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A los Accionistas de Intervisatrade S. A.: o

\
1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Intervisatrade S. A. (una socie 3

constituida en el Ecuador y subsidiaria de Dynami SPV IV Limited de las [slas Caimdn), que comprenden
el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2011, y los correspendientes estados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la gerencia sobre los estados financieros

2. Lagerencia de la Compafiia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno
que la gerencia determine como necesario para permitir la preparacién de estados financieros que no

contengan distorsiones importantes, debidas a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinién sobre los estados financieros adjuntos basados en

nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacicnales de
Auditoria, las cuales requieren que cumplamos con requerimientos éticos, planifiguemos y realicemos la
auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen distorsiones
importantes.

4. Una auditorfa comprende la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos vy las revelacicnes presentadas en los estados financieres. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, que incluye la evaluacion de! riesgo de que los estados financieros
contengan distorsiones importantes, debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el
auditor toma en consideracién los controles internos relevantes de la Compafiia, para la preparacién y
presentacién razonahble de los estados financieros, con el fin de disefar procedimientos de auditoria de
acuerdo con las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del
control interno de la Compafiia. Una auditoria también incluye la evaluacién de si los principios de
contabilidad aplicados son apropiados y si las estimaciones contables realizadas por la gerencia son
razonables, as/ como una evaluacién de la presentacién general de los estados financieros.

5, Excepto por lo mencionada en el parrafo 6, consideramos gue la evidencia de auditoria obtenida es
suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinidn calificada de auditoria.

A membper firm of Ernst & Yeung Glebal Limited
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Informe de los auditores independientes (continuacién)

Limitacién al alcance del auditor

6. Como parte de nuestra revisién, no nos fue posible obtener documentacién soporte adecuada de
ingresos por condonacidn de deudas por aproximadamente U5$2,370,000 registrados durante e afio
2007 y sobre los cuales no pudimos aplicar procedimientos de auditoria para validar su razonabilidad y
efectos en los estados financieros al 31 de diciembre de 2011.

Opinién de auditoria

7. Ennuestra opinidn, excepto por el efecto en los estados de situacién financiera de Intervisatrade S. A.
al 31 de diciembre de 2011, de los ajustes, si los hubiere, que pudieran haberse requerido como
necesarios de haber podido aplicar procedimientos de auditoria al asunto que se menciona en el parrafo
6 precedente, ios estados financieros mencionados en el parrafo 1 presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacidn financiera de Intervisatrade S. A. al 31 de diciembre de 2011, y
los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacidén Financiera.

Asunto de énfasis

8. Como se menciona en la Nota 6, los estados financieros al 31 de diciembre de 2011 y por el afio
terminado en esa fecha corresponden al primer paquete completo de estados financieros que la
Compariia ha preparado aplicando las Normas Internacionales de Informacidn Financiera. Con fines
comparativos, dichos estados financieros incluyen cifras correspondientes al afio terminado al 31 de
diciembre de 2010 y al 1 de enero de 2010 no auditadas, las cuales han sido restablecidas siguiendo los
procedimientos de la Norma Internacional de Informacién Financiera 1. Los efectos de primera
adopcién de las Normas Internacionales de Intormacidn Financiera al 1 de enero de 2010 y del
restablecimiento de las cifras de los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciembre de

2010 se muestran en la Nota 6.
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Intervisatrade S. A.

Estado de situacidn financiera
Al 31 de diciembre de 2011
Expresados en Délares de E.U.A.

Activo

Activo corrlente:

Efectivo en caja y bancos

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Cuentas por cobrar comerciales, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas, neto
Otras cuentas por cobrar

Impuestos por cobrar

Inventarios de combustible y repuestos
Gastos pagados por anticipado

Otros activos

Total activo corriente

Activo no corriente:

Activos intangibles

Propiedad, mobiliario y equipo, neto
Activo por impuestos diferidos, neto

Total activo no corriente

Total activo

- €
/%a‘n—l? “
Wilson Granja
Representante Legal

REBISTROS DE
SPrIFnanES

Sayagun

Notas

6y7
6y8
6y9
6y 18
6y 10
8y 20(h)
6y 11

6y 12
8y 13
6y 20()

Al1de
Al 31 de diclembre de enero de
2011 2010 2010
2,106,912 1,225,923 959,893
233,316 263,567 309,259
4,325,790 12,802,637 14,730,109
1,033,144 2,047,138 287,851
- 58,872 254,561
2,615,224 3,620,535 2,319,700
208,853 148,127 165,810
3,151 2,800 .

10,526,390 20,069,599 19,027,283
1,362,694 1,362,694 1,362,694
37,503,113 39,587,417 41,580,116
45,981 409,728 585,992
38,911,788 41,359,839 43,638,802
49,438,178 61,429,438 62,666,085

Roxana Huiracocha

Contadora General

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.




Intervisatrade S. A.

Estado de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2011
Expresados en Délares de E.U.A.

Al 31 de diclembre de

Al 1 de enero
Notas 201 2010 de 2010
Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente:
Obligaciones financieras, porcidn corriente 6y 14 1,352,812 - -
Otras obligaciones financieras, porcidn corriente 6y15 1,342,971 1,827,491 -
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 6y 16 1,476,374 9,335,451 14,460,500
Cuentas por pagar a partes relacionadas 6y18 4,867,763 5,064,164 7,591,977
Provisiones 6y 17 - 1,196,889 2,956,950
Beneficios a empleados 6y19 787,861 923,003 92,106
Impuestos por pagar 6y 20(h) 1,561,924 1,443,126 66,791
Total pasivo corriente 11,388,405 18,790,124 25,168,324
Pasivo no corrliente:
Obligaciones financieras, porcién largo plazo By 14 3,391,918 - -
Otras obligaciones financieras, porcién largo plazo 6y15 - 1,127,044 -
Cuentas por pagar a partes relacionadas 5y 18 11,557,437 20,000,000 20,000,000
Pasivo por impuesto diferido, neto 6y 20() 3,137,435 3,387,808 3,985,353
Obligaciones por beneficios post-empleo 6y22 51,333 23,897 15,907
Total pasivo no corrients 18,138,123 24 538,747 24,001,260
Total pasivo 29,527,528 44,328,871 49,169,584
Patrimonio:
Capital social 6y23 5,140,800 5,140,800 5,140,800
Reservas By24 6,571,967 6,290,959 5,891,384
Resultados acumulados 8,197 883 5,668,808 2,464 317
Total patrimonio ) 19,910,650 17,100,567 13,496,501
QUQGM 06-

Total pasivo y patrimonio % & 49,438,178 61,420,438 62,666,085
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Wilson Granja
Representanta Legal

Roxana Huiracocha
Contadora General

Las notas adjuntas a lus estados financieros son parte integrante de estos estados.



Intervisatrade S. A.

Estado de resultados integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011
Expresados en Ddlares de E.U.A.

Notas 20114 2010

ingresos por venta de energlia 6y 3() 32,321,416 40,739,799
Ingresos financieros y otros 6y 3() 817,364 1,983,972
Total ingresos 33,138,780 42723771
Costos y gastos de operacién
Costos de operacién 6y26 (24,851,778) (32,624,707)
Gastos de administracion 6y27 (2,604,183) (5,366,109)
Gastos financieros 6y28 (1,680,207) (572,597)
Total costos y gastos (28,136,168) (36,663,413)
Utilidad antes de impuesto a la renta 4,002,612 4,080,358
Impuesto a la renta 6, 3{m) y 20(i} (1,192,529} {4586,292)
Utilidad neta y resultado integral del afic neto de impuestos . 2,810,083 3,604,068
Utllidad neta por accién:

Basica y diluida 6, 3(mMy23 0.546 0.701
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Wilson Granja
Representante Legal

Roxana Huiradqcha”
Contadora General

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.




Intervisatrade S. A.

Estado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011
Expresados en Délares de E.U A.

Reservas Resultados acumulados
Ajustes de

Capital Reserva Reserva primera Déficit

social legal especial Total adopcion  acumulado Total
Saldo al 1 de enero de 2010 (Véase Nota 5) 5,140,800 107,388 5,783,086 5,891,384 13,762,535 (11,298,218) 2,464,317
Més (menos):
Resultado integral del afio - - - - 3,604,066 3,604,066
Apropiacion de reserva legal (Véase Nota 24) - 389,575 - 389,575 - (309,575)  (399,575)

Saldo al 31 de diciembre de 2010 (Véase Nota 6) 5,140,800 506,973 5,783,986 6,290,959 13,762,535 (8,093,727) 5,668,808

Més (menos):

Resultado integral del afio - - - - - 2,810,083 2,810,083
Apropiacion para reserva legal a ser aprobada por -

la Junta General de Accionistas (Véase Nota 24) - 281,008 281,008 - (281,008}  (281,008)
Saldo al 31 de diclembre de 2011 5,140,800 787981 5783986 6,571,967 13,762,535 (5,564,652) 8,197,883
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Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.
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Representante Legal

Roxana Huiracocha
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Intervisatrade S. A.

Estado de flujos de efectivo
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2011

Expresados en Délares de E.U.A.
2011 2010

Flujos de efectivo de actividades de operacién:

Ulilidad antes de impuesto a la renta 4,002,612 4,080,358
Ajustes para concillar la utllidad neta con el efectivo neto provisto por actividades

de operacidén-

Depreciacién ' 2,285,633 2,282,219
Intereses : 1,698,567 670,581
Obligaciones por beneficios post-empleo, neto 27,438 7,990
Utilidad en venta de vehlculos (21,564) -
Camblos netos en activos y pasivos-
Disminucion en cuentas por cobrar comerciales 8,476,847 1,927,472
Disminucion (aumento) en ofras cuentas por cobrar 1,013,994 (1,759,287)
Disminucion en impuestos por cobrar 58,872 195,689
Disminucién (aumento} en inventarios 905,311 (1,200,835)
{Aumento) disminucion en gastos pagados por anticipado (60,726) 17,783
(Aumento) en otros activos (351) (2,800)
(Disminucion) en cuentas por pagar (7,859,077}  (1,239,639)
(Disminucién) en compafiias relacionadas {1,216,850) (2,663,900)
(Disminucién) en provisiones (1,196,889)  (1,760,061)
(Disminucién) aumento en beneficios a empleados (135,142) 830,897
Aumento en impuestos por pagar 77,907 1,376,335
Intereses pagados (2,103,808) (563,734)
5,953,672 2,179,068
Impuesto a la renta pagado (430,029) (777,575)
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 5,623,643 1,401,493
Flujos de efectivo de actividades de inversién:
Inversiones mantenidas al vencimiento 30,251 45,692
Adicicnes a propiedad, mobiliaric y equipo, neto (179,765) (279,520)
Efectivo neto utllizado en actividades de inversién (149,514) (233,828)
Flujos de efectivo de actividades de financlamiento:
Préstamos recibidos por obligaciones financieras 4,956 685 -
Pago de cbligacionss financieras . (263,042) -
Pagos efectuados por otras cbligaciones financieras (1,352,453) (801,635)
Disminucion en préstamos de compariias relacionadas (7,834,330) -
Efectivo neto (utllizado en) actividades de financiamiento (4,493,140) {901,635)
Aumento neto en efectivo en caja y bancos 880,880 266,030
Efectivo en caja y bancos:
Saldo al inicio del afio "t oF 1,225,923 959,893
(Aumento) en derechos fiduciarios — fondo “ oS 00 (426,432) {464,289)
Saldo al final del afio & armiateos 0 (’3. 1,680,480 761,634
snrIsnaAnEd ‘2 \
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Wilson Granja
Representante Legal

Roxana Huiracocha~”
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Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.
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1. OPERACIONES

Intervisatrade S. A. (en adelante "la Comparifa”) es una sociedad anénima constituida en el Ecuador en el afio
2001, es supsidiaria de Dynami SPV IV Limited de las Islas Caiman y cuya matriz es BlueCrest Special
Situations Master Fund Limited de las Islas Caiman. Su principal actividad es la generacién, transporte y
distribucion de energia eléctrica, también esta autorizada a importar, comprar, representar, comercializar toda
clase de equipos, magquinarias, paries, repuestos, accesorios que sean necesarios para el cumplimiento de su
objeto social.

En el Ecuador, el Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) esta regulado por el Consejo Nacional de la Electricidad
{CONELEC) y el Centro Nacional de Control de Energia {CENACE) y las operaciones de la Compafila se rigen
fundamentalmente por las condiciones y términos establecidos en el contrato de concesién suscrito con el
CONELEC para la generacion y comercializacidn de potencia y energia eléctrica provenientes de su central de
generacion denominada “Victoria Two” (Véase Nota 12),

Con la finalidad de desarrollar su actividad de generacion y venta de energia eléctrica, en febrero de 2004, la
Compafila adquirié una planta generadora de energla de 105 MW junto con una barcaza de generacion
denominad a Victoria Two por 27,000,000 y una barcaza de almacenamiento de combustible por 4,500,000.

En agosto de 2004, la Compariia suscribid un confrato para la generacién y comercializacién de potencia y
energia eléctrica con el Estado Ecuatoriano a través del Consejo Nacional de Energia Eléctrica (CONELEC),
entidad autorizada para la suscripcién de acuerdo a la legislacion vigente. Dicho contrato establece como
perfodo de concesién 25 afios (vencimiento el 20 de agosto de 2029), renovable previa solicitud al CONELEC.

Dentro de las principales clausulas del contrato de concesidn se establece lo siguiente:

- La entrega por parte de la Compariia de una garantia de fiel cumplimiente a favor del CONELEC,
equivalente al 2% del valor previsto a facturarse en el mercado eléctrico mayorista (MEM) para el afio
siguiente de la expedicidn de la garantia o su renovacion. Véase Nota 29(f).

- A partir de la fecha de entrada en vigencia del contrato de concesién, la Compatila recibird un tratamiento
igualitaric y no discriminatorio que el CONELEC otorgue a favor de otros concesionarios o titulares de
permiscs de generacién.

- Los bienes e instalaciones gue adquiera la Compariia, gue sean necesarios para cumplir con la actividad
de generacion objeto de la presente concesidn, no podran ser removidos del servicio o de sus
instalaciones sin autorizacion previa del CONELEC.

- La Compafila asume toda la respdnsabiiidad por los dafios ambientales causados ante el Estado
Ecuatoriano o ante terceros. Estas condiciones incluyen dafios visibles u ocultos, en la superficie o bajo
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tierra, y que se hubieren producide por efecto de operaciones realizadas en ef & _
de generacién de la Compafiia,

- Los generadores podran vender la energia eléctrica disponible a otros generadores, resultade de
despache de carga, distribuidores y/o grandes consumidores, a precios de mercado ocasional, fijados por
el Centro Nacional de Contrel de Energia (CENACE).

- Por la concesidn de estos derechos, la Comparila deberé pagar anualmente y por adelantado dentro del
primer trimestre, una contribucién al CENACE, fijada en forma singular para cada generador, transmisor o
distribuidor en particular y sera igual a la suma fotal de gastos e inversiones previstos por su presupuesto,
multiplicada por una fraccidn en la cual, el numerador serd la suma de los ingresos brutos obtenides por
cada uno de los generadores, €l transmisor o los distribuidores, por la operacién corraspondiente al afio
calendario anterior; y, el denominador, el total de los ingresos brutos resultantes de la gestién de todos los
productores, el transmisor y los distribuidores del pais, durante igual periodo (Véase Nota 26).

Con anterioridad no menor a 18 meses a la fecha de finalizacién del plazo de la concesion, el CONELEC
procedera a convocar una nueva licitacién publica. La Compafiia podra participar en dicha licitacién, siempre
que manifieste al CONELEC con una anticipacién de al menos 24 meses su intencién de participar y que el
CONELEC califique como adecuado el servicio que prestd durante la vigencia del contrato que termina, en
cuyo caso facultard a la Compafiia a participar en la licitacidn publica en igualdad de condicionas y
circunstancias que todos los interesados y participantes.

En forma previa la Compaiiia procedera a efectuar una evaluacién técnica det valor de reposicién, menos la
depreciacion acumulada de los bisnes de su propiedad, a efectos a la concesién (barcazas Victoria Two, Sky
Three, Turbina a Gas, Generador eléctrico, entre otrgs). Esta evaluacion serd realizada por una firma
evaluadora seleccionada por el CONELEC a costo de la Compafila. El valor econémico determinado por la
firma evaluadora, que resulte de la diferencia entre el valor de reposicién a nuevo menos la depreciacién
acumulada, servira como base minima para la licitacién de la nueva concesitn, valor que se le entregara a la
Compafiia en caso de no ser adjudicada.

La central de generacion de energia eléctrica de la Compafia se encuentra ubicada en la Cooperativa
Santiaguito de Roldés al lado de la Subestaciéon Trinitaria y su oficina principal en Urdesa Central, Av. Las
Lomas 334 interseccion Calle Quinta, Guayaquil - Ecuador.

Los estados financieros de Intervisatrade S. A., para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2011, fueron
aprobados y autorizados para su emisién el 24 de mayo de 2012.

2. BASES DE PRESENTACION

Declaracién de cumplimlento

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (en adelante “NIIF"), emitidas por la International Accounting Standards Board (en
adelante “IASB"), vigentes al 31 de diciembre de 2011, afio de adopcion de las NIIF por la Compafila (Véase
Nota 8). Por los afios anteriores, los estados financieros de la Compafiia se preparaban de acuerdo con
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador.




Notas a los estados financieros (continuacion)

Responsabilidad de la Informacién

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Gerencia de la Compaiiia, que
manifiesta expresamente que se han aplicado en su totalidad los principios y criterios incluidos en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidos por el IASB.

Base de medicion

Los presentes estados financieros han sido preparades en base al costo histdrico, excepto por la propiedad,
mobiliario y ciertos equipos que han side medidos a su valor razonable y las obligaciones por beneficios post-
empleo que scon valorizadas en base a métodos actuariales (Véase Nota 3), a partir de los registros de
contabilidad mantenides por la Companiia. Los estados financieros se presentan en Dblares de E.UA,, la
moneda de curso legal en Ecuador y moneda funcional y de presentacidn de la Compafila.

3. RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS
Las principales politicas de contabilidad aplicadas por la Compaifia en la preparacion de sus estados

financieros son las siguientes:

{a} Efectivo en caja y bancos- -

El rubro de efectivo en caja y bancos no esta sujeto a un riesge significativo de cambio

REQISTROS pg
frricnapeg
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(b) instrumentos financieros- E)
&
(i) Activos financieros
Reconocimiento y medicién Iniclal Sy, QU
Los activos financieros dentro del alcance de la Norma Internacionat de Contabilida
clasifican como activos financieros al valor razonable con cambios en resultados, préstamos y
cuentas por cobrar, inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento, inversiones financieras
disponibles para la venta o derivados designados como instrumentos de cobertura. Al momento de
su reconocimiento inicial, los activos financieros son medidos a su valor razonable. La Compafiia
determina la clasificacién de sus activos financieros después de su reconccimiento inicial y, cuando
es apropiado, revalua esta determinacion al final de cada afio.

Todos los activos financieros son reconocidos inicialmente a su valor razonable mas los costos
directos atribuidos a la transaccion, excepto los activos financieros a valor razonable cuyos costos
de transaccion se reconocen en resultados.

Las compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos dentro de un
periodo de tiempo establecido por regulacién o por convencién en el mercado (transacciones
convencionales) se reconocen en la fecha de la negociacién, es decir, en la fecha en la que la
Comparfifa se compromete a comprar o vender el activo.

Los activos financieros de la Compafiia incluyen el efectivo en caja y bancos, inversiones
mantenidas hasta su vencimiento, cuentas por cobrar comerciales, cuentas por cobrar a
relacionadas y otras cuentas por cobrar.
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Medicién posterior
La medicioén posterior de los activos financieros depende de su clasificacidn, tal como se detalla a
continuacién;

Activos financiercs al valor razonable con efecio en resultados

Los activos financieros al valor razonable con efecto en resultados incluyen a los activos mantenidos
para negociar y los activos financieros designados al momento de su reconocimiento inicial como
valer razonable con cambios en resultados.

Los activos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se adquieren con el propésito
de venderlos o recomprarlos en un futuro cercano. Esta categoria incluye los instrumentos
financieros derivados tomados por la Compariia que no se designan como instrumentes de cobertura
en relaciones de cobertura segin las define ia Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 39. Los
derivados, incluido los derivados implicitos separados, también se clasifican como mantenidos para
negociar salvo que se designen como instrumentos de cobertura eficaces.

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados se contabilizan en el estado de
situacién financiera por su valor razonable y los cambios en dicho valor razenable son reconocidos
como ingresos o costos financieros en el estado de resultados integrales.

] ‘?Inancieros algad razonable
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Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, la Compariia no tiene a
con cambios en resultados.

Préstamos y cuentas por cobrar

de venderlos inmediatamente o en un futuro préximo y que no tienen riesgos de recuperacion
diferentes a su deterioro crediticio.

Después de su reconocimiento inicial, estos activos financieros se miden al costo amortizado
mediante el uso del métode de la tasa de interés efectiva, menos cualguier deterioro del valor. Ef
costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion vy las
comisiones o los costos gue son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacién
de la tasa de interés efectiva se reconoce como ingreso financiero en el estado de resultados
integrales. Las pérdidas que resulten del deterioro del valor se reconocen en el estado de resuftados
integrales como costos financieros.

La Compafila presenta en esta categoria las siguientes cuentas: efectivo en caja y bancos, cuentas
por cobrar comerciales, cuentas por cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar, las cuales son
expresadas al valor de la transaccién, netas de una provisidn para cuentas de cobranza dudosa
cuando es aplicable.

Inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento
Los activos financieros no derivados con pagos fijos ¢ determinables se clasifican como mantenidos
hasta su vencimientc cuando la Compaiiia tiene la intencidn y capacidad de mantenerlos hasta su
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vencimiento. Después de su reconocimiento inicial, la Compariia mide las inversiones mantenidas
hasta su vencimiento al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos cualquier
deterioro del valor. El costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima
en la adquisicion y las comisiones o los costos que son una parte integrante de la tasa de interés
efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce como ingreso financiero en el
estado de resultados integrales. Las pérdidas que resulten del deteriore del valor se reconocen en el
estado de resultados integrales como costos financieros.

La Compafila presenta en esta categoria certificados de depésitos a plazo que garaniizan el
cumplimiento del contrato celebrado con el CONELEC.

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta incluyen titulos de patrimonio y de deuda. Las
inversiones en patrimonio clasificadas como disponibles para la venta son aquéllas que no se
clasifican ni como mantenidas para negociar ni como al valor razonable con cambios en resultados.
Los titulos de deuda en esta categoria son aquellos que se espera mantener por un tiempo
indefinido, pero que se pueden vender ante una necesidad de liquidez o ante cambios en las
condiciones de! mercado.

Después del reconocimiento inicial, los activos financieros disponibles para !a venta se miden por su
valor razonable, y las ganancias o pérdidas no realizadas se reconocen como otro resultado integral
en el patrimenio, en la reserva por activos financieros disponibles para la venta, hasta que la
inversion se da de baja. En ese momento, la ganancia o pérdida acumulada se reconoce coma una
ganancia operativa o se considera como un deteriore del valor de ia inversién, en cuyo caso, la
pérdida acumulada es reclasificada en el estado de resultados integrales en la linea de coslos
financiercs y eliminada de la reserva respectiva. En el caso que no se pueda determinar un valor
razonable por falta de un mercado activo y/o de informacién relevante para su determinacion, estos
activos financieros se presentan al costo. ‘
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financieros similares) se da de baja en cuentas cuando: -

Baja de activos financieros

Un active financiero (o, de corresponder, parte de un activo financiero o partd

- Expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo;

- Se transfieran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo o se asuma una
obligacién de pagar a un tercero la totalidad de los flujos de efective sin una demora
significativa, a través de un acuerdo de transferencia (pass-through arrangement), y (a) se
hayan transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo, (b) no se hayan ni transferido ni retenido sustancialmente todos ios riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo, pero se haya transferido el control del mismo.
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(ii)

Cuando la Compafiia haya transferido sus derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo de
un activo, o haya celebrado un acuerde de transferencia pero no haya ni transferido ni retenide
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo, ni haya
transferido el control del mismo, el activo se continlia reconociendo en la medida de la implicacion
continuada de [a Compariia sobre el activo. En ese casc, la Compafiia también reconocs el pasivo
relacionado. El activo transferido y el pasivo relacionado se miden de una manera que reflejen los
derechos y las obligaciones que la Compafila ha retenido.

Una implicacién continuada que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido se mide
como el menor importe entre el importe original en libros del activo, y el importe maximé de
contraprestacién que la Compaifiia seria requerida a devolver.

Deterioro de activos financleros
La Compafiia evalla en cada fecha de balance, si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados. Un activo financiero o un grupo de
activos financieros se consideran afectados si, y sélo si, existe evidencia objetiva de deterioro como
resultado de uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimientq inicial del activa (un
evento de “pérdida sufrida”) y si el evento de pérdida tiene un impacto en.los flujos de efectivo
futuros estimados del activo financiero o activos financieros de la Compaifiia que pueden estimarse
de forma confiable. Evidencia de deterioro puede ser indicios de que los deudcres o un grupo de
deudores estdn experimentando dificultades financieras significativas, impagos o retrasos en pagos
de intereses o principal, la probabilidad de que entren en quiebra u otra reorganizacion financiera y
cuando los datos observables indican que existe una disminucion mensurab Qs de
efectivo futurcs, tales como cambios, atrasos o condiciones econémicas g

REGISTROS pg
Ll *ripey

<11 JUN 2017

o Vigoia 10
L J

valores predeterminados. <

o
a
A
Pasivos financieros-
Reconocimiento y medicién iniclal
Los pasivos financieros dentro del alcance de la Norma Internacional de Co
clasifican como pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultado amos Y
cuentas por pagar, segun sea pertinente. La Compafila determina la clasificacién de sus pasivos
financieros en su reconocimiento inicial.

Todos los pasives financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable mas, en el caso de
los préstamos y cuentas por pagar contabllizados al costo amortizado, los costos de transaccion
directamente atribuibles.

Los pasivos financieros de la Compafila incluyen obligaciones financieras, otras obligaciones
financieras, acreedores comerciales y otras cuentas por pagar, cuentas por pagar y préstamos per
pagar a partes relacionadas.

Los pasivos financieros se recenocen cuando la Compafila es parte de los acuerdos contractuales
del instrumento. Los pasivos financieros son clasificados como obligaciones a corto plazo a menos
que la Compafila tenga el derecho irrevocable para diferir el acuerdo de las obligaciones por mas de
doce meses después de la fecha del estado de situacion financiera. Los costos de financiamiento se
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reconocen segun el criterio del devengado, incluyendo las comisiones relacionadas con la
adquisicién del financiamiento.

Medicién posterior
La medicion posterior de pasivos financieros depende de su clasificacién, tal como se detalla a
continuacién;

Fasivos financiercs al valor razonable con cambios en resultados

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen pasivos financieros
mantenidos como negociables y pasivos financieros designados en el momento de su
reconocimiento inicial al valor razonable con cambios en resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se contraen con el propésito
de negociarlos en un futuro cercano. Esta categoria incluye los instrumentos financlieros derivados
tomados por la Compafiia, que no se designan como instrumentos de cobertura en relaciones de
cobertura segin se define en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 38. Los derivados
implicitos separados también se clasifican como mantenidos para negociar, salvo que se designen
coma instrumentos de cobertura eficaces. Las ganancias o pérdidas por pasives mantenidos para
negociar se reconocen en el estado de resultados integrales.

Al momento de su reconocimiento iniciai, la Compafiia no clasificd ningin pasivo financiero como al

valor razonable con cambios en resultados.
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u a su costo
amortizado usando el método de !a tasa de interés efectiva. Las gananciaSy-pérdidas se reconocen
en el estado de resultados integrales cuando los pasivos se dan de baja, asi como a través del
proceso de amortizacién de ia tasa de interés efectiva. El costo amortizado se calcula tomando en

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, la Compaiia no tiene pasjiyd

con cambios en resultados.

Después de su reconocimiento inicial, los préstamos y cuentas por

cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las comisicnes o costos que sean parte
integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacién de la tasa de interés efectiva se incluye en
el costo financiera en el estado de resuliados integrales,

Baja de pasives financieros
Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion especificada en el correspondiente
contrate haya sido pagada o cancelada, o haya expirado.

Cuando un pasivo financiero existenie es reemplazado por otro proveniente del mismo prestamista
bajo condiciones sustancialmente diferentes, o si las condiciones de un pasivo existenle se
modifican de manera sustancial, tal permuta o modificacién se trata como una baja del pasivo
original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, y la diferencia en los importes respectivos en libros
se reconocen en el estado de resuitados integrales.
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(c}

(d)

(i) Compensacién de instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto se presenta en el estado de
situacién financiera, cuando se tiene el derecho legal de compensarlos vy la Gerencia tiene la
intencién de cancelarlos sobre una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultaneamente.

(iv) Valor razonable de los Instrumentos financieros
El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos en cada fecha de
reporte se determina mediante la referencia a los precios cotizados en el mercado o a las
cotizaciones de precios de los agentes de holsa (precio de compra para posiciones largas y precio
de venta para posiciones cortas), sin hinguna deduccién por costos de {fransaccion,

En el caso de instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo, el valor
razonable se determina usando técnicas de valuacién adecuadas. Dichas técnicas pueden incluir la
comparacién con fransacciones de mercado recientes, la referencia al valor razonable actual de otro
instrumento que sea sustancialmente igual, el anlisis de flujo de fondos ajustado u otros modelos
de valuacion.

No ha habido cambios en las técnicas de valuacion al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

mayores detalles sobre como se valorizan.
i . g TeriEnapEg A
Inventario de combustible y repuestos- 3 1 | =2
3 X
Los inventarios de combustible y repuestos son valorizados al costo, 0 al vakk neto rJar&m:?eﬂ. gl que
menor. El valor neto realizable corresponde al costo de reposicion de los itemd\ ® " esire

El costo de los inventarios de repuestos se asigna al costo de adquisicién usando e egorte primeras

en entrar, primeras en salir; el inventario de combustible se valoriza utilizando el método promedio.

El costo de adquisicién comprende el precioc de compra, los aranceles de importacion, los costos de
transporte, el almacenamiento y otros directamente atribuibles a la adquisicion de los inventarios. Los
descuentos comerciales, las rebajas y otras partidas similares son deducidos para determinar el costo de
adquisicién.

Gastos pagados por anticipado-

Los gastos pagados por anticipado corresponden a pélizas de seguros confratadas segin el contrato de
concesién suscrito con et Consejo Nacional de Electricidad ({CONELEC), las cuales son distribuidas a lo
largo del periodo cubierto por el pago y con cargo a la cuenta correspondiente en el estado de resultados
integrales cuando se incurren.

Los gastos pagados por anticipado se esperan realizar durante el periodo de no mas de doces meses
después de la fecha de pago.
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(e) Activos intangibles-
Los activos intangibles adquiridos se miden iniciaimente al costo. Luego del reconocimiento inicial, se
registran al costo menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro del
valor, en caso de existir.

Los activos intangibles con vidas Utiles finitas se evallan para determinar si tuvieron algln deterioro del
valor siempre que exista un indicio de que el activo intangible pudiera haber sufrido dicho deterioro.

Las ganancias o pérdidas que surjan del retiro en libros del activo intangible se miden como la diferencia
entre el ingreso neto procedente de la venta y el importe en libros del activo, y se recono do
de resultados integrales cuando se retira el activo. & QQ'“CM %
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Contrato de concesidn con el Conselo Nacional de la Electricidad (CONELEC)-

La Compafila ha adoptado la CIN!HF 12 — Contratos de Concesién, para registrar su ¢
con el Consejo Nacional de la Electricidad (CONELEC). La gerencia considera que
concesidn se encuentra dentro de!l alcance de la CINIIF 12, debido a:

- La Concedente controla o regula qué servicios debe proporcionar el operador con la infraestructura,
a quien debe suministrarlos y a qué precio, y .

- La Concedente controla, a través de la propiedad, el derecho de usufructo o de otra manera
cualquier participacion residual en la infraestructura al final del plazo del acuerdo.

La Compaifiia utiliza el modelo de activos intangibles para registrar su contrato de concesién,

El activo intangible representa el derecho otorgado por el Ministerio de Defensa Nacional para la
ocupacion de 37.800 m2 de zona de playa y bahia, en donde se construye un muelle para acoderamiento
de la barcaza “Sky |II" y para abastecimiento de combustible. Las ampliaciones a ia infraestructura son
registradas como adiciones al activo intangible debido a que se espera que generen beneficios
economicos futuros para la Compaitiia.

Los reemplazos y mantenimientos significativos que la Compafia debe efectuar a la infraestructura a fin
de mantener los estdndares de calidad y confiabilidad del servicio, requeridos en el Contrato de
Concesion, y que no generaran flujos econdmicos futuros para la Compania, se contabilizan como gastos
segln sa incurren.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el muelle clasificado como activo intangible se encuentra en proceso
de construccion.

(i Propiedad, mobiliaric y equipo-
La propiedad, mebiliario y ciertos equipos son medidos a valor razonable, menos depreciacidn acumulada
y pérdida por deterioro cuando esta uUltima corresponda después de la fecha de 1a revaluacion. Los
vehiculos y ciertos equipos son medidos al costo de adquisicién, menos depraciacién acumulada y
pérdida por deterioro cuando esta Gltima corresponda.
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(9)

El costo inicial de la propiedad, mobiliario y equipos comprende su precio de compra o su costo de
fabricacién, incluyendo aranceles e impuestos de compra no reembolsables y cualquier costo necesario
para poner dicho activo en operacion y, en el caso de activos calificados, el costo de financiamiente. E!
precio de compra o costo de construccion es el importe total pagado y el valor razonable de cualquier otra
contraprestacidn entregada para adquirir el activo. Dicho costo también incluye el desembolso relacionado
con una mejora sustancial y el costo incurride en reemplazar partes de la propiedad, mobiliaric y equipo,
siempre y cuando se cumplan con los criterios de reconocimiento, castigandose el valor en libros del
componente que se reemplaza. Los costos de reparacién y mantenimiento rutinarios son reconocidos
como gastos segun se incurren.

Los bienes clasificados como propiedad, mobiliario y equipos se deprecian en forma lineal, a lo largo de
su vida 0til, la que se expresa en afios. A continuacion se presenta una descripcion de las estimaciones
de vida Util para estos activos:

Afios
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La vida u0til, valores residuales y el método de depreciacion seleccionados son revisados y ajustados si
fuera necesario, a la fecha de cada estado de situacién financiera para asegurar que el método y el
periodo de la depreciacion sean consistentes con el beneficio econémico y las expectativas de vida de las
partidas de propiedad, mobiliario y equipo. No se poseen activos totalmente depreciados que se
encuentren en uso.

Una partida de propiedad, mobiliaric y equipo es retirada al memento de su disposicion o cuando no se
esperan beneficios econémicos de su uso o disposicitn posterior. Cualquier ganancia o pérdida que suria
al momento del retiro del activo fijo (calculada comao la diferencia entre los ingresos por la venta y el valor
en libros del activo) es incluida en el estado de resultados integrales en el afic en que se retira el activo.

Deterioro de activos de larga duracién-

La Compafila evalGa a fin de cada afio si existe algin indicio de que el valor de sus activos se ha
deteriorado. Si existe tal indicio, la Compafia hacs un estimado del importe recuperable del activo. El
importe recuperable del activo es el mayor entre su valor razonable menos los costos de venta y su vaior
en uso, y es determinado para cada activo individual, a menos que el activo no genere flujos de caja que
sean largamente independientes de otros activos o grupos de actives. Cuando el valor en libros de un
activo excede su importe recuperable, se considera gue el active ha perdido valor y es reducido a ese
importe recuperable. Para determinar el valor en uso, los fiujos futuros estimades son descontados a su
valor presente usando una tasa de descuento que refleja la evaluacién actual del mercade del valor del
dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo. Para la determinacién del valor razonable menos
el costo de venta, se toman en cuenta operaciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden
identificarse este tipo de operacionss, se ufiliza el modelo de valoracion que resulte mas apropiado. Estos
célculos se verifican contra mdltiples de valoracién, cotizaciones de acciones y otros indicadores
disponibles de valor razonable. Las pérdidas por deterioro son reconocidos en el estado de resultados
integrales.
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Dicha evaluacion requiere el uso de estimados y supuestos tales como los volimenes en inversiones por
realizar, presupuestos de capital, prestamos y tasas, tarifas establecidas y costos operativos.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Gerencia de la Compafifa considera que no existen indicios del tipc
operativo y/o econdmico que indiquen que el valor neto registrado como propiedad, mobiliario vy equipo y
activos intangibles no pueda ser recuperado.

(h) Provisiones-
Las provisiones son reconocidas cuando la Compafiia tiene una obligacion presente {legal o implicita)
como resultado de un eventc pasadc y es probable que se requieran recursos para cancelar las
obligaciones y cuando pueda hacerse una estimacion fiable del importe de la misma. Las provisiones se
revisan a cada fecha del estado de situacion financiera y se ajustan para reflejar la mejor estimacion que
se tenga a esa fecha.

pasivo. Cuando se reconoce et descuento, el aumento de la provisién producto de Wrﬁ%‘f’g %
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corresponde a un plan de jubilacién patronal y desahucio, y se registran con cargo a resu

del afio y su pasivo representa el valor presente de la obligacidn a la fecha del estado de situacidn
financiera, que se determina anualmente con base a estudios actuariales realizados por un perito
independiente, usando el método de unidad de crédito proyectado. El valor presente de las obligacicnes
de beneficios definidos se determina descontando los flujos de salida de efective estimados usando la
tasa de interés determinada por el actuario.

La politica contable de la Compafiia para los planes de beneficios definidos es reconocer las pérdidas y
ganancias actuariales en su totalidad en el estado de resultados en el periode en el que ocurren.

(), Reconocimlento de Ingresos-
Los ingresos son reconocidos cuando se han transferido todos los riesgos y beneficios inherentes al
servicio prestado, es probable que los beneficios ecenomicos asociados a la transaccién fluiran a la
Compaifiia y el monto del ingreso puede ser medido confiablemente, independientemente del momento en
el que el pago se realizado. Los ingresos se miden por el vaier razonable de la contraprestacién recibida o
por recibir, teniendo en cuenta las condiciones de pago definidas contractualmente y sin incluir impuestos
ni aranceles.

Los siguientes criterios especificos se deben cumplir para reconocer un ingreso:
Serviclos de generacién de energfa-
Los ingresos por servicios de generacidn de energia se reconocen en el periodo contable en el que se

prestan, de conformidad con lo establecido en el contrate de concesién firmado con el Estado
Ecuatoriano. El servicio de generacién prestado y no facturado se registra de acuerdo con estimaciones

11
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(k}

(n

(m)

de la generacién de energia efectivamente realizada, la misma que no difiere significativamente con la
facturacion real posterior.

Ingresos financieros-

Los ingresos financieros corresponden a intereses ganados que se reconocen sobre la base de la
proporcién de tiempo transcurrido, usando el método de interés efectivo. Los intereses ganados se
incluyen en la linea de ingresos financieros en el estado de resultados integrales.

Reconocimiento de costos y gastos-
Los costos y gastos se reconocen a medida que se devengan, independientemente del momento en gue
se pagan, y se registran en los periodos con los cuales se relacionan.

Costos financieros- )
Los costos financieros que son directamente atribuibles a la adquisicion o construccion de un activo
calificado (mientras se encuentran en proceso de consfruccion), son capitalizades como parte del costo

de dichos activos. Todos los demas costos por préstamos se contabilizan como gastgs-smRimelgdo en el
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que se incurren. Los costos por préstamos incluyen los intereses y otros co

Compafiia en relacién con la celebracién de los acuerdos de préstamos respeg

Impuestos-

Impuesto a la renta corriente
Los activos y pasivos por impuesto a la renta para el afio actual y para afios antendres Bdidos al
monto que se estima recuperar o pagar a las autoridades tributarias. Las tasas de impuesto a la renta y
regulaciones fiscales empleadas en el cdlculo de dichos importes son las que estan vigentes a la fecha de

cierre de cada afo, siendo de un 24% para el afio 2011 y de un 25% para el afio 2010,

La gerencia evalla periddicamente la posicion asumida en las declaraciones de impuesto a la renta
respecto de situaciones en las que las leyes tributarias son objeto de interpretacién.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta para los periodos futuros son reconocidos usando el método del pasivo sobre las
diferencias temporales entre la base tributaria y contable de los activos y pasivos en la fecha del estado
de situacién financiera.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias imponibles,

Los activos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles y por 12
compensacion futura de créditos fiscales y pérdidas tributarias amartizables, en la medida en que sea
probable la disponibilidad de la utilidad fributaria futura contra las cuales imputar esos créditos fiscales o
pérdidas tributarias amortizables.

El importe en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha del estado de situacion
financiera y se reduce en la medida en que ya no sea probable que exista suficiente ganancia impositiva
para permitir gue se utilice (a totalidad o una parte de dichos activos. Los activos por impuesto diferido no
reconocidos se reevaluan en cada fecha del estado de situacién financiera y se reconocen en la medida
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{n)

(c)

en que se torne probable que la utilidad tributaria futura permitan recuperar dichos activos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden a las tasas impositivas que se espera sean de
aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, de conformidad con las
disposiciones legales vigentes.

El impuesto diferido relacionado con las partidas reconocidas fuera del resultado se reconoce fuera de
éste. Las partidas de impuesto diferido se reconocen en correlacién con la transaccidn subyacente, ya
sea en el otro resultado integral o directamente en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente exigible de

compensar los activos impositivos corrientes contra los pasivos impositivos corrienteg i los impuestos

Impuesto sobre las ventas 5 .
Los gastos y los activos se reconocen excluyendo el importe de cualquier buegtd qﬂh‘qmi vega (8.
Impuesto al valor agregado}, salvo:
Ny
- Cuando el impuesto sobre las ventas incurrido en una adquisicion de activotd fREnite

de ia autoridad fiscal, en cuyo caso ese impuesto se reconoce como parte del costo de adquisicion

eCuperable

del activo.

- Las cuentas por cobrar y por pagar que ya estén expresadas incluyendo el importe de impuestos
sobre las ventas,

El importe neto del impuesto sobre las ventas que se espera recuperar de, o que cofresponda pagar a la
autoridad fiscal, se presenta como una cuenta por cobrar o una cuenta por pagar en el estado de
situacion financiera, segin corresponda.

Utilidad por accidén béasica-

La utilidad por accién basica ha sido calculada sobre la base del promedio ponderado de las acciones
comunes en circulacién a la fecha del estado de situacion financiera. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
la Comparila no tiene instrumentos financieros con efecto dilutivo por lo que las utilidades basica y diluida
por accién son las mismas.

Segmentos de operacién-

Un segmento de negocio es un componente diferenciable de una empresa que suministra un producto o
servicio individual o un grupo de producios o servicios afines, y que esta sujeto a riesgos y rentabilidad
que son diferentes a los de otros segmentos de negocios. Un segmento geografico es un componente
diferenciable de una empresa, que esté dedicado a suministrar productos o servicios dentro de un entornc
econémico particular y que esid sujeto a riesgos y rentabilidad que son diferentes a los de los
componentes que operan en otros entornos econdmicos. Las compafias deberian considerar su
estructura organizacional y gerencial, asi como sus sistemas internos de reporte financiero a fin de
identificar sus segmentos.



Notas a los estados financieros (continuacion)

14

La Compafiia no efectia revelaciones por segmentc ya que solo opera en el segmento de generacién de
energia eléctrica.

(p) Contingencias-
Los pasivos contingentes son registrados en los estadas financieros cuando se considera que es probable
que se confirmen en el tiempo y pueden ser razonablemente cuantificados; en caso contrario, sélo se
revela la contingencia en notas a los estados financieros.

Los activos contingentes no se registran en los estados financieros, pero se reveian en notas cuando su
grado de contingencia es probable.

(q) Eventos posteriores-
Los eventos posteriores al cierre del ejercicio que proveen informacién adicional sobre la situacion
financiera de la Compalfiia a la fecha del estado de situagion financiera {evep

en los estados financieros. Los eventos posteriores importantes que p#
= xfgigTROS Dy

expuestos en notas a los estados financieros. trrIcRapeg

311N

»  Vuigina vagire
\.rioa ylo estimacibphh. Estos

criterios y estimaciones se efectuaron sobre fa base de su mejor conocimientow'., Qg AeM\berFelevantes y

USO DE ESTIMACIONES Y SUPUESTOS SIGNIFICATIVOS
Varios de los importes incluidos en los estados financieros implican el uso de c

circunstancias, teniendo en cuenta la experiencia previa; sin embargo, los resultados finales podran diferir de
las estimaciones inciuidas en los estados financieros. El detalle de estos criterios y estimaciones estan
incluidas en las politicas contables y/o las notas a los estados financieros.

La preparacién de los estados financieros incluye los siguientes criterios y/o estimaciones significativos
utilizados por la Gerencia:

Derecho de concesién

La determinacién del costo de los derechos por el contrato de concesidén celebrado, requiere que la
administracién haga estimaciones y supuestos para determinar la medida en que la Compafiia recibe un
derecho o licencia para cobrar el servicio publico.

Vida atll de propiedad, mobillario y equipo

La propiedad, mobiilario y equipo se deprecia en base al método de linea recta durante la vida util estimada de
dichos activos. En aquellos casos en los que se pueda determinar que la vida Util de los activos debiera
disminuirse, se deprecia el exceso entre el valor en libros neto y el valor de recuperacién estimado, de acuerdo
a la vida 0til restante revisada. Factores tales como los cambios en el uso planificado de los distintos activos
podrian hacer que la vida Gtil de los activos se viera disminuida. Las estimaciones se basan principalmente en
las proyecciones de uso futuro de los activos.

Impuestos

Existen incertidumbres con respecto a la interpretacidn de regulaciones tributarias complejas, a los cambios en
las normas tributarias y al monto y la oportunidad en que se genera el resultado gravable futurc. Dada la
naturaleza del contrato de concesion a largo plazo y la complejidad de los acuerdos contractuales existentes,
las diferencias que surjan entre los resultados reales y las suposiciones efectuadas, o por las modificaciones
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futuras de tales suposiciones, podrian requerir ajustes futuros a los ingreses a%s imp&sitiv

registrados. La Compafila calcula provisiones, sobre la base de estimaciones razona osibles
consecuencias derivadas de las inspecciones realizadas por parte de la autoridad tributaria. El importe de esas
provisiones se basa en varios factores, tales como la experiencia en inspecciones tributarias anteriores de

existir, y en las diferentes interpretacionss acerca de las regulaciones tributarias realizadas por la Compafiia y
sus asesores, Esas diferencias de interpretacién pueden surgir en una gran variedad de cuestiones,
dependiendo de las circunstancias y condiciones existentes en el lugar de domicilio de la Compaiita.

Debido a que la Compafiia considera remota la probabilidad de litigios de caracter tributario y posteriores
desembolsos como consecuencia de ello, no se ha reconccido ningun pasivo contingente relacionado con
impuestos.

Obligaciones por beneficlos post-empleo

El valor presente de las obligaciones de planes de pensidn se determina mediante valuaciones actuariaies. Las
valuaciones actuariales implican varias suposiciones que podrian diferir de los acontecimientos gue
efectivamente tendrén lugar en el futuro. Estas suposiciones incluyen la determinacion de la tasa de descuento,
los aumentos salariales futuros, los indices de mortalidad y los aumentos futuros de las pensiones. Debido a la
complejidad de la valuacion, las suposiciones subyacentes y su naturaleza de largo plazo, las obligaciones por
beneficios definidos son extremadamente sensibles a los cambios en estas suposiciones. Todas estas
suposiciones se revisan a cada fecha de cierre del pericdo sobre el que se informa.

Para la determinacién de |a tasa de descuento, el perito consideré las tasas de interés de bonos corporativos
de alta calidad y/o calificacion de crédito, y que tienen plazos de vencimiento similares o que se aproximan a
los plazos de las respectivas obligaciones por planes de pension,

El indice de mortalidad se basa en las tablas bioméiricas de experiencia ecuatoriana publicadas por el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) segin Registro Oficial No. 650 de! 28 de agosto de 2002. Los
aumentos futuros de salarios y pensicnes se basan en los indices de inflacion futurcs esperados para el pais.

Provisiones

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el importe de las
provisiones, los desembolsos reales pueden diferir de los importes reconocidos originalmente sobre la base de
las estimaciones realizadas.

La determinacién de la cantidad a provisionar estd basada en la mejor estimacion de los desembolsos que sera
necesario pagar por la correspondiente obligacién, tomando en consideracion toda la informacién dispenible a
la fecha del periodo, incluyendo la opinidn de expertos independientes tales como asesores legales y
consultores.

NORMAS INTERNACIONALES EMITIDAS AUN NO VIGENTES

A continuacidén se enumeran las Normas internacionales emitidas pero que ne se encontraban en vigencia a la
fecha de emision de los estados financieros de la Compaiila. En este sentido, se indican las Normas emitidas
que la Compafiia razonablemente prevé que resultaran aplicables en el futuro. La Compatfiia tiene la intencién
de adoptar esas Normas cuando entren en vigsncia.



Notas a los estados financieros (continuacion)

16

a)

b}

c)

d)

o)

NIC 1 Presentacién de los estados financlieros— Presentacion del estado de resultados integrales
Los cambios en la Norma estan relacicnados a la agrupacién de las paridas presentadas en el estado de
resultados integrales. Las partidas que pudieran ser reclasificadas al estado de resultados en un periodo
futuro podrian ser presentadas separadamente de las partidas que nunca serdn reclasificadas. La
modificacién afecta solamente la presentacion y no tiene impacto en la posicién financiera de la
Compafila o en su resultado. La modificacion se hara efectiva para los perlodos anuales que empiecen el
1 de julio de 2012. '

NIC 19 Beneficios a empleados: Cambios en la medicién y reconocimiento de gastos de beneficios
definidos y beneficios por terminacién

La enmienda principaimente requiere cambios en la presentacion del costo del beneficio en el estado de
resultados integrales el cual debera dividirse en: (i} el costo de las prestaciones devengadas en el periodo
actual (costo del servicio) y cambios en las prestaciones de servicios pasado (costo, l0s.as8

recortes), y (ii} los gastos financieros o ingresos. Ademas la enmienda requiere
ganancias y pérdidas actuariales a “nuevas mediciones”.

Incluye de igual manera consideraciones sobre las indemnizaciones por
relacionadas a la salida de flujos de efectivo relacionadas a los costos de

etruciUnpaifnsan lo / 2
requiere reevaluar el reconocimiento de las indemnizaciones voluntarias p eggbdﬁ Qll-J\ :
entrard en vigor para ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2013.

NUF 7 Instrumentos Financieros: Informacion a revelar — Transferencias de activos financieros
Mejoras a los requerimientos para las revelaciones por baja de instrumentos financieros; la modificacién
requiere revelaciones adicionales para los activos financiercs que han sido transferidos, pero no dados de
baja, con el fin de proporcionar al usuario de los estados financieros de la Compafiia un entendimiento de
la relacién entre dichos activos que no han sido dados de baja y sus pasivos asociados. En adicion, la
moedificacién requiere revelar la implicancia en dichos activos dados de baja. La modificacién se hace
efectiva para periodos anuales que empiecen el 1 de julic de 2011. La modificacién afecta las
revelaciones solo si han tenido impacto en los estados financieros de ia Compafifa.

NIIF 9 Instrumentos financieros: Clasificacién y medicién

La Norma tiene vigencia para los periodos anuales que se inicien a partir del 1 de enero de 2015. Como
parte del proyecto del IASB de reemplazar la NIC 39 ‘Instrumentos financisros: Reconocimiento y
medicion”, luego de un largo proceso de revisiones, en diciembre de 2011 el IASB emitié la NIIF 9 y las
disposiciones de revelacion transitorias. La NIIF 9 no requiere reestructurar informacién comparativa, en
su lugar la NIIF 7 ha sido modificada para que se efectlen revelaciones adicionales en la transicién de la
NIC 39 a !a NIIF 9. Las nuevas revelaciones son requeridas a partir de la fecha de transicion de la
Compaiiia a esta NIIF 9.

NIIF 13 Medicién a valor razonable

Establece nuevos requisitos para la medicion del valor razonable, mejora la coherencia de los estandares
internacionales y reduce la complejidad al proporcionar, una definicién del valor razenable y una fuente
para su medicién, asl como los requisitos de revelacion para su uso a través de las NiIF. La NIIF 13 es
efectiva para periodos anuales que empiecen el 1 de enero de 2013,
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A la fecha, la gerencia de la Compafiia se encuenira analizando el impacto que las normas tendran en
sus operaciones; sin embargo, estima que la adopcidon de estas normas no resultara en cambios
significativos.

Otras normas emitidas pero que aun no se encontraban en vigencia a la fecha de emisién de los estados
financieros de la Compaiiia y que ia gerencia de la Compafila prevé que no le serdn aplicables en el

futuro, se resumen como sigue:

Fecha efectiva de

Normas vigencia
NIC 12 - Impuesto a la renta - Recuperagidn en activos subyacentas 1 de enero de 2012
NIC 28 - Inversiones en asociadas y negocios conjuntos (revi 2011) 1 de enero de 2013

1 de enero de 2013

NIC 27 - Estados financieros consolidados y separade

&
NIIF 10 - Estados financieros consolidados é-\ FEGISTROS DE . 1 de enero de 2013
: amienanes &

NHF 11 - Acuerdo de negocios conjuntos

1 de enero de 2013
) 1 de enero de 2013

311 N
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NIIF 12 - Ravelaciones en interés en otras entidade|

ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NiIF
Segun Resolucién No. 08.G.DSC.010 de la Superintende
2008, se establece un croncgrama para la adopcién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

Sayaquh
fitas publicada el 31 de diciembre de

(NIIF) en Ecuador. En base a este cronograma la Compariia adopta estas normas a partir del 1 de enero de
2011,

Estos estados financieros correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011 son los primeros
estados financieros que la Compania ha preparado de acuerdo con las NIIF. Para los periodos anteriores y
hasta e! ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010, la Compafila preparé sus estados financieros de
acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador. Por lo tanto, la
Compaiiia ha preparado estados financieros que cumplen con las NIIF vigentes para los periodos finalizados al
31 de diciembre de 2011 y con posterioridad, junto con la informacién comparativa correspondiente al 31 de
diciembre de 2010 y por el afio finalizado en esa fecha, segun se describe en la Nota 3 (Resumen de politicas
contables significativas). '

Como parte de la preparacion de estos estados financieros, el estado de situacion financiera de apertura fue
preparado al 1 de enero de 2010,

Esta nota explica los principales ajustes realizados por la Compaiiia para reexpresar el estade de situacion
financiera al 1 de enero de 2010 y los estados financieros anteriormente publicados al 31 de diciembre de
2010, y por el afio finalizado en esa fecha, todos ellos preparados de acuerdo con los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador.

6.1 Reconciliacién del estado de situacidn financlera-
(a) La reconciliacion entre el estade de situacion financiera bajo los Principios de Contabilidad

Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador y las NIIF al 1 de enero de 2010 (fecha de transicién a
NIIF) se detalla a continuacién:
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§<° A 01.01.2010 Saldos al

o e By PCGA Nota Reclaslfi.  01.01.2010

; 1 1 JUN Zi]lZ & Ecuador 8.5 Alustes caciones NIIF
Activo corrlentg:\ ®  "Wuond Lo
Efectivo en caja y ba 675,457 - 284,436 950,893
Derachos fiduciarios 284 436 - (284 436) -
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 309,259 - - 309,259
Cuentas por cobrar comerciales, netc 12,302,368 (a} - 2,427 741 14,730,109
Cuentas por cobrar a partes relacionadas, neto - - - -
Otras cuentas por cobrar 287,851 - - 287,851
Impuestos por cobrar 254,561 - - 254 561
Inventarios de combustible y repuestos 2,318,700 - - 2,319,700
Gastos pagados por anticipado 165910 - - 165,910
Total activo corriente 16,599,542 - 2,427,741 19,027,283
Activo no corriente:
Activos intangibles - {a} - 1,362,654 1,362,694
Propiedad, mobiliario y eguipo, neto 26,052,936 {b.1) 16,699,874 (1,362,684) 41,590,116
Activo por impuesto diferido - (b.4) 685,992 - 685,992
Total activo no corrienta 26,052,936 17,585,866 - 43,638,802

Total activos 42,652,478 17,585,866 2427741 62,666,085

Paslvo y patrimonio
Paslvo corrlenta:
Acresdores comerciales y otras cuentas por pagar 12,210,688 (ayb.3) (172,929) 2427741 14,460,500

Cuentas por pagar a partes relacionadas 7,591,977 - - 7,591,977
Provisiones 2,856,950 - . 2,856,950
Beneficios a empleados 92,106 - . §2,106
impuestos por pagar 66,791 - - 66,791
Total pasivo corrlente 22,918,512 (177,929) 2427,741 25,168,324

Paslvo no corriente:

Cuentas por pagar a partes relacionadas . (a) - 20,000,000 20,000,000
Pasivo por impuesto diferido - (b.4) 3,985,353 - 3,985,353
Obligaciones por beneficios post-empleo - {b.2) 15,807 - 156,907
Total paslvo no corriente - - 4,001,260 20,000,000 24,001,260
Total paslvos 22,918,512 3823331 22427741 49,169,584
Patrimonile:

Capital social 5,140,800 - - $,140,800
Reserva legal 107,398 - - 107,398
Reserva especial 25,783,986 (a) - {20,000,000) 5,783,988
Resultados acumulados (11,298,218) 13,762,535 - 2,454,317
Total patrimonic 19,733,966 13,762,535  (20,000,000) 13,488,501
Total pasivo y patrimonlo 42,652,478 17,585,866 2427741 62,666,085

18
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{b) A continuacion se presenta el efecto de los ajustes descritos anteriormente en los estados

financieros comparativos al 31 de diciembre de 2010:

Saldos al
31.12.2010
PCGA

Ecuador
Activo corriente:
Efectivo en caja y bancos 119,318
Derechas fiduciarios ' ' 1,106,605
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 263 567
Cuentas por cobrar comerciales, neto - 10,374,836
Cuentas por cobrar a partes relacionadas, neto ‘ -
Otras cuentas por cobrar . 2,047 138
Impuestos por cobrar 58,872
Inventarios de combustible y repuestos 3,520,535
Gastos pagados por anticipado 148,127
Otros activos 2,800

LML)
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Total actlvo corrients 17,641,858

Actlvo no corriente:

]
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;24,696,874

Activos intangibles
Propiedad, mebillario y eq

O M rguute Lanire

Activo por impuesto diferide
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Total actlvos no corrientes =~ 24 696,874

Total activos 42,338,732

Paslvo y patrimonio
Paslvo corriente:
Otras obligaciones financieras, porcién corriente 1,827 491

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 7,085,638

Cuentas por pagar a partes relacionadas 10,064,164
Provisiones 1,196,889
Beneficios a empleados 923,003
Impuestos por pagar 1,384,781
Total pasivo corriente 22,481,967

Paslvo no corriente:

Otras obligaciones financieras, porcién largo plazo 1,127,044
Cuentas por pagar a partes relacionadas 15,000,000
Pasivo por impuesto diferido, neto -

Obligaciones por beneficios post-empleo -
Total pasivo no corrlente 16,127,044

Total pasivos 38,609,011

Saldos al

Nota Reclasifl-  31.12.2010

6.5 Ajustes caclones NIF
- 1,106,605 1,225,823

- {1,106,605) -

- - 263,567
(a) - 2,427,741 12,802,637
- - 2,047,138
- - 58,872
- - 3,520,535
- - 148,127
- - 2,800
- 2,427,741 20,069,599
(a) - 1,362,694 1,362,694
(b.1) 16,253,237 (1,362,694) 39,587,417
{b.4) 409,728 - 409,728
16,662,965 - 41,359,83%
16,662,965 2 427,741 61,429,438
. - 1,827,491
(b.3) (177,929) 2427741 9,335,451
(a) - (5,000,000) 5,064,164
- 1,198,888
- - 823,003
{b.3) 58,345 - 1,443,126
(119,584) (2,572,259} 19,790,124
- - 1,127,044
(a) - 5,000,000 20,000,000
{b.4) 3,387.806 - 3,387.806
{b.2) 23,897 - 23,897
3,411,703 5,000,000 24,538,747
3202119 2427741 44,328,871
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Saldos al
31.12.2010 Saldos al
PCGA Nota Reclasifi-  31.12.2010
Ecuador 6.5 Ajustes caciones NIIF

Patrimonio:
Capital social 5,140,800 - - 5,140,800
Reserva lagal 506,973 - - 506,973
Reserva especial 5,783,986 - “ 5,783,986
Resultados acumulados (7,702,038) 13,370,846 - 5,668,808
Total patrimonio 3729721 13,370,846 - 17,100,567

Total pasivo y patrimonio 42,338,732 16,662,965 2427741 61,429,438

6.2 Reconciliacién del estado de resultados integral-
Una reconciliacion entre el estado de resultados integrat bajo los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados (PCGA) en el Ecuador y las NIIF por el afio 2010 se detalla a continuacion:

Saldos al
31.12.2010 Saldes al
PCGA Nota Reclasifi- 31.12.2010
Ecuador 8.6 Ajustes caclones NIIF
Ingresos por venta de enargl 40,739,799 - - 40,730,799
g P 9 QgHClA 0€
Ingresos financieros y otr \‘g c’a . - (a) - 1,883,972 1,983,872
P nasteos 6 %, T
Total Ingresos . TrrIERERES r %0.739.‘.’99 - 1,983,872 42,723,771

. %
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Costos y gastos de o .
Costos de operacién / (30,837,677} (a,b.1,b.2) (653,077) (1,134,053) (32,624,707)
AT

" (2288127) (a.b1.b2) (59.895) (3.017,087) (5,366.109)

Gastos de administracion

ey
Gastos financieros (672,587) - - (672,597)
Total costos y gastos (33,799,301} (712,972) (4,151,140) (38,663,413}
Utilidad en operacién 6,840,498 (712,972) (2,167,168) 4,060,358
Otros (egresos) ingresos, neto {1,324,815) (a) - 1,324,815 -

Utilidad antes de provisién para participacién

a trabajadores e impuesto a la renta 5,615,683 (712,972) (842,353) 4,060,358
Participacion a trabajadores (842,353) (a) - 842353 -
Utilidad antes de impuesto a la renta 4,773,330 (712,972) - 4,060,358
Impuesto a la renta (777,575} {b.4) 321,283 - (456,292)

Utilidad neta y resultado integral del afio,
neto de impuestos 3,895,755 {391,688) - 3,604,066
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6.3 Reconciliacién del estado de cambios en el patrimonio neto-
La reconciliacidén del estado de cambios en el patimonic neto bajo principios contables generalmente
aceptados en Ecuador a Normas Internacionales de !nformacién Financiera al 1 de enero y 31 de
diciembre de 2010, se detalfa a continuacion:

Al 31 de
Al1deenero  diciembre
de 2010 de 2010
Total patrimonio neto segin PCGA en Ecuador 19,733,966 3,729721
Adopciones:
Revaluacién de propiedad, mobillario y equipo y ajuste de vida Util 16,899,874 16,253,237
Reconocimiento de impuesto diferide (3,299,361) (2,978,078)
Des-reconocimiento de pasivos financieros 177,929 177,929
Reconocimiento de pasivo por impuesto a la % a‘l‘“ﬂf‘sagé’ o - (58,345)
Provisién por beneficics post-empleo & reqistros oe %-o . (15,907) (23,897)
Tmieraney » '
. 3 =

Total patrimonio neto segin NIIF H 1 1 JUN ZU]Z ;; I} 33,456,501 17,100,567

«  Vhyuud Lalire .

c%?’-

La adopcién de las NIIF no tiene efecto en’

6.4 Recongclliacién del estado de flujo de €
ectivo generados por la Compafiia; pero si se

—~ ——

han generado movimientos de algunas cuentas por los ajustes de conversién, que no son significativos,
6.5 Notas ala reconciliacidn del estado de situacién financiera y estados de resuitados integral-

Saldos iniclales.- Los saldos iniciales se derivan de los estados financieros de acuerdo con los Principios
de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador, que comprenden las Normas
internacionales de Informacion Financiera (NIIF), oficializadas a través de resoluciones emitidas a |a fecha
de emisién de los estados financleros por la Superintendencia de Compafilas de Ecuador. Las NIIF
incorporan las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) y los pronunciamientos de los respectivos
Comités de Interpretaciones (SIC y CINIIF).

Reclasificaciones y Ajustes.- La adopcién de las NIIF ha requerido ajustes a los saldos existentes en los
estados financieros bajo Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador. Las
reclasificaciones y los ajustes mas importantes son:

(a) Reclasificaciones.-
Como parte del proceso de conversién a NIIF, la Compafiia ha reclasificado sus cifrag al 1 de enero
y 31 de diciembre de 2010, en lo que respecta a;

«  Rubro de muelle que de acuerdo a CINIIF 12, debe presentarse como activos intangibles
relacionados al contrato de concesion y que bajo PCGA en Ecuador era reconocido como parte
de propiedad, mobiliario y aquipo.

. Cuentas por pagar comerciales que hajo PCGA en Ecuador se presentaban netas de cuentas
por cobrar comerciales.

. Porcidn de deuda con compafia relacionada que bajo PCGA en Ecuador se presentaba como
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(b}

pasivo corriente.
Reserva especial que se presentaba como instrumentios de patrimonio y que cofrespondian a
pasivos financieros.

Gasto por participacion de trabajadores (beneficio de empleados) que se presentaba en una
sola linea antes del impuesto a la renta y ahora se presenta segun su funcién. '
Otros ingresos y gastos que se presentaban antes de la utilidad antes de impuesto
ahora se presentan seguin su funcidn.

REGISTROS DE

La gerencia de la Compaftia considera estas reclasificaciones necesarias de qgardo fa~Nilfpara

reflejar de forma integra dichos conceptos.

Ajustes por diferenclas entre los principios de contabilidad generalme
Ecuador y Normas Internacionales de Informacién Flnanciera (NIIF)-

211 JUN 201

o Wigin vegro

(b.1} Ajuste por revisién de costo atribuido a propiedad, mobiliario y equipo-

(b.2)

(b.3)

(b.4)

Bajo Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Ecuador, ia Compafiia valoraba
a costo histérice su propiedad, mobiliario y equipo, sin embargo, producto de la adopcién de
las NIIF, la Compafila determind como costo atribuido, acorde a la exencién determinada en
la NIIF 1 (exceplo para el rubro de vehiculos y ciertos equipos que se registran al costo
historico) la valoracion de mercado realizada en el afio 2011 por un perito independiente, a
partir de la cual se registré un incremento neto de estos activos al 1 de enero de 2010 de
16,890,874 (16,253,237 al 31 de diciembre de 2010), considerando la estimacion de la vida
util remanente y valor razonable determinada por el perito independiente.

Beneficios a empleos post-empleo-

La Compaiiia bajo Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador
no reconccla provisiones por beneficios post-empleo (jubiiacion patronal y desahucio) a la
fecha de transicidn a NIIF. Producto de la adopcidn de estas normas registrd pasivos por
15,907 y 23,897 al 1 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010 conforme lo requiere la
Norma internacional de Contabilidad 19.

Otros ajustes-

La Compafila bajo Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) en Ecuador
mantenia pasivos de afios anteriores por 177,929 que no cumplian con los requisitos de
reconocimiento conforme a NIC 39, los cuales fueron reversados a la fecha de transicion a
NIIF. Adicionalmente al 31 de diciembre de 2010 se reconocieron pasivos por 58,345,
correspondientes a pasivos por impuesto a la salida de divisas que por error no habian sido
registrados a esa fecha.

Impuesto diferido-

Corresponde al reconocimiento de los impuestos diferidos originados por aquellos ajustes de
primera adopcién y que crean diferencias temporarias entre la base financiera y tributaria de
la Compafiia. Los efecios que surgen de las dos bases son registrados bajo los lineamientos
de la NIC 12 segun lo establece la NIIF 1. Esta norma no se consideraba bajo PCGA en
Ecuador.
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6.6 Aplicacién de excepciones y exenciones-

La NIIF 1 Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, otorga a
las entidades que las adoptan por primera vez 4 excepciones obligatorias y 14 exenciones opcionales
para efectos de no aplicar retrospectivamente las NIIF en el estados de posicién financiera a la fecha de
transicion.

La Compafiia aplico las siguientes exenciones:

- Las partidas de terrenos, edificios, barcazas, maquinarias y ciertos equipos se registraron sobre la
base de revaluacién realizada a febrero de 2011, las cuales fueron corridas como costo atribuido al 1
de enero de 2010, por cuanto se considerd que esos valores eran sustancialmente comparables a
los valores razonables a esa fecha.

- La Compariia ha decidido revelar ios siguientes importes en forma prospectiva a ;ﬂartir de la fecha de
transicidén. Por lo general las NIIF requieren que se revelen los importes correspondientes al periode
anual actual y los de los 4 periodos anuales anteriores:

i. el valor presente de la obligacion de beneficios definidos,

i. los ajustes por experiencia que surjan de los pasivos; _

iii. reconocer la totalidad de ganancias; y, pérdidas actuariales en el periodo de transicion, en
base a la exencion prevista en la NIIF 1,

EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, el saldo de efectivo en £ gm N sa
. 3 b
como sigue: w).‘ -‘""'fn-nsgs
3
1 JuN 2017
1de * i
31 de diciembre de Yid tasire
enero \ 004
2011 2010 de 2010 N
Efectivo en caja 1,106 1,296 1,850
Bancos {(ay b} 2,105,806 1,224,627 958,043
2,106,912 1,225,923 959,893
(a) La Compafila mantiene sus cuentas corrientes an délares de los Estados Unidos de América en diversas entidades

(b)

locales. Los fondos no generan intereses.

Al 31 de diciembre de 2011, de 2010 y al 1 de enero de 2010, incluye saldos en bancos por 1,513,324; 1,106,605 y
284,436, respectivamente, de una cuenta corrients que se genera del flujo de las cobranzas de la actividad de
generacién sléctrica y que estéd a nombre del fideicomiso de administracién de fiujos “Intervisa - Victeria I, de los
cuales 426,432 (464,689 y 284,436 al 31 de diciembre de 2010 y al 1 de enero de 2010, respectivamente)
corresponden a fondos restringidos debido a que al cierre de cada unoc de esos periodos, la administracién de ia
Compafla instruyé al fideicomiso para mantener un depdsito o inversién por la suma equivalente de tres cuotas

mensuales correspondientes al convenio de pagos celebrado entre la Compariia y Empresa Plblica de Hidrocarburos
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del Ecusdor- EP Petroecuador celebrado con fecha 19 de marzo de 2010 (Véase Nota 15), el cual servird como

garantia para el pago de la deuda. Conforme a esta instruccion, si en determinado mes, el patrimonio auténomo no
dispusiese de ios recursos suficiantes para cancelar el monto que corresponda a dicho perlodo, el F idgicomiso, pagara
a Empresa Publica de Hidrocarburos del Ecuador- EP Petroecuador el valor de la cuota con cargc al depdsito o

inversion que se constituya con este sélo objeto.

El contrato de fideicomiso mercantil de administracién de flujos celebrado entre la Compaftia y Administradora de
Fondos del Pichincha, FONDOS PICHINCHA S. A., en octubre de 2003, establece como objel'wc‘:‘ del fideicomiso
viabilizar un sistema de cobro y pago de los recursos provenientes de la facturacién por energia eléctrica que realiza la
Compafia, y su interrelacién con los diferentes parficipes del mercado eléctrico mayorista (MEM), para o cual, la
Compafiia transfiere a titulo del fideicomiso marcantil, e! derecho de cobro que le correspondah pof Iaé actividades de -
generacién y venta de energla eléctrica que realice en calidad de agents del mercado eléctrico mayorista (iVIEM). Asl
también se estableciéd que, de conformidad con las instrucciones irrevocables que el constituyente imparta, los fondos

del presente fideicomiso pueden ser utilizados para efectuar pagos por los siguientes conceptos:

. Honorarios de la fiduciaria REGISTAOY pg

. Compras de combustible a Empresa Publica de Hidrocarburos del Ecuador- EP Petr . B epaney
. Préstamos recibidos de instituciones financieras o no financieras
. Transporte de combustible

. Otros necesarios incurridos en las actividades de generacidn y venta de energia eléctri

8. INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO
Al 31 de diciembre de 2011 corresponde a certificado de depésito a plazo con vencimiento en abril de 2012,
que genera intereses a la tasa del 5% anual (con vencimiento en agosto de 2011 y agosto de 2010 e intereses
a la tasa del 5.75% y 6.25% anual al 31 de diciembre de 2010 y al 1 de enero de 2010, respectivamente). Este
certificado fue emitido con el objetivo de respaldar la garantia emitida por el cumplimiento del contrato a favor
del CONELEC (Véase Nota 29()).

8. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES, NETO
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enerc de 2010, el saldo de cuentas por cobrar comerciales se
desglosa como sigue:

31 de diciembre de

1 de enero
2011 2010 de 2010

Distri T nergi

Empresa Eléctrica de Guayaquil S. A, 2,045,855 3,135,853 3,378,698
CNEL Corporacidn Nacional de Electricidad S. A. 1,474,376 5,200,956 5,747 528
Empresa Eléctrica Regional Centro Sur C, A, 145,794 300,851 679,136
Empresa Eléctrica Regional Norte C. A, 122,540 365,308 402,589
Empresa Eléctrica Ambate Regional Centro Norte C. A, 115,249 211,808 255,056
Empresa Eléctrica Provincial Cotopaxi S. A. 87,638 244 522 228,818
Ermpresa Eléctrica Quito S. A, 85,404 2,669,635 3,016,446
Empresa Eléctrica Azoguss C. A. 77,821 202,183 113,525
Empresa Eléctrica Riobamba S. A. 70,587 210,400 288,997
Empresa Eléctrica Regional del Sur C. A, 66,570 161,426 215,038
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31 de dicismbre de

1 de enero
2011 2010 de 2010
Grandes consumidores
Industrias Guapan S.A. 21,267 21,267 21,267
Industria Carfonera Asociada S. A. INCASA 8,700 8,700 8,700
Otros menores _ 3,088 69,628 374,311
Total distribuidoras de energlia y grandes consumidores 4,325,790 12,802,637 14,730,109

Las cuentas por cobrar no generan interés y poseen un periodo de crédito de 30 a 60 dias promedio.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, la apertura por vencimiento del saldo de las
cuentas por cobrar distribuidores y grandes consumidores es como sigue:

31 de diciembre de

1 de enero
2011 2010 de 2010
Corrlente 3,158,446 7,914,601 10,094,215 ‘&‘QENCIA o P
Venclda :$~ ararsTroy of 0?0 .
o SPTIENADES A

Menos de 60 dias 8,812 31,560 1,839,545 3 1 : JUN ZU]Z g !
De 61 a 90 dlas - 15,764 . e !
De 91 a 120 dias ; ; } o Mg G |
Mayores a 121 dias 1,158,532 (1) 4,840,712 2,796,349 6'(/4 W«QU\\‘
Total 4,325,790 12,802,637 14,730,109

(1) Al 31 de diciembre de 2010 incluye 1,618,975 de saldos generados antes de marzo de 2009, fecha de suscripcién de
los contratos de generacién y distribucién {(Véase Nota 29(d}), de los cusles se firmarcn convenios de cobro en marzo
de 2011 por 2,256,340 generados principalmente con la Corporacién Nacional de Electricidad CNEL. (Véase Nota
29(c)).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la gerencia de la Compa#fia evalud que su cartera no se encuentra
deteriorada.

OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Al 31 de diciembre de 2011, 2010 y a! 1 de enero de 2010, las otras cuentas por cobrar se formaban de la
siguiente manera:

31 de diciembre de

1 de enearo
2011 2010 de 2010
Anticipos {1) 919,515 1,943,037 -
Préstamos a empleados 18,455 16,258 36,130
Otras 95,174 87,843 251,721

1,033,144 2,047,138 287,851
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(1) Corresponde a saldos que la Compalila transfirié al fideicomiso de EP Petroecuador y que fueron compensados en
enero de 2012 y 2011, respectivamente, con el saldo por pagar por compra de combustible que se mantenia a esas
fechas con la Empresa Publica de Hidrocarburos del Ecuador — EP Petroecuador.

INVENTARIOS DE COMBUSTIBLE Y REPUESTOS
Al 31 de diciembre de 2011, 2010 y al 1 de enero de 2010, los inventarios de combustible y repuestos estan
constituidos de la siguiente manera;

1de
3 de diclembre de
enero
2011 2010 de 2010
Combustibles 1,683,617 1,883,727 1,921,841
Repuestos 852,746 554,783 353,649
Suministros de operacién vy oficina 39,764 39,763 44 210
Inventarios en transito 39,007 (1) 1,042,282 -
2,615,224 3,520,635 2,319,700

{1} Al 31 de diciembre de 2010, corresponde principaimente a compra de combustible realizada el 28 de diciembre de
2010 por 984,201

ACTIVOS INTANGIBLES
Al 31 de diciembre de 2011, 2010 y al 1 de enero de 2010, el saldo de activos | aba de la
siguiente manera:

REGISTROS DE
J ARIENADES

31 da diclembre de 1 de enero 1 1 JUN ZﬂlZ
2011 2010 de 2010 a Wigiaa Lasire .
Sayaqun
Muelle en proceso (1) 1,362,694 1,362,694 1,362,694

{1) Corresponde a costos incurridos en .Ia construccién de un muelle ubicado en el sector Las Esclusas, que se esta
llevando a cabo para el cambio de ubicacién de la central de generacién a este sector requerido por el CONELEC. Al
31 de diciembre de 2011, 2010 y al 1 de enero de 2010 y hasta la fecha, dichas obras se encuentran paralizadas y se
requiere de una inversidn adicional de aproximadamente 1,3750,000 para concluir las mismas. De acuerdo a un
avaluo realizado por un perito contratado por la Compafiia en el afio 2011, las obras en curso han sido dissfadas y
construidas para un fin especifico por o que mantendran su valor siempre y cuando sean usadas para el fin para el

cual fueron construidas.

El 11 de diciembre de 2007 el Ministerio de Defensa Nacional suscribié el acuerdo No. 023/2007 por medio del cual
autoriza a la Compafifa para la ocupacion de 37,800 mts2 de la zona de playa y bahia, asi como de la construccion del
muelle para el acoderamiento de la barcaza “Sky Three” y para abastecimiento de combustible, Este acuerdo no
confiere derechos de dominio sobre el 4rea, Unicamente se otorga el derecho de uso y goce de las mismas, las cuales
serdn revertidas a favor del Estado al término de este acuerdo en ef afic 2050,
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Con fecha 10 de junio de 2008, el CONELEC emitid el oficio No. DE-09-1264, mediante el cual se indica que se
requiere programar e! traslado la barcaza Victoria Two antes de diciembre de 2009 y adicionalmente, se recomienda
oficializar la peticién del cambio de ubicacién geogréfica y obtener la suscripcién de un contrato modificatorio,  Sin
embargo, de acuerdo a declaraciones de la gerencia de la Compafiia, debido a problemas de estiaje que afronta el
pals y a otros factores, el érgano regulador en conjunto con TRANSELECTRIC, han estimado que esta movilizacién ne
se realizara hasta el afio 2013, por lo gue el reinicio de la construccién se ha establacido para dicho afio.

%
& aearstros oe
-LJ TrriEhanry

A 11JUNI0T

o Wiguua e

O\
"%.
>

|
1
L

ANZIT
Y




Notas a los estados financieros (continuacién)

13. PROPIEDAD, MOBILIARIO Y EQUIPO, NETO
Al 31 de diciembre de 2011, y de 2010 y a! 1 de enero de 2010, el saldo de propiedad, mobiliario y equipo se formaba de la siguiente manera:

31.12.2011 31.12.2010 01.01.2010
Depre- Depre- Depre-
clacién ciacién ciacién
Valor acumu- Valor Valor acumu- Valor Valor acumu- Valor
razonable lada neto razonable lada neto razonable lada neto
Temenos 1,199,066 - 1,199,066 1,199,066 - 1,199,066 1,199,066 - 1,199,066
Barcazas y equipos (1) 40,202,181 (4,479,454) 35722727 39,629,926 (2,250,855) 37,379,071 39,597,309 - 39,597,309
Edificios 529,562 (23,624) 505,938 529,562 (11,812) 517,750 529,562 - 529,562
Muebles y enseres 43,386 (12,110) 31,276 31,422 (6,014) 25,408 30,892 - 30,892
Vehiculos 61,186 (17.080) 44,106 84,893 (77,076) 7.817 84,893 (63,538) 21,355
Construcciones en proceso - - - 211,932 - 211,932 211,932 211,932
Equipos sin uso - - - (2) 246373 - 246,373 - - -
42,035381 (4,532,268) 37,503,113 41,933,174  (2,345,757) 39,587417 41,653,654 (63,538) 41,590,116
M ¢C je a dos ingresadas bajo el rég ial de imp poral (Véase Nota 29(a)): . v
4,
—_ «
Valor neto al _— = O
Nombre Uso Mz 311210 =33 £
S3ic o
=R A
Sky Three (*)  Tanque para de le 3,347,699 3,502,921 Q')
Victoria Two  Planta ger de i 32,375,028 33,876,150 SviNt
35,722,727 37,379,071
“) En septi de 2004, la C fi tituyd un mercantil a favor de Banco Pichincha C. A. como garantia y segunda fuente de pago de las obligaciones que la
Compafiia con esta institucién. El 6 de este fidek estaba ituido por el costo histérico de fa b tanque d da Sky Three, sin

considerar la depreciacion que se registra sobre dicho bien.
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Con fecha 23 de febrero de 2011, se procedit con la inscripcion en la Capitania del Puerto de Guayaquil, la escritura piblica celebrada el 24 de enero de 2011, entre Banco
Pichincha C. A., la Compafiia y la Administradora de Fondos FIDEVAL S. A. Administradora de Fondos y Fideicomisos mediante la cual se efectiia 1a liquidacion y terminacion
del Fideicomiso en garantia “Sky Three” y se procede con la restitucién del bien aportado a la Compaiiia, considerando que a la fecha de celebracion de dicha escritura publica,
se encuentran canceladas en su totalidad las obligaciones gue la Compaiiia mantenia a favor de Banco Pichincha C. A.

{2) Comesponde a sistema de control para turbina de la barcaza “Victoria Two” y que fue completada su instalacion durante el afic 2011.

Durante los afios 2011 y 2010, el movimiento de la propiedad, mobiliario y equipo fue como sigue:

Construc-
Muebles y ciones en Equipos
Terrenos Barcazas Edificios enseres Vehiculos proceso sin uso Total
Costo:
Saldo al 1° de enero 2010 1,199,066 39,507,309 529,562 30,892 84,893 211,932 - 41,653,654
Adiciones - 32,617 - 530 - - 246,373 279,520
Saldo al 31 de diciembre 2010 1,199,066 39,629,926 529,562 31,422 84,893 211,932 246373 41,933,174
Adiciones S 142,444 - 11,964 46,921 - - 201,329
Transferencias / - 458,305 - - - (211,932)  (248,373) -
Ventas y/o retiros ! s = is (28,494) - - (70.628) - - (99,122)
i = 5
Saldo al 31 de diciembre 2011 \ £ = EE 40,202,181 529,562 43,386 61,186 - - 42,035,381
E = ag
Depreciacién acumulada; : =~ s
Saldo al 1° de enero 2010 SVN‘$Q - - - (63,538) - - (63,538)
Depreciacidn def periodo T - (2,250,855)  (11,812) (6,014) (13,538) - - (2,282,219)
Saldo al 31 de diciembre 2010 - (2,250,855)  (11,812) (6,014) (77,076) - - (2,345,757)
Depreciacion del periodo - (2,257,095)  (11,812) (6,096) (10,630) - - (2,285,633)
Ventas ylo retiros - 28,496 - - 70,626 - - 99,122
Saldo al 31 de ditiembre 2011 - (4,479,454)  (23624)  (12,110) (17,080) - - (4,532,268)
Valor neto en libros 1,199,066 35722727 505,938 31,276 44,106 - - 37,503,113

Al 31 de diciembre de 2011, ningun activo de la Compaiiia se encuentra otorgado en garantia.
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14. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre de 2011, las obligacionas financieras obtenidas a través de la emisidn de deuda publica se
formaban de la siguiente manera:

Vencimiento
No
Corrlents corriente
Tasa Valor Plazo 1a3 3a12 1ab
Acreedor nominal nominal (dias) meses mases Total afios Total

Capital 5,056,000 1,440 338,752 982,756 1,321,508 3,391,918 4,713,426
Intareses 7.75% 31,004 30 31,004 - 31,004 - 31,004
5,087,004 369,756 982,756 1,352.512 3,391,918 4,744 430

Mediante Resolucién No. SC.IMV.DJMV.DAYR.G.11.0002670, del 29 de abril de 2011, la Intendencia de
Mercado de Valores de Guayaquit autorizd a la Compafiia la emisién de obligaciones de largo plazo hasta por
la suma de 20 millones de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica. ‘

Las caracteristicas de la emisién son las siguientes:

Calificadora de Riesgos: : Pacific Credit Rating S. A. S" 40
N REGISTR0S D B\
Calificacion de Riesgo: AA W termanes BV
F3
Representante de Obligacionistas: Andretta & Asociados Cia. Ltda. A1nnn =
[
Garantia: General o Vugina wsigo /
Plazo: 1,440 dias p *
. e - 4 yaguh
Valor nominal de cada obligacién: US$ 1,000 o multiplos de US$ 1,000
Cupdn de infereses: 16
Plazo reajuste: Tasa de interés fija
Célculo intereses: Sabre la base de afios de 360 dias.
Pago de capital: Cada 90 dias, con un periodo de gracia de 90 dias.
Agente pagador; Intervisatrade S. A., a través del Depésite Centralizado de
Compensacién y Liquidacion de Valores S.A. (DECEVALE).
Tipo de emisién: Desmaterializada

Garantia de emisién
Como parte de las obligaciones del proceso de titularizacion, la Compafila se compromete a cumplir con los
siguientes ratios financieros:

. Ratic de liquidez, mayor a 60%
. Ratic de deuda financiera / Ebitda, menor 4.0 veces

15. OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS

Corresponde a acuerdo de pago firmado el 19 de marzo de 2010 con la Empresa Publica de Hidrocarburos del
Ecuador- EP Petroecuador por el saldo generado en las compras de combustible efectuadas hasta el 31 de
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diciembre de 2008 por 3,381,132 con vencimiento mensuales hasta octubre de 2012, Al 31 de diciembre de
2011, este acuerdo devenga intereses a la tasa del 8.37% (8.94% en el 2010}, reajustable frimestralmente.

Al 1 de enero de 2010, el valor generado en este convenio de 3,381,132 se registraba como parte de
acreedores comerciales y otras cuentas por pagar {Véase Nota 16).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la deuda se conformaba de la siguiente manera:

Al 31 de diclembre de

2011 2010
Porcién corrients 1,127,044 1,352,453
Intereses 215,925 475,038
Porcién & largo plazo - 1,127,044

1,342,971 2,954,535

16. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

17.

3

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, los acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar comerciales se desglosan como sigue:

Al 1 de
31 de diciembre de
enero de
2011 2010 2010
Empresa Publica de Hidrocarburo aldor
% % .
Petroacuador ‘é\ 2€uisTROS DE *o . 6,681,225 11,640,917
Distribuidores de energia y prgfeadoresc{tysranes ;, \ 1,453,778 2,608,947 2,711,489
Otros A 11JUN012 3 22,596 45279 108,004
o Vigaug wre 1,476,374 9335451 14,460,500
) @UA YAQ“\\' /
(1) Al 31 de diciembre de 2011 iMH (2,427,741 al 1 de enero y diciembre de 2010), a favor de varias
distribuidoras de anergia eléctrica correspondientes a contratos suscritos para la compra de energla eléctrica. (Véase
Nota 29(d)).
PROVISIONES

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, las provisiones corresponden a impuestos
generados en periodos anteriores a la adquisicidn de las barcazas de la Compafifa, ingresadas bajo el régimen
de importacién temporal.

Durante los afios 2011 y 2010 el movimiento de estas provisiones fue como sigue:
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Al1 de
31 de diciembre de
enero de
2011 (2) 2010 (1} 2010

Saldo inicial 1,196,889 2,956,950 2,809,350
Provisiones - 135,300 336,600
Pagos (436,410) - (189,000}
Ajustes (760,479) (1,895,361} -

Salde final - 1,196,889 2,956,950

(1) Con fecha 22 de marzo de 2011, segln sentencia emitida por el Juzgado Décimo de Niflez y Adolescencia de! Guayas
se resuelve conceder una Medida Cautelar Constitucional solicitada por la Compafiia y se dispona al Director Nacional
de Aduanas, se permita la transmision de una nueva declaracién aduanera para perfeccionar el cambio de benaficiario
de las barcazas de propiedad de ia Compalfiia, previc a la cancelacidn de los tribulos que se pudiesen generar de la
liquidacién correspondiente desde el 10 de marzo de 2006 hasta la fecha de la sentencia. Por ello, el Servicio Nacional
de Adusnas de manera independiente exigié a! primer beneficiario de la barcaza el cumplimiento de pagos de tributos

de la liguidacién correspondientes al periodo entre 1899 y marze de 2006, por concepto de depreciacién de IVA de las

barcazas.

Con base a esta resolucion, la Compafifa establecié tributos por 1,196,889 por lo que 'ag:t'ualizé la provision que
mantenia por este concepto y registrd en el afio 2010 un ajuste por 1,895,361 que se presenta como parte de los
ingresos financieros y otros en el estado de resultado integral. ‘

(2) En maye de 2011, la Corporacién Aduanera Ecuatoriana emilié la liquidacién definitiva correspondiente, segun lo
astipulado en la medida cautelar del 22 de marzo de 2011 en relacion al c

lario a favor de la
Compalfila, en la cual se determiné que el IVA de 'a barcaza a ser cance de ahl que se

ajustara el exceso mantenido en la provisién por 760,479, que se presen % financieros y

1‘ »
3 fHJurnmz >

o Virgiua taiire /
L]

otros en el estado de resutados integral.

18. PARTES RELACIONADAS

& YagQuiL

(a) Saldos y transacclones con partes relacionadas-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, los saidos por cobrar y pagar con partes
refacionadas se desglosan como sigue:

31 de diciembre de 2011 31 de diclembre de 2010 Al 1 de enerc de 2010

Corto Largo Corto Largo Corto Largo
Pais plazo plazo plazo plazo Plazo plazo
Por cobrar:

Walkyriaoil S. A. H Ecuador 2,500,576 - 2,500,576 - 2,500,576 -
Jaya Sudhir (1} Malasia 2,000,000 - 2,000,000 - 2,000,000 -
Pablo Chiriboga (1} Ecuador 150,000 - 150,000 - 150,000 -
4,650,576 - 4,650,676 - 4,650,576 -
Menos- Estimacién para cuentas dudosas 4,650,576 - 4,650,576 - 4,650,576 -
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31 de diclembre da 2011 31 de diciembre de 2010 Al 1 de enerc de 2010

Corto Largo Corto Largo Corto Largo

Pals plazo plazo plazo plazo Plazo plazo
Por pagar:
Dynami SPV IV Limited  (2) Islas Caiman - 11,657 437 - 20,000,000 - 20,000,000
Dynami SPV IV Limited  (3) Islas Caiman 2,917,763 - 2.918,247 - 7,632,147 -
BlueCrest Special Situations
Master Fund Limited (4) Inglaterra 1,850,000 - 1,850,000 - - -
Intereses (3) - - 195917 - 69,830 -

4,867,763 11,557,437 5,064,164 20,000,000 7,591,977 20,000,000

{1} Corresponden a cuentas por cobrar sobre las cuales existen dudas en cuanto a su recuperacién por lo que dichos valores
se encuentran totalmente provisionados.

(2) Corresponde a documentc por pagar suscrito el 30 de noviembre de 2010 por 20,000,000, con pago de intereses
trimestrales por cuatro afios a partir del afio 2011 cuyo capital es pagadero al vencimiento con opcién a abonos de capital
sin penalizacion y que devenga interés &n base a una tasa del 11% anual. De acuerdo a adéndum celebrado entre las
partes en marzo de 2012, se acordd que Ia deuda contratada no genere intereses por €l periodo de agosto de 2011 a junio
de 2012,

(3) En enero de 2008, la Compafiia suscribié un acuerdo de linea de crédito con Dynami SPV IV Limited por 10,000,000.
Conforme lo seflalado en este acuerdo, los préstamos que reciba la Compafifa deberan destinarse a atender sus
necesidades de capital de trabajc y desarrollo del negocio. Estos saldos devengan interesas a una tasa del 3.25% anual,

sin vencimiento.

(4) Saldo generado segin acuerdo de Provision de Servicios firnado entre Intervisatrade S. A. y BlueCrest Special Situations
Master Fund Limited. ‘

Durante los afios 2011 y 2010, se efectuaron las siguientes transacciones con partes relacionadas:

\ BlueCrest
S
" peatsTeos DE Special
. SR IERARES
3 i \ Situations
2
3 11 JUNT Master
o Viiyuud Lanre Fund
S/ Dynami 5PV Limited
—— IV Limited {1}
Afo 2011
Gasto de intereses 1,323,608 -
Afo 2010
Gasto de intereses 370,023 -

Servicios de asesoria (1) - 2,600,000

370,023 2,600,000
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(b)

(c)

(1)  Acuerdo de provisién de servicios-
Con fecha 1 de enero de 2010, la Compafiia celebrd un contrato con BlueCrest Special Situations Master Fund

Limited mediante el cual &ste ultimo tiene la responsabllidad de proveer los sigulentes servicios:

. Negociacién de contratos de Congesion, contratos con proveedores, consultores, entre otros.
. Busqueda y optimizacién de fuentes de financiamiento y reestructuracién de la Compahia.

. Preparacién de reportes gerenciales y de presupuestos

. Optimizacién de los sisternas centables.

. Coordinacién de los proceses de auditoria externa.

. Brindar soporte mediante consultores calificados en asuntos técnicos, de mantenimiento y logisticos.

En consideracién de la provisién de los servicios descritos, la Compafiia pagara un honorario que sera acordado
entre las partes. Los servicios indicados en este acuerdo han sido establecidos considerando la etapa de
reestructuracién de la administracién de la Compafiia que se presentd en el afio 2010. Durante el afio 2011 no

se generaron cargos por este acuerdo, durante el afo 2010 la Compafila reconocié gastos por 2,600,000,

Las transacciones con partes relacionadas fueron realizadas en los términos y condiciones acordados
entre ellas.

Administracion y alta direccion-

Los miembros de la alta Administracion y demas parsonas que asumen la gestion de Intervisatrade S. A.,
incluyendo a la gerencia general, asl como los accionistas que la representen, no han participado al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010 en transacciones no habituales y/o relevantes. |

Remuneraciones y compensaciones de la gerencia clave-

La gerencia clave de la Comparila incluye la Gerencia General y su staff de gerentes. Durante ios affos
2011 y 2010, los importes reconocidos como remuneraciones fijas, beneficios no monetarios, sueldos
variables, beneficios sociales, otras bonificaciones y beneficios no monetarios de la gerencia clave de la
Compafiia, se presentan como siguen:

S)ENC'A Of
2011 20190 f‘o
REGISTROS D £ )
FArIFbanEy -> |\
1 =
Sueldos 457600 310322 ciTJunam = ,
Beneficios sociales 32,720 25,020 o Virgina Gayire .
Ctros benaeficios 50,603 35342
Z FAQUW
Beneficios post empleo 6,482 2087

547,405 372,771

Durante los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, |la gerencia clave no recibio pagos por
asesorias, ni otros rubros por compensaciones, asi como tampoco se mantienen otras transacciones
realizadas y que no hayan sido reveladas en sus notas.

Durante los afios 2011 y 2010, no se han pagadeo indemnizaciones a ejecutivos y gerentes.
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19. BENEFICIOS A EMPLEADOS
Durante el afio 2011, el movimiento de los beneficios a empleados fue como sigue:

Saldo Provl- Saldo
311210 siones Pagos 121
Sueldos 4,912 445,178 (445,077) 5013
Beneficios sociales 31,212 67,576 {62,060) 36,728
Participacién de trabajadores 886,879 706,344 (847,103) 746,120

923,003 1,219,098  (1,354,240) 787,861

Durante el afio 2010, el movimiento de los beneficios a empleados fue como sigue:

Saldo Prowvi- Saldo
31.12.09 siones Pagos 31.12.10
Sueldos 12406 382,889 (390472) 4,912 3 QENCIA pp
Beneficios soclales 35084 79918 (83790) 31,212  aeersraos pe “'94
Participacién de trabajadores 44527 842,352 - 886,679 Y fnerrenes 'i'
2ol =

92,106 1,305,159 (474 ,262) 923,003

o Yuging Lalirg .

20. IMPUESTOS Laraqun
(a) Situacidn tributaria-
De acuerdo con disposiciones legales, la autoridad tributaria tiene la facultad de revisar las declaraciones
del impuesto a la renta de la Compafiia, dentro del plazo de hasta tres afios posteriores contados a partir
de la fecha de presentacién de la declaracién del impuesto a la renta, siempre y cuando haya cumplido
oportunamente con las obligaciones tributarias.

La Compafila no ha sido fiscalizada desde su constitucion en el 2001.

(b) Determinacién y pago del impuesto a la renta-
El impuesto a la renta de la Compafila se determina sobre una base anual con cierre al 31 de diciembre
de cada periodo fiscal, apiicando a las utilidades tributables ia tasa del impuesto a la renta.

. Las sociedades nuevas que se constituyan estdn exoneradas del pago del impuesto a la renta por el
periodo de cinco afios, siempre y cuando las inversiones nuevas y productivas se realicen fuera de las
jurisdicciones urbanas de los cantones Quito y Guayaquil y dentro de ciertos sectores economicos.

Las sociedades que transfieran por lo menos el 5% de su capital accionario a favor de al menos et 20%

de sus trabajadores, pueden diferir el pago del impuesto a la renta y de su anticipo por el periedo de cinco
afios, con el correspondiente pago de intereses.
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{c} Tasas del impuesto a la renta-

(d)

{e)

n

Las tasas del impuesto a la renta son las siguientes:

QU“:M ¥
Porcen- Q’\“’ €€b
N MGISTROS DE Bt
Afo fiscal tale ¢ ey 2l
3 =
2010 26% g 3|

2011 24%
2012 23% \

o Vuging Lusire .
2013 en adalante 22%

En caso de que la Compafila reinvierta sus utilidades en el pais en los {érminos y condiciones que
establece la Ley Organica de Régimen Tributario Intemo, podria obtener una reduccién en la tasa de!
impuesto a la renta de 10 puntos porcentuales sobre el monto reinvertido, siempre y cuando efectien e!
correspondiente aumento de capital hasta el 31 de diciembre del siguiente afio.

Los contribuyentes administradores u operadores de una Zona Especial de Desarrollo Econdmico (ZEDE)
tendran una rebaja adicional de 5 punios percentuales en la tasa del impuesto a la renta,

Anticipo del impuesto a la renta-

El anticipo se determina sobre la base de la declaracidén del impuesto a la renta del afio inmediato
anterior, aplicando ciertos porcentajes al valor del activo total (menos ciertos saldos), patrimonio total,
ingresos gravables y costos y gastos deducibles. El anticipo sera compensado con el impuesto a la renta
causado y no es susceptible de devolucién, salvo casos de excepcion. En caso de que el impuesto a la
renta causado fuere menor al anticipo determinado, el anticipo se convierte en impueste a la renta
minimo.

Adicionalmente, se excluirdn de la determinacion del anticipoe del impuesto a la renta los gastos
incrementales por generacion de nuevo empleo o mejora de masa salarial, y en general aquellas
inversiones y gastos efectivamente realizados, relacionados con los benaficios tributarios para el pago del
impuesto a la renta que reconoce el Cédigo Orgénico de la Produccion, Comercio e Inversiones para las
nuevas inversiones.

Dividendos en efectivo-

Son exentos del impuesto a la renta los dividendos pagados a sociedades locales v a sociedades del
exterior que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los dividendes que se distribuyan a favor de
personas naturales residentes en el Ecuador o a sociedades domiciliadas en paraisos fiscales o
regimenes de menor imposicién, estdn sujetos a retencion en la fuente adicional del impuesto a la renta.

Pérdidas tributarias amortizables-

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafia tenla pérdidas tributariags amortizables en ejercicios futuros por
aproximadamente 199,900 (1,707 200 en el 2010). Dichas pérdidas podrén reducirse en los cinco afios
siguientes al que se originaron, sin que excedan el 25% de la utilidad gravable de cada afio.

Durante los afios 2011 y 2010, la Compafila compensé en el cdlculo del impuesto a la renta pérdidas
tributarias por 1,507,281 y 1,036,767, respectivamente.
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{g) Impuesto ala Salida de Divisas (ISD)-
A partir del 24 de noviembre de 2011, el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) se incrementé del 2% al
5% (Véase Nota 21),

Estén exentos del Impuesto a la Salida de Divisas (1SD}:
+«  Transferencias de dinerc de hasta 1,000 que no incluyen pagos por consumos de tarjetas de crédito.

. Pagos realizados al exterior por amortizacién de capital e intereses de créditos otorgados por
instituciones financieras internacionales, con un plaze mayor a un afio, destinados al financiamiento
de inversiones previstas en el Caodigo Organico de la Produccidn, Comercio e Inversiones y que
devenguen intereses a las tasas referenciales.

) Pagos realizados al exterior por concepto de dividendos distribuidos por sociedades nacionales o
extranjeras domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de otras
sociedades extranjeras o de personas naturales no residentes en el Ecuador, siempre y cuando no
estén domiciliados en paraisos fiscales o jurisdicciones de menor imposicidn. .

(h) <Cuentas por cobrar y pagar por impuestos-
Al 31 de diciembre de 2011, 2010 y al 1 de enero de 2010, las cuentas por cobrar y pagar por impuestos
se formaban de la siguiente manera:

Al 31 de diciembre de

1 de enero DguGIA or N
2011 2010 de 2010 " neurstaos pe 0% ..

Por cobrar: ,54 £rrIEDARES ,‘é“
Crédito tributario de retenciones en la fuente - 58,553 - A ] 1 JUN 2812 &
VA pagado en bienes y servicios - - 254,561 o Vugnid wie .
Otros - 319 - @YAQU“'

. 58,872 254,561 —
Por pagar:
Impussto a la renta corriente 649,124 - -
Retenciones en la fuente 61,253 1,345,781 66,791
Otros B51,547 97,345 -
Total impuestos por pagar 1,661,924 1,443,126 66,791

(i} Impuesto a la renta reconocido en resultados del afio-
Los (gastos) ingresos por impuesto a la renta mostrados en el estado de resultados integrales de los afios
2011 y de 2010 se componen de [a siguiente manera:
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2011 2010
Impuesto corriente (1,079,153) (777.575)
Impuesto diferido (113,376) 321,283

{1,192,529) (456,292)

La conciliacién entre el cargo del estade de resultados por impuesto a la renta y el resultante de aplicar la
tasa de impuestos del 24% y 25% sobre la utilidad gravable al 31 de diciembre de 2011 y 2010
respectivamente, es la siguiente:

2011 2010
Utilidad contable antes del impuesto a la
renta 4,002,612 4,773,330
Tasa de impuesto 24% 25% chm 0F
Impuesto a la tasa impositiva vigente 960,627 1,193,333

Mantel OF o

%!
freEhanes i‘ \
11 JUNT0W2 ‘J:’

o Vugus Loy | J/
Naya \s\\/
kq/

Resultado del pericdo por la tasa de impuesto

Efecto fiscal de otras deducciones {367,837) (621,081)
Efecto de los gastos no deducibles al calcutar

la utilidad fiscal

Gastos no deducibles, neto 486,363 405,333

Impuesto a la renta registrado 1,079,153 777,575

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la determinacién del saldo del impuesto a la renta por pagar fue como

sigue:
2011 2010
Provisién para impuesto a la renta corriente 1,079,153 777 575
Menos:
Anticipos (18,659) (272,362)
Retenciones en la fuente de afios anteriores (58,553) {449,241)
Retenciones en la fuente del ejsrcicio (351,817) {114,525)
Impuesto a la renta corriente por pagar (Saldo a favor) 649,124 (58,553)

() Impuesto diferido-
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la evolucién del activo y pasivo por impuesto diferido (cargo) o abono
a resultados es la siguiente:
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Cargo! Saldo al Cargo/ Saldo al
Saldo al 1 (abono) 31 de {abono} 31 de
de enero alestado diclembre alestade diciembre
de de de de de
2010 resultados 2010 resultados 2011

Active por Impuesto diferldo
Pérdidas tributarias 685,992 (276,264) 409,728 (363,747) 45,981

685,992 (276,264) 409,728  (363,747) 45,981

Pasivo por impuesto diferido, neto
Propiedad, mobiliario y equipec, neto (3,985,353) 595,547  (3,387,806) 250,371 (3,137,435)

(3,985,353} 595,547  (3,387,806) 250,371 (3,137.435)

(Pasivo) por Impuesto diferido ,neto (3,299,361) 319,283  (2,978,078) (113,376) (3,091,454)

(k} Tasa efectiva-
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las tasas efectivas de impuesto fueron:

MCIA o
&0 3 &
$ aesreos 0 BN
‘:‘ ShhERARES - \
k] -

HEERTT R

o Viyuna Lasie /i
SUayaquh /
N

Durante los afios 2011 y 2010, el cambic en las tasas efectivas de impuesto fue como sigue:

2011 2010

Utilidad antes de provisidn para impuesto a la renta 4002612 4,773,330
Impuesto a la renta corrients 1,079,153 777,575

Tasa efectiva de impuesto 26,96% 16,29%

2011 2010
Tasa impositiva legal 24% 25%
Incremento por gastos no deducibles 11,84% 8.49%
Disminucién por ingresos exentos y deducciones
adicionales -8,98% -17,.20%
Tasa impositiva efectiva 26.96% 16,29%

REFORMAS TRIBUTARIAS

En el Suplemento al Registro Oficial No. 583 del 24 de noviembre de 2011, se expidié la Ley de Fomento
Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado, mediante la cual se reformé la Ley Organica de Régimen
Tributario Interno (LORTI) y la Ley Reformatoria para le Equidad Tributaria, los principales cambios son los
siguientes:

«  Cilculo del impuesto a la renta-
Para el calculo del impuesto a la renta se limita la deduccidn de los gastos relacionados con la
adgquisicién, uso o propiedad de vehiculos, hasta por un monto de 35,000, no sera deducible el gasto
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QENGIA oF
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o Viging Lagre -

sobre el exceso.

&
e Impusesto al Valor Agregado {IVA)- 4 raQui
Estaran gravados con tarifa 0% la adquisicion de vehiculos hibridos o eléctricos cuya base imponible sea
de hasta 35,000.

¢« Impuestos Amblentales-
Se crea el Impuesto Ambiental a la Contaminacién Vehicular (IACV), que grava el uso de vehiculos
motorizados de trasporte terrestre, a excepcion de aquellos vehiculos destinados al transporte publico v
los directamente relacionados con la actividad productiva o comergial.

. Impuesto a la Salida de Divisas (ISD}-
Se incrementa el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD} del 2% al 5% y establece presuncion de pago y
generacion de este impuesto en lo siguiente:

- Todo pago efectuado desde el exterior, inclusive aquellos realizades con recursos financieros del
exterior de personas naturales, sociedades o terceros.

- Las exportaciones de bienes y servicios generados en Ecuador, efectuadas por personas naturales o
sociedades domiciliadas en el Ecuador, cuando las divisas correspandientes a los pagos. por
concepto de dichas exportacicnes no ingresen al Ecuador.

El impuesto a la Salida de Divisas (ISD) podra ser utilizado como crédito tributario para la determinacion
del impuesto a la renta hasta por 5 afios, siempre que haya sido originado en la importacién de materias
primas, insumos y bienes de capital con la finalidad de que sean incorporados en procesos productivos y
gue consten en el listado que establezca el Comité de Politica Tributaria,

22, OBLIGACIONES POR BENEFICIOS POST-EMPLEO
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Mediante resolucion publicada en al Registro Oficial No. 421 del 28 de enero de 1983, la Corte Suprema de
Justicia dispuso gue los trabajadores tienen derecho a la jubilacién patronal mencionada en el Codigo del
Trabajo, sin perjuicio de a que les corresponda segun la Ley de Seguro Social Obligatorio. De conformidad
con lo que menciona el Cédigo det Trabajo, los empleados que por veinticinco afios 0 mas hubieren prestado
servicios continuada o interrumpidamente, tendrdn derecho a ser jubilados por sus empleadores.
Adicionaimente, los empleados que a la fecha de su despido hubieren cumplido veinte afios, y menos de
veinticinco afios de trabajo continuo o interrumpido tendrén derecho a la parte proporcicnal de dicha jubilacion.

Asi también de acuerdo con el Cédigo del Trabajo, la Compafiia tendria un pasivo por indemnizaciones con los
empleados que se separen voluntariamente bajo ciertas circunstancias. Esta provision cubre los beneficios de
terminacion de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el empleador
bonificara al trabajador con el veinticinco por ciento del equivaiente a la ultima remuneracion mensual por cada
uno de los afics de servicios prestados a la misma empresa o empieador.

Al 31 de diciembre de 2011, 2010 y al 1 de enero de 2010, las cbligaciones por heneficios definidos se
formaban de la siguiente forma:
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Jubilacién patronal
Desahucio

La siguiente tabla resume los componentes del gasto neto por jubilacidn patronal y desahucio reconocidos en

31 de diclembre de

1 de ehero
2011 2010 de 2010
38,005 18,778 12,645
13,328 8119 3,262
51,333 23,897 15,907

el estado de resultados y el importe reconocido en el estado de situacién financiera:

Gastos del periodo

Costo del servicio en el periodo actual
Interases sobre la obligacidén del beneficio
Pérdida actuarial reconocidas durante el afio

Gasto por beneficio neto

Jubilacién patronal Desahucio
2011 2010 2011 2010
6,301 4 560 1,930 1,492
1,220 822 333 212
11,706 751 5946 153
19,227 6,133 8,209 1,857

Durante los afios 2011 y 2010, el movimiento de las obligaciones por beneficios post-empleo fue como sigue:

Saldo al inlcio
Gastos del afio

Saido al final

Los principales supuestos actuariales usados en la determinacion del pasivo por jubilacién patronat y desahucio

fueron los siguientes:

Tasa de descuento

Tasa esperada de incremento salarial
Futuro incremento de pensiones

Tabla de mortaiidad
Tasa de incidencia de invalidez

Tasa de rotacién

Antigtiedad para jubilacidén (hombres y mujeres)
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Jubilacién patronal Desahuclo
2011 2010 2011 2010
18,778 12,845 5,118 3,262
19,227 6,133 8,208 1,857
38,005 18,778 13,328 5119

Al1de
enero de

2011 2010 2010
7% 6.50% 6.50%
3% 2.40% 2.40%
2.50% 2.20% 2%
IESS 2002 IESS 2002 IESS 2002
IESS 2002 |IESS 2002 IESS 2002
8.80% 4.90% 4.90%
25 afos 25 aflos 25 ahos
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23. CAPITAL SOCIAL
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital social de la Compafila esta constituido por 5,140,800 acciones
ordinarias nominativas, pagadas y en circulacién con un valor nominal de 1 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 y al 1 de enero de 2010, la composicién accionaria es como sigue:

Porcentaje
total de
partici-
] pacién Valor
Acclonistas % nominal
Chiriboga Becdach Pablc Fernando 0.01 1
Dynami SPV Limited 99.69 5,140,789

100.00 5,140,800

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, el numero de acciones en circulacion fue de 5,140,800. A continuacién
presentamos la determinacion de la utilidad por accion basica y diluida:

Utilidad Acciones Utilidad
(numerador) (denomlnador) por accién
uss uss

Aho 2011
Utilidad por accién basica y diluida 2,810,083 5,140,800 0.546
Afic 2010 w«cm O¢ S
Utllidad por accién b4 \Qailﬂﬁ&ms " % . 3,604,066 5,140,800 0.701

5 creEnAnES "é \

ERR RN b1

24, RESERVAS

o Vigma wsite o /7
{a) Reserva legal- ' Sy AQ\\\\’ /
La Ley requiere que se transhra—& serva legal por lo menos el 10% de la utifidad neta anual, hasta
que la reserva liegue por lo menos al 50% del capital social. Dicha reserva no puede distribuirse como
dividendo en efectivo, excepto en caso de liquidacién de la Compafiia, pero pusede utilizarse para cubrir

pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

(b) Reserva especial-
Corresponde a aportes generados en afios anteriores a fravés de la cesién de pasivos y aportes en
efectivo que de acusrdo con carta emitida por los accionistas en mayo de 2012, no representan para la
Compafila una obligacidn confractual de entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar
activos o pasivos financieros ni corresponden a contratos que requertirdn ia utilizacién de algan
instrumento de patrimonio.
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25. UTILIDADES RETENIDAS

' Ajustes de primera adopcién-
De acuerdo a la Resolucion No. SC.ICI.CPAIFRS.G.11.0 de la Superintendencia de Compaiiias, los ajustes
provenientss de ia adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF),
gue generaron un saldo acreedor, solo podra ser capitalizados en la parte que exceda al valor de las pérdidas
acumuladas y las del ultimo ejercicio econémico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o
devuelto en el caso de liquidacion de la Compafiia

26. COSTOS DE OPERACION
Por los afios 2011 y 2010, los costos de operacién se formaban de la siguiente manera:

2011 2010
Combustible 16,714,678 23,792,757
Depreciacién 2,285,633 2,282,219
Transporte de combustible 1,920,929 2,048,859
Mantenimiento y operaciones 1,146,431 1,287,784
Gastos de personal 530,660 593,918
Participacidn a trabajadores 510,721 624,043
Seguros 402,647 387,690
Honorarios profesionales 339,194 189,707
Impuesto al Valor Agregado 336,600 694,475
Contribuciones a CENACE 245,047 89,052
Contribucionas a CONELEC 172,181 63,169
indemnizaciones por restructuracién de personal - 357,794
Otros 247,057 213,240

24,851,778 32,624,707 -

27. GASTOS DE ADMINISTRACION ,
Por los afios 2011 y 2010, los gastos de administracién se formaban de la siguiente manera:

2011 2010
Impuestos y contribuciones 947,192 688,304
% QENGIA of
Henorarios profesionales 554 902 541 475 *‘.\ %
N REGY
Participacién de trabajadores 195,623 218,309 3 ‘“"-7::?:;:‘ %, ¢
,‘ .
Gastos de personal 166,135 314,521 241 1 JUN 2017 z |
: »
Seguros 249,681 251 847 " LA
*  THyuny Lasire ;
Indemnizaciones por reestructuracion de personal 25584 - 5?/ .
Publicidad y otros gastos de venta 5937 5753 4ya QU\\.
Provisién de servicios (Véase Nota 18) - 2,600,000
Impuestos - 351,000
Qtros 459,129 384,896

2,604,183 5,366,109
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28. GASTOS FINANCIEROS
Por los afios 2011 y 2010, los gastos financieros se formaban de la siguiente manera:

2011 2010
Generado por préstamos con partes relacicnadas 1,323,608 370,023 QENCM 0€
Generado por emisidn de obligaciones 195,343 - \\% &
. EGISTRDY OE v
Generado por otras cbligaciones financieras 160,833 300,558 PO frrienapey
]

Otros 423 2,016 P TT N0

1,680,207 672,597 .,

29. COMPROMISOS
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(a)

(b)

(c}

Concesidn de internaclén temporal:

Mediante Resolucién de la Corporacién Aduanera Ecuatoriana No. GGN-GAJ-DJTA-PV-0471 del 10 de
marzo de 2006, se autoriza por un periodo de trece afios la permanencia bajo el régimen especial de
importacién temporal con reexportacién en el mismo estado de la barcaza generadora de energia
eléctrica denominada Victoria Two v la barcaza almacenera de combustible denominada Sky Three, las
cuales fueron declaradas a un valor CIF de 56,100,000 (Véase literal (f)).

Prestacién de servicios-

En agosio de 2008, la Compaidiia suscribié un contrato de prestacién de servicios con Dynami SPV |
Limited (compafia relacionada) mediante el cual, la Compafiia se responsabiliza por la provisidn de
administracion, supervision, personal, materiales, herramientas y planta y equipo necesarios para la
reparacion de la barcaza Dynami | {propiedad de la compafila relacionada).

Durante los afios 2011 y 2010, no se han prestadeo servicios ni suministrado materiales por parte de la
Compafiia.

Proceso de cruce de cuentas de las deudas de Sector Eléctrico-

Con fecha 10 de marzo de 2011 el Consejo Nacional de Electricidad (CONECEL) en su oficio No. DE-11-
0280 dispuso que se proceda con el proceso de cruce de cuentas entre las deudas existentes en el sector
eléctrico por la compra-venta de energia eléctrica; de tal manera que las autoridades del Ministerio
Coordinador de los Sectores Estratégicos y el Ministerio de Electricidad y Energla Renovable continden
gestionando la asignacién de los recursos que resulten a favor del sector e¥éctrico luego de este cruce de
cuentas,

Para tal efecto, el 15 de marzo de 2011 se reunieron los representantes del Sector Eléctrico, EP
Petroecuador, y el Estado Ecuatoriano y en su carta de trabajo No. 1 resolvieron que bajo la coordinacion
del CONELEC y CENACE y con la colaboracion oportuna de los actores del sector eléctrico involucrados,
se desarrolle el proceso que permita obtener el informe final de cruce de cuentas del periodo enero 2008
a diciembre de 2010, para lo cual se estableciéd un cronograma de trabajo en el cual el informe final de
cruce de cuentas estarfa listo el 4 de abril de 2011.
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(d)

Posteriormente, de acuerdo al oficio No. DE-11-486 del 6 de abril de 2011 el Consejo Nacional de
Electricidad (CONELEC) sefialé que a la fecha Gnicamente se ha recibido un 15% del total de actas que
debieron ser suscritas entre los agentes del sector eléctrico y un 48% de los estados de cuenta se
encuentran debidamente conciliados. Ante asta situacién, el proceso de cruce de cuentas se retrasd, por
lo que el grupo de trabajo MEER-CONECEL-CENACE puso en consideracién ds cada uno de los
agentes, la informacion que al momento se encuentra en la base de datos con su respectivo estado para
que se puedan efectuar las observaciones correspondientes y enviar las actas de conciliacién que las
respaiden.

En atencion a lo indicado anteriormente la Compafila mediante oficio INT-GG-017-11 con fecha 11 de
abril de 2011 indico al CONELEGC gue con fecha 30 de marzo de 2011 la Compafiia envid sus respectivas
actas de conciliacidn de saldos y estados de cuenta al 31 de diciembre de 2010 con pagos realizados
hasta el 15 de marzo de 2011, conforme a lo establecido en el acta de trabajo No. 1.

Durante el afio 2011 producto de este proceso de cruce de cuentas, la Compariia recuperé 2,178,511 de
saldos pendientes de cobro originados antes de la fecha de suscripcién de los contratos de generacién y
distribucion eléctrica, manteniendo al 31 de diciembre de 2011 un saldo pendiente de recuperar por
77,829 correspondientes a las actas de conciliacién celebradas.

Contratos regulados para la compra y venta de energia eléctrica-
En noviembre de 2009, la Compafila y varias distribuidoras de energia eléctrica suscribieron contratos
regulados para |la compra y venta de energla eléctrica a plazo, con un periodo de vigencia de cinco afios.

Las distribuidoras con las cuales se suscribieron dichos contratos son las siguientes:

Empresa Eléctrica Provincial Cotopaxi 8. A.

Unidad de Generacion, Distribucion y Comercializacion de Energia Eléctrica — Eléctrica de Guayaquil
Empresa Eléctrica Regional del Norte S. A.
Empresa Eléctrica Azogues C. A.

Empresa Eiéctrica Regional Centro Sur C. A,
Empresa Eléctrica Regional del Sur S. A,
Corporacion Nacichal de Electricidad CNEL 3. A.
Empresa Eléctrica Quito S. A.

Empresa Eléctrica Ambatc Regional Centro Norte S. A, \,
Empresa Eléctrica Riobamba S. A.

\ﬁr
3
~
:l:." Rﬁrlfnngps
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Considerando el mecanismo de contratacion establecido en la Regulacion del CONELEC 013/08. El
contrato tiene dos componentes:

. Cargo fijo: serd determinado en funcién del precio unitario de potencia acordade en 9.50 por Kwh
mensual y la potencia efectiva declarada por el generador al CENACE.

. Cargo variable de produccién: determinado y declarado conforme a la regulacion No. CONELEC
003/03 y liquidado de conformidad con la produccién de la energla neta por unidad de generacién
establecida por el CENACE. La fiquidacién del impuesto al valor agregado de combustible serad
pagada en funcién de la liquidacién que realice el CENACE, y no formara parte del cargo variable.
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{e) Acuerdo de asesoria con partes relacionadas-
Jaya Sudhir A/L Jayaram-
En noviembre de 2007, la Comparia fimé un acuerdo de asesoria con Jaya Sudhir A/L Jayaram,
mediante el cual, éste se obligaba a proporcionar a la Compania servicios de asesoramiento relacionados
con el negocio de barcazas que generan energia eléctrica. El Anexo al Acuerdo de Asesaria establace en
su clausula 2* que la Compania se compromete a pagar al asesor una cantidad anual eguivalents al
veinte por ciento de las utilidades distribuibles una vez deducidos los correspondientes impuestos, 1al y

como queda definido en el propio Anexo; si el valor nominai del capital total suscritc y pagado de la
Compafiia supera los 51,500,000, entonces el valor las utilidades distribuibles que ia Compafila obtenga
una vez deducidos los correspondientes impuestos sera calculado conforme a la féormula que se establece
en dicho anexo.

Durante los afios 2011 y 2010, la Compaiila no reconocié cargos con relacidn a este acuerdo. De
acuerdo a la administracién, desde la fecha de la celebracién del mismo no se ha recibido asesoramiento
alguno. Con fecha 20 de octubre de 2010, la Compafiia notifict la rescisién de este contrato.

Pablo Chiriboga Becdach-

En noviembre de 2007, la Compafia firmé un acuerdo de asesoria con Pablo Chirboga Becdach,
mediante el cual, éste se obligaba a proporcionar a la Compafila servicios de asesoramiento relacionados
con e negocio de barcazas que generan energia eléctrica. El Anexo ai acuerdo de asesoria establece en
su cldusula 2* que la Compaiiia se compromete a pagar al asesor una cantidad anual equivalente al diez
por ciento de las utilidades distribuibles una vez deducidos los correspondientes impuestos, tal y como
queda definido en el propio Anexo; si el valor nominal del capital total suscrito y pagado de la Compafiia
supera los 51,500,000, entonces el valor las utilidades distribuibles que la Compafiia obtenga una vez
deducidos los correspondientes impuestos serd calculado conforme a la férmula que se establece en
dicho anexo.

Durante los afios 2011 y 2010, la Compafia no reconocid cargos con relacidn a este acuerdo. De
acuerdo con la administracién, desde la fecha de la celebracion del mismo no se ha recibido
asesoramiento alguno. Con fecha 6 de mayo de 2010, la Compafiia notificé ia rescisién de este contrato.

(f} Resumen de garantias-
Al 31 de diciembre de 2011, ia Compafia entregd los siguientes bienes para garantizar obligaciones

financieras:
Beneficiario Descripcién de la garantia ' QENCIA OF

& )
N RarsTros pg % .
4 £npy

Consejo Nacional de Energia Eléctrica Péliza de seguro por fiel cumplimiente de conyf§tdde 1 Franes ;\‘

A =
concesidn por 233,316 con vencimiento hastal 10 de T JUN Zmz &

agosto de 2012 (263,567 en el afio 2010, con vekcnidiibes tisre  /
10 de agosto de 2011) @ Ql\\\-

La gerencia de la Compafiia no espera surjan pasivos relacionados con esta garantia.
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30. INFORMACION SOBRE EL VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS
El valor razonable es definido como el importe por el cual un activo podria ser intercambiado o un pasivo
liquidado entre partes conccedoras y dispuestas a ellc en una transaccion corriente, bajo el supuesto de que la
entidad es una empresa en marcha.

Cuando un instrumente financiero es comercializado en un mercado liquido y activo, su precio estipulado en el
mercado en una transaccién real brinda la mejor evidencia de su valor razonable. Cuando no ss cuenta con el
precio estipulade en el mercado o este no puede ser un indicativo del valor razonable del instrumento, para
determinar dicho valor razonable se pueden utilizar el valor de mercado de otro instrumento, sustancialmente
similar, el analisis de flujos descontados u otras técnicas aplicables; las cuales se ven afectadas de manera
significativa por los supuestos utilizados. No obstante que la Gerencia ha utilizado su mejor juicio en la
estimacién de los valores razonables de sus instrumentos financiercs, cualquier técnica para efectuar dicho
estimado conlleva cierte nivel de fragilidad inherente. Comao resultado, el valor razonable no puede ser
indicativo del valor neto de realizacion o de liquidacién de los instrumentos financieros.

A continuacién se puede ver una comparacion por rubro de los valores en libros y los valores razonables de los
instrumentos financieros de la Compafiia que se presentan en los estados financieros:

-~ Registro en libros Valor razonable
aegisTaos S o Al 1 enero Al 1 enero
porenans z 2011 2010 de 2010 010 de 2010
- [} 2011 2 ]
3o JNBse

Arangifiats e

Efectiv cajzz y bancos\' 2,106,912 1,225,923 959,893 2,108,912 1,225,923 959,803
\

Inversiones

vencimiento 233,316 263,567 309,259 233,316 263,567 309,259
Cuentas por cobrar comerciales, neto 4,325,790 12,802,637 14,730,109 4,325,790 12,802,637 14,730,108
Cuentas por cobrar relacionadas, neto - - - - - -
Otras cuentas por cobrar 1,033,144 2,047,138 287,851 1,033,144 2,047,138 287,851

7,699,162 16,339,265 16,287,112 7,699,162 16,339,265 16,287,112

Paslvos financieros

Obligaciones financieras 4,744,430 - - 4,744 430 - -
Otras obligaciones financieras 1,342,971 2,954,535 - 1,342 871 2,954 535 -
Acresdores comerciales y ofras cuentas

por pagar 1,476,374 9,335,451 14,460,500 1,476,374 9,335,451 14,460,500

Cuentas por pagar a partes relacionadas 16,425,200 25,064,164 27,591,977 16,425,200 25,064,164 27,591,977

23,088,975 37,364,150 42,052,477 23,988,975 37,354,150 42,052,477

El valor razonable de los activos y pasivos financieros se presenta por el importe al que se podria canjear el
instrumento en una transaccion corriente entre partes, de comun acuerdo y nc en una transaccidn forzada o de
liquidacién. Para estimar log valores razonables, se han utilizado los siguientes métodos y suposiciones:

Los valores razonables del efectivo, las cuentas por cobrar comerciales, cuentas por cobrar y pagar a partes
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relacionadas, otras cuentas por cobrar, acreedores comerciales y otras cuentas por ge

importes en libros, en gran medida, por los vencimientos a corto plazo de estos inst

préstamos similares del 8.17% al 9.33% en 2011, 8.68% al 9.33% en 2010 y 9.19% a 9.33% al 1 de enero de
2010.

OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las principales herramientas de la Compaiila comprenden principalmente las obligaciones financieras y
efectivo en caja y bancos. El propésito principal de estas herramientas financieras es aumentar el capital de
trabajo y capital financiero de inversién para las operaciones de la Compariia. La Compafiia tiene diferenies
activos y pasivos financieros como cuentas por cobrar y cuentas por pagar, que scn generados directamente
de sus operacicnes.

Por la naturaleza de sus actividades, la Compaiiia se encuentra expuesta a los riesgos de mercado, de crédito
y de liquidez, los cuales son manejados a través de un proceso de identificacion, medicion y monitoreo
continuo, con sujecion a los limites de riesgo y otros controles. Este proceso de manejo de riesgo es critico
para !a rentabilidad continua de la Compainiia.

El proceso independiente de control de riesgos no incluye riesgos de negocio como cambios en el medio
ambiente, tecnologia e industria. Estos son monitoreados a través del proceso de planificacion estratégica de
la Compaifiia.

(a) Estructura de gestién de riesgos-
La estructura de gestion de riesgos tiene como base la Gerencia de la Compafiia, que es responsable del
enfoque general para el manejo de riesgos, La gerencia proporciona los principios para el manejo de
riesgos, asi como las politicas elaboradas para areas especificas, como riesgo de tasa de interés, riesgo
de crédito y riesgo de liquidez.

ta Gerencia es responsable del flujp de fondos de la Compafila, tomando en cuenta las pollticas,
procedimientos y limites establecidos. Asi mismo, gestionan la obtencién de lineas de crédito a entidades
financieras cuando es necesario.

(b} Mitigacién de riesgos- ;
Como parte del manejo total de riesgos, la Compafiia evalia constantemente los diferentes escenarios e
identifica diferentes estrategias para manejar las exposiciones resultantes de cambios en las tasas de
interés, riesgo de capital y riesgos de crédito.

La gerencia revisa y acuerda las politicas para la gestién de cada uno de estos riesgos, las que se resumen en
las secciones siguientes:

Rlesgo de mercado
El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo de un instrumento
financiero fluctien debido a los cambics en los precios de mercado. Los precios de mercado involucran e
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riesgo de tasas de interés. Los instrumentos financieros afectados por el riesgo nk%:"cado inclu 05
i fectivo.
depdsitos en efectivo A Ll

El incremento anual de la demanda energética y la composicion de la matriz de la red eléctrica nacional,
aseguran que, en el mediano plazo, la generacién térmica a base de combustibles fésiles, no renovables, sea
indispensable y se mantenga aun cuando ingresen al mercado los proyectos de generacion hidroeléctrica que
promueve el sector publico. En este aspecto, la Compaiiia, posee la ventaja de poder producir electricidad a
base de nafta o diesel, la cual la hace atractiva para el mercado eléctrico. Adicionalmente, el Estado
Ecuatoriano, tiene como responsabilidad la prestacion del servicio publico de energia eléctrica, por tanto,
aungue exista un alto potencial hidrologico, se debe mantener generacion en reserva a fin de que ante
cualquier contingencia, el suministre eléctrico no se suspenda.

El costo variable de producciéon de la Compafiia se encuentra en niveles comparables con otros generadores
térmicos que consumen el mismo tipo de combustible diesel, sin embargo, con la nafta, dicho costo variable se
hace a(in mas competitivo.

A criterio de la gerencia, un eventua! incremento de los precios de combustibles no afectaria significativamente
las operaciones de la Comparta porque forman parie del costo variable de produccién, componente del precio,
conforme & los "contratos regulados”, y considerando que dicha afectacion de precios, en caso de suscitarse,
afectaria a todo el parque termoeléctrico del pals.

Los analisis de sensibilidad que se muestran en las siguientes secciones se relacionan con la situacién al 31 de
diciembre de 2011 y de 2010. Estos andlisis de sensibilidad se prepararon sobre la suposicion de que el monto
de la deuda neta y el coeficiente de las tasas de interés fijas sobre las tasas de interés variables de la deuda,
son todos constantes. Estos andlisis excluyen el impacto de los movimientos en las variables del mercado
sobre el importe en libros de las obligaciones tributarias, Iaborgles y las provisiones.

(i) Riesgo de tasa de interés-
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o flujos de efectivo futuros de un
instrumento financisro fluctien debido a cambios en las tasas de interés de mercado. La exposicidn de la
Compaiiia al riesgo de tasa de interés de mercado se relaciona con las otras obligaciones financieras con
tasa de interés variable.

La Compafiia maneja su riesgo de tasa de interés principalmente mediante la obtencién de deudas con
tasa de interés fija, asi al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la deuda con tasa variable que posee la
Compaiila es la relacionada con el acuerdo de pago firmado con Empresa Publica de Hidrocarburos del
Ecuador- EP Petroecuador por 1,342,971 y 2,954,535, respectivamente y que representan el 6% y 11 %
del total de la deuda a esas fechas (Véase Nota 15).

A continuacién presentamos un cuadro donde se muestra los efecios en los resultados antes de impuesto
a la renta, de una variacion razonable en las tasas de interés para la obligacién generada con Empresa
Publica de Hidrocarburos del Ecuador- EP Petroecuador, manteniendo constantes todas las demas
variables:
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Riesgo operacional

Este riesgo es de dos tipos: aquel que afecta a los activos improductivos y otro, que afecta a los activos
productivos. El primero de ellos, se asume, en su mayor parte, directamente al riesgo de mercado, en términos
de que puedan existir variaciones en los precios de dichos activos que afecten la posicion patrimonial de la
Compafiia.

El segqundo riesgo que afectan a los activos productivos se deriva de la incapacidad para operar, ya sea por
deterioro, destruccidén u obsoclescencia de la propiedad y equipos principalmente, gue se mitigan con riguroses
programas de mantenimiento determinados por los fabricantes de la turbina y cotros equipos accesorios.

Adicionalmente, los planes de mantenimiento programado se comunican anualmente & CENACE, a efectos de
que este organismo de control elabore el plan de generacion a nivel nacional, el 20% del personal técnico de la
planta se dedica a cumplir funciones de mantenimiento, lo que demuestra fa alta prioridad que asigna la
Compafiia a la mitigacion de cualquier individualidad. Finalmente, la politica de la Compariia es de mantener
un stock de repuestos suficientes para minimizar el tiempo de indisponibilidad.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no pueda cumplir con sus obligaciones en relacion con
un instrumento financiero o contrato de venta, generando una pérdida financiera. La Compafiia esta expuesta
a un riesgo de crédito por sus actividades operativas (principalmente en cuentas por cobrar).

El riesgo de crédito surge del efectivo en bancos, asi como la exposicién al crédito de dientes, que incluyen a
los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y a las transacciones comprometidas.

Al 31 de diciembre de 2011, la administracién ha estimado que el riesgo de crédito es minimo ya que el cobro
de la cartera se realiza a través del Fideicomiso Mercantil Victoria, que al 31 de diciembre de 2011 demostr6 un
09.20% de recaudacién, gracias a la pricridad que se asigna a los generadores privados dentro del orden de
prelacion de pagos.

Riesgo de liquidez-
La Compariia monitorea su riesgo de escasez de fondos usando un flujo de caja proyectado a corto y largo

plazo. El objetivo de la Compafiia es mantener una continuidad de fondos.

La Compafila monitorea y mantiene un clerto nivel de efactivo, equivalentes de éste y obligaciones financieras,
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consideradas adecuadas por la administracion para financiar las operaciones de la Compaiiia, para asegurar la
continuidad del financiamiento y para mitigar los efectos en el cambio de flujo de efectivo. Las deudas ds la
Compafila que vencerdn en menos de un afio son el 44% y 55% del total de las obligaciones financieras a
diciembre 31 de 2011 y 2010, respectivamente. La Administracion estima que los riesgos de liquidez y de tasa
de interés estan asumidos y respaldados a través de la contratacion de una linea de crédito otorgada por una
empresa relacionada, por el monto de hasta 10,000,000 con tasa de interés fija.

El siguiente cuadro muestra
balance sobre la bas:

fil de vencimientos contractuales de los pasivos financieros a la fecha de cada

&
X aeaisteos oe
x'.; SPeIFnApES Més de 3
31 1. JuN 2012 Misdet mesesy Masde6
o« Nugina Lasire . mes y menos meses y
En menos menos de de 6 menos de Mayora1
Sy aqu
\/ deimes 3meses meses 12 meses afo Total
Al 31 de diciembre de 2011
Obligaciones financieras 27640 342117 393,692 589,064 3,746,690 5,099,203
Otras obligaciones financieras 134,297 268,594 402,892 537,188 42,561 1,385,632
Acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar 37,254 22,520 250,849 7,239 1,158,512 1,476,374
Cuentas por pagar a partes relacicnadas - - - - 19,801,583 19.801,583

189,191 633,231 1,047433 1,133,491 24,749,346 27,762,682

Al 3 de diclembre de 2010

Otras obligaciones financieras 134,298 268,584 402,893 805,780 1,546,385 3,157,930
Acresdores comerciales y otras cuentas por

pagar 4,310,040 2,530,748 100,776 - 2,393,887 9,335 451
Cuentas por pagar a partes relacionadas 195917 - 1,950,000 2,918,247 25280363 30,344 527

4,640,255 2799342 2453668 3,724,027 20220615 42837908

Gestion de capital-

La Compafia administra de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes en sus
actividades. Lo adecuado del capital de la Compafiia es monitoreado usando, entre otras medidas, los ratios
establecidos por la gerencia.

Los objetivos de la Compaiila cuando maneja capital, que es un concepto mas amplio que el “Patrimonic neto”
que se muestra en el balance general son:

() Salvaguardar la capacidad de la Compafiia para continuar operando de manera que continte brindando
retorno a los accionistas y beneficios a los otros participantes; y

(i} Mantener una fuerte base de capital para apoyar el desarrollo de sus actividades.

La Compafiia controla el capital utilizando un ratio de endeudamiento definido como el cociente entre |a deuda
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neta y el capital total méas la deuda neta. Dentro de la deuda neta, la Compafiia incluye los préstamos que
devengan interés, las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, mencs el efectivo y las
colocaciones a corto plazo.

Los saldos de pasivo y patrimonio y sus porcentajes de participacion al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, son
como sigue:

2011 % 2010 %
Total pasivo 29 527,528 80 44 328,871 72
Total patrimonio 19,910,650 490 17,100,567 28
Total paslivo y patrimonio 49438,178 100 61,429,438 100

El ratio de endeudamiento al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 es como sigue:

2011 2010
Total obligaciones financieras y deuda con o 22,512,601 28,018,698
(-} Efectivo caja y bancos ,g\ eaisraos o 00% \ 2,106,912 1,225,923
7 Stemaneg b
Deuda neta 3 1 = ) 20,405,689 26,792,776
s I =
Total patrimonic neto 1 JUN m]z L 19,910,650 17,100,567

Total deuda neta y patrimonio

\ o 40,316,339 43,893,343
NSY \
Ratic de apalancamiento YA Q“\ 51% 61%

32. EVENTOS SUBSECUENTES
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En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2012 y la fecha de emision de estos estados financieros, no
han ocurrido otros hechos de caracter financiero o de otra indole, que afecten en forma significativa sus saldos
o interpretaciones, excepto por lo siguiente:

Proceso de cruce de cuentas de las deudas de sector eléctrico

Mediante Oficio INT-GG-017-11 con fecha 11 de abril de 2011 ta Compadia indica al Consejo Nacional de
Electricidad (CONELEC) que con fecha 30 de marzo de 2011 la Compaiflia envid sus respectivas actas de
conciliacién de saldos y estados de cuenta al 31 de diciembre de 2010 con pagos realizados hasta el 15 de
marzo de 2011 (Véase Nota 9).

Posteriormente, en febrero de 2012 la Compafiia suscribié las aclas de cruce de saldos por 119,498 v 106,433,
correspondientes a valores por cobrar y por pagar que se mantenian al 31 de diciembre de 2011 con Empresa
Eléctrica Publica de Guayaguil - EP y Empresa Eléctrica Ambato Regional Centro Norte S. A, respectivamente,
dichas actas incluyen los saldos verificados con las empresas distribuidoras de energla a través de las actas de
conciliacién de saldos anteriormente celsbradas.



