ECOELECTRIC S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1. INFORMACION GENERAL

Ecoelectric S. A., fue constituida en el Ecuador en marzo del 2004 e inici6 sus
operaciones en julio del 2005. Su actividad es la generacion y autogeneracion de energia
eléctrica y vapor principalmente a base del bagazo de cafa de azucar.

El Directorio del Consejo Nacional de Electrificacion, en sesién del 24 de noviembre del
2004, resolvié otorgar el certificado de permiso para la operacién de una central de
autogeneracion de energia eléctrica, ubicada en el Canton Milagro de la provincia del
Guayas; con lo cual en marzo del 2005 se firmé el contrato de permiso para la operacion
de la mencionada central, nota 6. Durante el afio 2011, la compafia oper6 a un 82% de la
capacidad instalada de la planta.

2. CONTRATOS DE PERMISO PARA LA OPERACION DE UNA CENTRAL DE
AUTOGENERACION DE ENERGIA ELECTRICA ENTRE EL CONSEJO

NACIONAL DE ELECTRICIDAD Y ECOELECTRIC S. A.

Antecedentes - En julio del 2004, Ecoelectric S. A. present6 ante el CONELEC la
solicitud del permiso para la operacion de su planta de generacién eléctrica de 6MW de
energia no convencional, de acuerdo con los articulos 57 y 35 del reglamento de
concesiones, permisos y licencias para la prestaciéon del servicio de energia eléctrica. El
Directorio del Consejo Nacional de Electricidad CONELEC, en sesion del 24 de noviembre
del 2004, mediante la resolucion No. 251/04 resolvié otorgar el correspondiente certificado
de permiso a la empresa Ecoelectric S.A. para la operacién de su central no convencional
de 6MW de capacidad, ubicada en el Cantén Milagro de la Provincia del Guayas.

El Directorio del Consejo Nacional de Electricidad CONELEC, en sesion del 9 de marzo
del 2005, mediante la resolucion No. 076/05 aprobé el contrato de permiso y autoriz6 a la
Administracién del CONELEC, para continuar con los tramites relacionados con la
suscripcion del mismo.

Descripcion del Contrato - El 15 de marzo del 2005, mediante escritura emitida por la
Notaria Tercera del Canton Milagro, el Consejo Nacional de Electricidad CONELEC vy la
Compania Ecoelectric S. A., suscribieron el Contrato de Permiso para la operacién de una
central de Autogeneracion de Energia Eléctrica. Los principales términos incluidos en el
referido contrato incluyen:

- Ecoelectric S. A. dispone de equipos propios y equipos en arrendamiento conforme se
sefala en el Anexo No.1 del Contrato de permiso de operacion. Debido a que Ecoelectric
S. A. operara con equipos arrendados, si a la terminacion del “contrato de arrendamiento
con opcién de compra”, Ecoelectric S.A. no ejerce la opcién de compra convenida en la
clausula quinta del referido contrato, el CONELEC dara por terminado el permiso
otorgado, conforme lo dispuesto en el tercer inciso del numeral 17 de la Regulacion del
CONELEC 001/02.

- Ecoelectric S. A. es el propietario absoluto de la energia que produzca la central.

- El combustible que utilizara la central de generacion, sera unica y exclusivamente
“biomasa” como bagazo de cana de azlcar, u otra biomasa previamente aprobada por el
CONELEC.

- El contrato de permiso de operacion establece que para el primer afio de operacion, los
consumos de potencia seran de 5.3 MW y sus consumos anuales de energia seran de
24.37 MW, valores que seran actualizados anualmente por el CONELEC.



- Los excedentes de produccion podran ser comercializados previa autorizacion del
CONELEC y de acuerdo con el contrato del permiso de operaciéon han sido establecidos
para generacion de potencia hasta 5.2 MW y para energia anual en aproximadamente
6.07 GW/h. En los casos en que el autoproductor o sus accionistas disminuyan sus
requerimientos energéticos, estos excedentes adicionales podran ponerse a disposicion
del Mercado Eléctrico Mayorista. Ecoelectric S.A. podra comercializar energia solamente
cuando la totalidad de la demanda energética propia, la de su accionista Compania
Azucarera Valdez S. A., y los demdas accionistas debidamente registrados en el
CONELEC, hayan sido previamente satisfechos por su autogeneracion.

- La disponibilidad de los excedentes, debera considerar que la produccién de energia
eléctrica es estacional debido a que solamente durante el periodo de “Zafra o cosecha”,
que ocurre regularmente desde junio hasta fines del mes de diciembre de cada afio, se
dispone del bagazo de cafa de azucar que se utiliza como combustible.

- Ecoelectric, quince dias antes del arranque de operacién comercial de la central,
entregard al CONELEC una garantia incondicional, irrevocable y de cobro inmediato,
emitida por una entidad de primer orden que sea aceptable para el CONELEC y prevista
en la legislacion ecuatoriana, por la que se garantice el cumplimiento de las obligaciones
que adquiere a través del contrato de permiso de operacion, el monto de la garantia de
cumplimiento de obligaciones, serd por una suma equivalente al 2% de la facturacion
anual prevista, incluido el afio de inicio de operacion, renovable anualmente con una
anticipacion de al menos 15 dias laborables a la fecha de vencimiento.

Esta garantia sera ejecutada por el CONELEC en el caso que no se efectue la renovacion
oportuna de la garantia o por el incumplimiento por parte de Ecoelectric S.A. de alguna de
las clausulas contractuales estipuladas en el contrato de permiso de operacion. En agosto
del 2008, la Comparnia entregd garantia incondicional, irrevocable y de cobro inmediato a
favor del Consejo Nacional de Electricidad CONELEC por US$24,600, la cual tiene
vigencia hasta Diciembre del 2009. Este garantia es renovable cada ano.

- La vigencia del Permiso de Operacién es de 12 afos, a partir de la suscripcion del
contrato, el cual podra ser prorrogado por un periodo de tiempo igual al original, al finalizar
este plazo todos los bienes de propiedad de Ecoelectric S.A. permaneceran en su dominio
y posesion.

En agosto del 2005, Ecoelectric S.A. presentdé ante el CONELEC la solicitud de
ampliacion de la capacidad de su planta de generacién, para una capacidad instalada de
36.5 MW a efectos de poder operar con una capacidad total de 27.5 MW, la misma que
sera utilizada en parte para su consumo propio y en otra como excedentes para ser
ubicados en el Mercado Eléctrico Mayorista. El Directorio del Consejo Nacional de
Electricidad CONELEC, en sesion del 1 de diciembre del 2005, mediante la resolucién No.
267/05 resolvio otorgar el correspondiente certificado de permiso a la empresa Ecoelectric
S.A. para ampliar la capacidad de su planta de generacion.

El 26 de enero del 2006, mediante escritura emitida por la Notaria Tercera del Cantén
Milagro, el Consejo Nacional de Electricidad CONELEC y la Compariia Ecoelectric S. A.,
suscribieron el Contrato modificatorio al contrato de permiso para la operacion de una
central de Autogeneracion de Energia Eléctrica. Los principales términos incluidos en el
referido contrato modificatorio fueron los siguientes:

- Aprobar la solicitud de incremento de la capacidad de generacion de la central no
convencional hasta 36.5 MW, de los cuales la potencia efectiva de generacioén, durante el
periodo de zafra sera de 28.1 MW, en tanto que en periodo de interzafra la potencia
efectiva de generacién sera de 17.6 MW.

- Aprobar como biomasa alternativa las astillas de cafa guadua. Ecoelectric S. A. podra
utilizar en periodo de interzafra las astillas de cafia guadua como combustible para la
generacion de energia eléctrica.



- Se reconocera a Ecoelectric el precio establecido en la regulacion del CONELEC,
mediante resolucion No. 280/04 del 24 de diciembre del 2004, esto es US$0.0904/kvh.
Este precio regira desde la fecha de inicio de operacion comercial de su central de
generacidn con su nueva capacidad y estara vigente por un periodo de 12 afos a partir de
la fecha de suscripcién de presente contrato modificatorio.

- Se modifica la clausula del plazo de vigencia del permiso de operacién a 25 anos,
contados a partir de la fecha de suscripcién del presente contrato modificatorio.

3. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Los estados financieros de acuerdo a NIIF al 31 de diciembre del 2010 y el estado de
situacion financiera de apertura al 1 de enero del 2010, han sido preparados
exclusivamente para ser utilizados por la administraciéon de la Comparnia como parte del
proceso de conversion a NIIF para el afo terminado el 31 de diciembre del 2011.

Los estados financieros de Ecoelectric S.A. al 31 de diciembre del 2010 y 2009 aprobados
para su emision por la Administracion de la Compania, con fechas 26 de marzo de 2011 y
12 de febrero de 2010, respectivamente, fueron preparados de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, los cuales fueron considerados como
los principios de contabilidad previos (PCGA anteriores), tal como se define en la NIIF 1
Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, para
la preparacion de los estados de situacion financiera de acuerdo a NIIF al 1 de enero y al
31 de diciembre del 2010. Los PCGA anteriores difieren en ciertos aspectos de las NIIF.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas
han sido definidas en funcion de las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2011, aplicadas
de manera uniforme a todos los periodos que se presentan. Las politicas contables
significativas utilizadas por la Compania en la preparacion y presentacién de sus estados
financieros son las siguientes:

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros de Ecoelectric S.A. comprenden los estados de situacion
financiera al 1de enero del 2010 (fecha de transicion), 31 de diciembre del 2010 y 31 de
diciembre del 2011, los estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por los afos terminados el 31 de diciembre del 2011 y
2010. Estos estados financieros han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

3.3 Efectivo y bancos

El efectivo y bancos incluyen aquellos activos financieros liquidos y depdésitos, que se
pueden transformar rapidamente en efectivo en un plazo inferior a tres meses.

3.4 Cuentas por cobrar

Incluye cuentas por cobrar comerciales, companias relacionadas y otras cuentas por
cobrar, las cuales son registradas a su valor razonable y se clasifican en activos
corrientes. El valor razonable de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por
cobrar se revelan en la nota 8.

3.5 Inventarios

Los inventarios de materia prima son presentados al costo de adquisicién o valor neto
realizable, el menor, y los inventarios de repuestos al costo de adquisiciéon. Son valuados
al costo promedio ponderado. Las importaciones en transito estan registradas al valor de
la factura del proveedor incrementada por los gastos de importacién incurridos hasta la
fecha del estado de situacién financiera.



3.6 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se definen como cualquier contrato que origina
simultaneamente, un activo financiero en una empresa y un pasivo financiero o un
instrumento de patrimonio en otra empresa. Los principales activos y pasivos financieros
presentados en el estado de situacion financiera son: efectivo, cuentas por cobrar y por
pagar comerciales, cuentas por pagar a partes relacionadas, otras cuentas por cobrar y
por pagar (excepto el impuesto a la renta), y obligaciones financieras (corriente y largo
plazo). Las politicas contables para su reconocimiento y medicién se describen en las
correspondientes notas de politicas contables.

El reconocimiento inicial de un activo o pasivo financiero que no se lleve a valor razonable
con cambios en ganancias y pérdidas, sera a su valor razonable mas los costos de
transaccién que sean directamente atribuibles a la compra con emision del instrumento
financiero.

La clasificacién de un instrumento financiero como pasivo financiero o como instrumento
de patrimonio se hace de conformidad con la esencia del acuerdo contractual que los
origina. Los intereses, pérdidas y ganancias relacionados con un instrumento financiero
clasificado como pasivo financiero se reconocen como gasto o ingreso.

3.7 Propiedad, planta y equipos

3.7.1 Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades,
planta y equipos se mediran inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipos comprende su precio de adquisicion mas todos
los costos directamente relacionados con la ubicacién y la puesta en condiciones de
funcionamiento segun lo previsto por la Administracién. Los gastos de reparaciones y
mantenimientos se imputan a resultados en el periodo en que se producen.
Adicionalmente, se considerara como parte del costo de los activos, los costos por
préstamos directamente atribuibles a la adquisicién o construccion de activos calificados y
los Repuestos Mayores y estratégicos, los cuales iniciaran a depreciarse al momento de
utilizarlos considerando para el célculo la menor vida util estimada entre la vida util del
repuesto o la propiedad, planta y equipo relacionada.

3.7.2 Medicion posterior al reconocimiento: modelo de revaluacion - Después del
reconocimiento inicial, terreno, maquinarias y equipos, vehiculos, equipos de
computacién, muebles y enseres, y construcciones civiles, son presentados a sus valores
revaluados, que son sus valores razonables, en el momento de las revaluaciones, menos
la depreciacién acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro de valor.
Las revaluaciones se efectian con suficiente frecuencia, de tal manera que el valor en
libros no difiera materialmente del que se habria calculado utilizando los valores
razonables al final de cada periodo.

Cualquier aumento en la revaluacion de terreno, maquinarias y equipos, vehiculos,
equipos de computacion, muebles y enseres, y construcciones civiles se reconoce en otro
resultado integral, y se acumula en el patrimonio bajo el encabezamiento de reserva de
revaluacion de propiedades, excepto si revierte una disminucion en la revaluacion del
mismo previamente reconocida en resultados, en cuyo caso el aumento se acredita a
resultados en la medida en que se carga la disminucion previa. Una disminucion del valor
en libros de la revaluacion del activo es registrada en resultados en la medida que excede
el saldo, si existe alguno, mantenido en la reserva de revaluacién relacionado con una
revaluacion anterior de dichos activos.

El saldo de revaluacion de terreno, maquinarias y equipos, vehiculos, equipos de
computacion, muebles y enseres, y construcciones civiles, incluido en el patrimonio es
transferido directamente a utilidades retenidas, cuando se produce la baja en cuentas del
activo. No obstante, parte de la reserva se transfiere a medida que el activo es utilizado



por la Compafia. En ese caso, el importe de la reserva transferida es igual a la diferencia
entre la depreciacidn calculada segun el valor revaluado del activo y la calculada segun su
costo original. Las transferencias desde las cuentas de reserva de revaluacién a utilidades
retenidas no pasan por el resultado del periodo.

Los efectos de la revaluacidén de propiedad, planta y equipos sobre el impuesto a la renta
diferido, se contabilizan y revelan de acuerdo con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias.
3.7.3 Método de depreciacion y vidas utiles - El costo revaluado de propiedad, planta y
equipos se deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida 0til estimada, valor
residual y método de depreciacidén son revisados al final de cada afo, siendo el efecto de
cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacién se presentan las principales partidas de propiedad, planta y equipos y las
vidas utiles usadas en el calculo de la depreciacién:

item Vida dtil (en afios)
Maquinarias y equipos 33
Vehiculos 9)
Equipos de cémputo 3
Muebles y enseres 10
Construcciones civiles 35

3.7.4 Retiro o venta de propiedades, planta y equipo - La utilidad o pérdida que surja
del retiro o venta de una partida de propiedades, planta y equipo es calculada como la
diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida en
resultados.

En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el saldo de la reserva
de revaluacion es transferido directamente a utilidades retenidas.

3.8 Costos por Préstamos

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién, construccion o
produccion de activos calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un
periodo de tiempo sustancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos
hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados durante el periodo
en que se incurren.

3.9 Deterioro del valor de los activos tangibles

Al final de cada periodo, la Comparia evalla los valores en libros de sus activos tangibles
a fin de determinar si existe un indicativo que estos activos han sufrido alguna pérdida por
deterioro.

Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si el activo
se registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por
deterioro como una disminucion en la revaluacion.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta al
valor estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros
incrementado no excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera
reconocido la pérdida por deterioro para dicho activo en anos anteriores. El reverso de
una pérdida por deterioro es reconocido automaticamente en resultados, salvo si el activo
correspondiente se registra al importe revaluado, en cuyo caso el reverso de la pérdida
por deterioro se maneja como un aumento en la revaluacion.

3.10 Préstamos

Representan pasivos financieros que se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto
de los costos de la transaccion incurridos. Estos préstamos se registran
subsecuentemente a su costo amortizado usando el método de interés efectivo.



3.11 Cuentas por pagar

Son registradas a su valor razonable. El valor razonable de las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar se revelan en la nota 12.

3.12 Impuestos

El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pagar
corriente y el impuesto diferido.

3.12.1 Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante
el ano.

La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de ingresos o
gastos imponibles o deducibles y partidas que no seran gravables o deducibles. El pasivo
de la Compania por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las tasas
fiscales aprobadas al final de cada periodo.

3.12.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias
determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados
financieros y sus bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce
generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuesto
diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en
que resulte probable que la Compania disponga de utilidades gravables futuras contra las
gue se podria cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele.

La Compania realiza la compensacién de activos por impuestos diferidos con pasivos por
impuestos diferidos, solo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos,
frente al Organismo de Control Tributario.

3.12.3 Impuestos corrientes y diferidos - Se reconocen como ingreso o gasto, y son
registrados en el resultado del afio, excepto en la medida en que hayan surgido de una
transaccién o suceso que se reconoce fuera del resultado, ya sea en otro resultado
integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce
fuera del resultado.

3.13 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafia tiene una obligacidén presente (ya sea
legal o implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la compania
tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos, para
cancelar la obligacion, y puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.
El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso
necesario para cancelar la obligacion presente, al final de cada periodo, teniendo en
cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provision
usando el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacion presente, su valor en
libros representa el valor presente de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de algunos o todos los beneficios econémicos
requeridos para cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un
activo si es virtualmente cierto que se recibira el desembolso y el valor de la cuenta por
cobrar puede ser medido con fiabilidad.

3.14 Beneficios a empleados

3.14.1 Participacion a trabajadores - La Compafia reconoce un pasivo y un gasto por la
participacién de los trabajadores en las utilidades de la Compania. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.
3.15 Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por venta de energia son reconocidos en los resultados del afio en funciéon
de la prestacion de servicios. Los ingresos se calculan al valor razonable de la



contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de
cualquier descuento, bonificacién o rebaja comercial que la Compania pueda otorgar.

3.16 Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo histérico. Los costos y gastos se reconocen a
medida que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el
pago, y se registran en el periodo mas cercano en el que se conocen.

3.17 Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan los activos y pasivos,
tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensaciéon sea
requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la esencia de
la transaccion. Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente
o por una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y la Compaiiia tiene la
intencién de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultdnea, se presentan netos en resultados.

3.18 Normas nuevas y revisadas emitidas pero aun no efectivas

La Compania no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) e Interpretaciones del
Comité (CINIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero aun no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir

NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2013

NIIF 12 Revelaciones de intereses en otras Enero 1, 2013
Entidades

NIIF 13 Medicién del valor razonable Enero 1, 2013

Enmiendas a la NIC 1 Presentacién de items en Otro Julio 1, 2012
resultado integral

NIC 19 (Revisada en el 2011) Beneficios a empleados Enero 1, 2013

NIC 27 (Revisada en el 2011) Estados financieros separados Enero 1, 2013

La Administracién anticipa que estas enmiendas que seran adoptadas en los estados
financieros en los periodos futuros tendran un impacto sobre los importes de los activos y
pasivos y las revelaciones de la Compania. Sin embargo, no es posible proporcionar una
estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido
completado.

4. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Comparia esta
expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas
0 menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus
resultados.

La Compaiiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacién, administrados
por la Gerencia de Finanzas, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su
magnitud, proponer al Directorio medidas de mitigacién, ejecutar dichas medidas vy
controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compania, una
caracterizacién y cuantificacién de éstos y una descripcion de las medidas de mitigacion
actualmente en uso por parte de la Compaiiia, si es el caso.

Riesgo de tasa de interés

La Compania no tiene activos significativos que generan intereses; los ingresos y los
flujos de efectivo operativos de la Compania son independientes de los cambios en las
tasas de interés en el mercado.

La politica de la Compania es mantener financiamientos principalmente a tasas de interés
fija. Al respecto, la Gerencia de la Compania considera que el riesgo del valor razonable



de tasas de interés no es importante debido a que las tasas de interés de sus contratos de
financiamiento no difieren significativamente de la tasa de interés de mercado que se
encuentra disponible para la Compafnia para instrumentos financieros similares.

Por lo tanto, en opinion de la Administracion las tasas fijas no seran modificadas como
resultado de los cambios en el mercado.

Riesgo de liquidez

El Directorio es el que tiene la responsabilidad final por la gestion de liquidez. El Directorio
ha establecido un marco de trabajo apropiado para la gestién de liquidez de manera que
la gerencia pueda manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y largo
plazo asi como la gestion de liquidez de la Compania. La Compafia maneja el riesgo de
liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras y de préstamo adecuadas,
monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y reales y conciliando los
perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Administracion del riesgo de capital

La Compania gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar
como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacion de los saldos de deuda y patrimonio.

El comité de gestion de riesgo de la Compania revisa la estructura de capital sobre una
base semestral.

Como parte de esta revision, el comité considera el costo del capital y los riesgos
asociados con cada clase de capital.

5. ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

La Superintendencia de Companias establecié mediante Resoluciéon No. 06.Q.ICI.004 del
21 de agosto del 2006, la adopcion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y su aplicacién obligatoria por parte de las comparfias y entidades
sujetas a su control y vigilancia, a partir del 1 de enero de 2009, la cual fue ratificada con
la Resolucién No. ADM 08199 del 3 de julio del 2008.

Adicionalmente, se establecié el cumplimiento de un cronograma de aplicacion segun lo
dispuesto en la Resolucién No. 08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del 2008. La
Compania esta obligada a presentar sus estados financieros de acuerdo con NIIF a partir
del 1 de enero de 2011. Conforme a esta Resolucion, hasta el 31 de diciembre del 2010,
la Compafnia prepard sus estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador. Desde el 1 de enero del 2011, los estados
financieros de la Comparia son preparados de acuerdo a NIIF.

De acuerdo a lo antes indicado, la Comparia defini6 como su periodo de transicion a las
NIIF el ano 2010, estableciendo como fecha para la medicién de los efectos de primera
aplicacion el 1 de enero del 2010.

La aplicacién de las NIIF supone, con respecto a los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador que se encontraban vigentes al momento de
prepararse los estados financieros correspondientes al afio 2011:

- Cambios en las politicas contables, criterios de medicion y forma de presentacion de los
estados financieros

- La incorporacion de un nuevo estado financiero, el estado de resultado integral

- Un incremento significativo de la informacion incluida en las notas a los estados
financieros

Para la preparacion de los presentes estados financieros, se han aplicado algunas
excepciones obligatorias y exenciones optativas a la aplicacién retroactiva de las NIIF que
se establece en la NIIF 1.

5.1 Excepciones a la aplicacion retroactiva aplicadas por la Compania y sus
subsidiarias



Estimaciones - La NIIF 1 establece que las estimaciones de la Compania realizadas
segun las NIIF, en la fecha de transicidn, sean coherentes con las estimaciones hechas
para la misma fecha segun los PCGA anteriores (después de realizar los ajustes
necesarios para reflejar cualquier diferencia en las politicas contables), a menos que
exista evidencia objetiva de que estas estimaciones fueran erréneas.
Esta exencion también se aplica a los periodos comparativos presentados en los primeros
estados financieros segun NIIF.
Ecoelectric S.A. no ha modificado ninguna estimacién utilizada para el célculo de saldos
previamente reportados bajo PCGA anteriores ni a la fecha de transicién (1 de enero del
2010) ni para el primer periodo comparativo (31 de diciembre del 2010).
5.2 Exenciones a la aplicacion retroactiva elegidas por la Compania y sus
subsidiarias
Uso del valor razonable como costo atribuido - La exencion de la NIIF 1 permite optar,
en la fecha de transicion a las NIIF, por la medicion de una partida de propiedades, planta
y equipo por su valor razonable, y utilizar este valor razonable como el costo atribuido en
esa fecha. La NIIF 1 establece que la Compania podra elegir utilizar una revaluacion
segun PCGA anteriores de una partida de propiedades, planta y equipo, ya sea a la fecha
de transicion o anterior, como costo atribuido en la fecha de la revaluacién, si esta fue a
esa fecha sustancialmente comparable:
a) al valor razonable; o
b) al costo, o0 al costo depreciado segun las NIIF.
Ecoelectric S.A. optd por la medicion terreno, maquinarias y equipos, vehiculos, equipos
de computaciéon, muebles y enseres, y construcciones civiles, a su valor razonable, y
utilizar este valor razonable como el costo atribuido a la fecha de transicién. El valor
razonable de terreno, maquinarias y equipos, vehiculos, equipos de computacion,
muebles y enseres, y construcciones civiles, fue medido mediante avallo realizado por
expertos externos independientes, determinando de esta forma nuevos valores iniciales.
5.3 Conciliacion entre NIIF y Principios de contabilidad generalmente aceptados en
el Ecuador
Las conciliaciones que se presentan a continuacion muestran la cuantificacién del impacto
de la transicion a las NIIF sobre la situacion financiera, resultado integral y flujos de
efectivo previamente informados de Ecoelectric S.A.
5.3.1 Conciliacion del Patrimonio neto al 1 de enero y al 31 de diciembre del 2010
Diciembre 31, Enero 1,
2010 2010
(en U.S. délares)
Total patrimonio de acuerdo a PCGA anteriores

informado previamente 12,429,224 10,245,577
Ajustes por la conversion a NIIF:

Costo atribuido de propiedades, planta y equipos (1) 1,320,891 1,320,891
Reconocimiento de impuestos diferidos (2) (69,833) (124,665)
Total patrimonio de acuerdo a NIIF 13,680,282 11,441,803

5.3.2 Conciliacion del Resultado Integral por el ano terminado al 31 de diciembre del
2010

(en U.S. ddlares)
Resultado de acuerdo a PCGA anteriores informado

Previamente 885
Ajustes por la conversion a NIIF:
Reconocimiento de un gasto por impuestos diferidos(2) 54,832

Resultado integral de acuerdo a NIIF 55,717



a) Explicacion resumida de los ajustes por conversion a NIIF:

(1) Costo atribuido de propiedades, planta y equipos: Para la aplicacion de las NIIF se
ha definido que los saldos al 1 de enero de 2010 de terreno, maquinarias y equipos,
vehiculos, equipos de computacidon, muebles y enseres, y construcciones civiles, se
registren a su valor razonable y por tal razon se realizé un avalto. Tal procedimiento fue
efectuado por profesionales expertos independientes. Al 1 de enero del 2010, los efectos
de la revaluacién generaron un incremento en los saldos de propiedades, planta y equipos
y en la reserva por revaluacion provenientes de la adopcién por primera vez de las NIIF
por US$1.3 millones.

(2) Reconocimiento de impuestos diferidos: Las NIIF requieren el reconocimiento de
impuestos diferidos usando el método del balance que esta orientado al célculo de las
diferencias temporarias entre la base tributaria de un activo o un pasivo y su valor
contable en el balance. Los ajustes en la valuacién de los activos y pasivos generados por
la aplicacion de las NIIF, han significado la determinacion de diferencias temporarias que
fueron registradas como pasivos por impuestos diferidos. Al 1 de enero y al 31 de
diciembre del 2010, los efectos de las diferencias temporarias fueron el registro de
pasivos por impuestos diferidos por US$124,665 y US$69,833 respectivamente, un
incremento en resultados acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las
NIIF en los referidos importes y el reconocimiento en el gasto por impuesto diferidos del
ano 2010 por US$54,832

Un resumen de las diferencias temporarias es como sigue:

Diferencias temporarias
Diciembre 31. Enero 1.
2010 2010
(en U.S. dolares)
Diferencias temporarias:

Costo atribuido de propiedades, planta y equipos (303.623) (498.661)
Tasa neta utilizada para el calculo del impuesto diferido 23% 25%
Pasivo por impuesto diferido 69.833 124,665

b) Reclasificaciones entre Activos y/o Pasivos - La administracion de la Compafia ha
efectuado las siguientes reclasificaciones en el estado de situacion financiera, para una
apropiada presentacion de acuerdo a la NIC 1:



Saldos a

Presentacion bajo Presentacion Diciembre Enerol,
Cuenta PCGA anteriores bajo NITE 31. 2010 2010
(en U.S. dolares)
Gastos Incluidos en Incluido en
Aunticipados pagos anticipados otros activos 155.994 140,773
Impuestos por Incluido en otras Incluido en
Pagar cuentas por pagar impuestos
corrientes 499.687 289.981
Préstamos de Incluido en Incluido en
corto plazo Obligaciones Préstamos
bancarios 4,612,280 1.967.000
Vencimientos Incluido en Incluido en
corrientes de vencimientos Préstamos
obligaciones corrientes de
a largo plazo obligaciones a
largo plazo 7.429.686 4,995.884
Participaciona  Incluidos en Incluidos en
trabajadores participacion a obligaciones
y beneficios trabajadores y acumuladas
sociales gasto acumulado 622 138.751
Préstamos de Incluido en Incluido en
largo plazo Obligaciones a Préstamos 8.872.185 14.870.144

largo plazo

c) Reclasificaciones entre Ingresos, Costos y Gastos - La administracion de la
Compania ha efectuado las siguientes reclasificaciones en el estado de resultado integral
por el ano terminado el 31 de diciembre del 2010, para una apropiada presentacion de
acuerdo a la NIC 1:

Presentacion
bajo NIIF 201

(en U.S. dolares)

Presentacion bajo

Cuenta PCGA anteriores

Incluido en
gastos
administrativos

Participacion a
Trabajadores

Despues de
utilidad

Operacional 622



6. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere
que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos
inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con el propoésito de determinar la
valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros.
En opinion de la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la
mejor utilizacion de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones
a las estimaciones contables se reconocen en el periodo de la revision y periodos futuros
si la revisidn afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

A continuacion se presenta la estimacion y juicio contable critica que la administracion de
la Compania ha utilizado en el proceso de aplicacién de los criterios contables:

6.1 Deterioro de activos

A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere necesario, se
analiza el valor de los activos para determinar si existe algun indicio de que dichos activos
hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algun indicio se realiza
una estimacion del importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos
identificables que no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la
recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.
Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el célculo del valor en uso de las
unidades generadoras de efectivo. El célculo del valor en uso requiere que la Compafnia
determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras
de efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor presente, si el
importe recuperable es inferior al valor neto en libros del activo, se registra la
correspondiente provisién por deterioro por la diferencia, con cargo a resultados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas
cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable
incrementando el valor del activo con abono a resultados con el limite del valor en libros
que el activo hubiera tenido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

6.2 Impuesto a la renta corriente

La determinacion de las obligaciones y gastos por impuestos requiere interpretaciones a
la legislacion tributaria aplicable. La Comparia busca asesoria profesional en materia
tributaria antes de alguna decisibn sobre asuntos tributarios. Aun cuando la
Administracion considere que sus estimaciones son prudentes y apropiadas, pueden
surgir diferencias de interpretacién con la administracién tributaria que pudieran afectar
los cargos impuestos en el futuro.



7. EFECTIVO Y BANCOS

... Diciembre 31.... Enero 1.
2011 2010 2010
(en U.S. ddlares)
Caja 1.666 1.600 1.600
Bancos 1.942.660 210.552 371.269
Total 1.944.326 212,152 372.869

Al 31 de diciembre del 2011, bancos incluye saldos en cuentas corrientes en bancos
locales.

8. CUENTAS POR COBRAR

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en U.S. ddlares)
Clientes:
Comerciales 1.710.853 888,316 1,265.155
Compaiiias relacionadas, nota 18 637.934
Anticipos a proveedores 22,084 22,617 26,708
Ofras 21.320 27.260 52.032
Total 1.754.257 938,193 1.981.829

Al 31 de diciembre del 2011, Clientes corresponden a los importes por cobrar
relacionados con la venta de energia y vapor a las empresas estatales de distribuciéon de
energia y a la Unidad Eléctrica de Guayaquil, de acuerdo a la liquidaciéon de entrega -
recepcion de energia emitida por el Centro Nacional de Control de Energia (CENACE).

9. INVENTARIOS

... Diciembre 31.... Enero 1,
2011 2010 2010
(en U.S. ddlares)
Materias primas 16,405 12,333 20,184
Materiales y repuestos 140,131 100,520 94,168
En proceso 29.307 44,965
En transito 530 1.372 3.868
Total 186.373 159.190 118.220




10. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS
Un resumen de propiedades, planta y equipos es como sigue:

... Diciembre 31.... Enero 1.
2011 2010 2010
(en U.S. délares)

Costo o Valuacién 42,441,265 41,922,806 41,514,230
Depreciacién acumulada (5.572.576) (4.893.279) (3.887.174)
Total 36.868.689 37.029.527 37.627.056
Clasificacion:

Terreno 1.321.166 1.321.166 1.321.166
Maquinarias y equipos 33.019.269 33.153.645 33.748.719
Vehiculos 24,161 24,269

Muebles y enseres 22,304 20.471 23,108
Equipos de computacién 8.679 7.862 14,479
Construcciones Civiles 2.274.868 2,303.872 2.320.184
Activos no depreciables 198.242 198.242 199.400
Total 36.868.689 37.029.527 37.627.056
Los movimientos de propiedades, planta y equipos fueron como sigue:

Equipos de
computacién; Construc-
Maquinarias Muebles v ciones Activos no
Terrenos v equipos Vehiculos enseres civiles depreciables Total
(en U.S. dolares)

Costo o valuacién

Saldos a enero 1,2010 1,321,166 36,492,114 84.326 3417224 199,400 41,514.230
Adquisiciones 377.302 31,388 4,952 413.642
Ventas y/o retiros (3.908) (3.908)
Reclasificacién (1.158) (1.158)
Diciembre 31, 2010 1.321.166 36,869,416 31,388 89.278 3413316 198,242 41,922.806
Adquisiciones 509,389 1.262 7.808 518.459
Diciembre 31, 2011 1.321.166  37.378.805 32,650 97,086 3413316  198.242 42,441,265




Equipos de

computacion;
Magquinarias y Muebles y  Construcciones
equipos Vehiculos enseres en civiles Total

(en U.S. dolares)

Depreciacion acumiilada

Saldos a enerol, 2010 (2,743.395) (46,739) (1,097.040)  (3,887,174)
Depreciacion (972.,376) (7,119) (14,206) (12.404)  (1,006,105)
Ventas y/o retiros

Saldos a diciembre 31. 2010 (3.715.771) (7.119) (60,945) (1.109.444)  (4,893,279)
Depreciacion (643.765) (1.370) (5.158) (29.004) (679.297)
Saldos a diciembre 31, 2011 (4.359.536) (8.489) (66.103) (1.138.448)  (5.572.576)

Aplicacion del costo atribuido

Al 1 de enero del 2010, los valores razonables utilizados como costo atribuido para
propiedades, planta y equipo y el ajuste al valor en libros presentado segun los PCGA
anteriores se muestran a continuacion:

.. . Enero 1,2010 . . .

Saldo segun Ajuste
PCGA al valor Costo
anteriores razonable atribuido

(en U.S. dolares)

Terreno 473,843 847.323 1,321.166
Maquinarias y equipos 32.205.839  (1.457.120) 33,748.719
Muebles y enseres 39.447 (16.339) 23,108
Equipos de computacion 12,758 1.721 14,479
Construcciones civiles 374.878 1.945.306 2.320.184
Subtotal 36,106,765 1,320,891 37,427.656
Activos no depreciables 199.400 199.400

Total 36.106.765 1.520.291 37.627.056




11. PRESTAMOS

No garantizados - al costo amortizado
Partes relacionadas, nota 19

Garantizados - al costo amortizado
Préstamos bancarios (1) (2)

Total
Clasificacion.
Corriente

No corriente

Total

... Diciembre 31...
2011 2010

3.687.362 2.162.621

21.365.691 20.914.151

(en U.S. ddlares)

Enero 1.
2010

4.345.385

21.833.026

(1) Un detalle de los préstamos bancarios es como sigue:

Corporacidn Financiera Nacional - CEN
Préstamo con vencimientos semestrales hasta

diciembre del 2020 e interés del 9.12% anual.

DEG — Deutsche Investitions

Préstamo con vencimientos semestrales hasta
junio del 2014, con tasa de interés LIBOR +
4.75% anual

PASAN:

25.053.053 23.076.772 26.178 411
5.836.398 12.041.966 6.962.884
19.216.655 11.034.806 19.215.527
25.053.053 23.076.772 26.178.411
... Diciembre 31... Enero 1,

2011 2010 2010

(en U.S. dolares)
17.311.401

7.979.407 9.749.950
17.311.401 7.979.407 9.749.950




VIENEN:

Corporacion Andina de Fomento - CAF

Préstamo con vencimientos semestrales hasta
julio del 2014, con tasa de interés LIBOR +
4.75% anual

Citibank
Préstamo con vencimientos trimestrales hasta

marzo del 2012, con interés del 11.23% anual.

Scotia Bank (antes BNP — Paribas)

Préstamo que sera cancelado con pago unico en

junio del 2011, con tasa de interés 3.25%
trimestral.

Banco Internacional
Préstamos con vencimientos mensuales hasta

enero y noviembre del 2011 y julio del 2013,

con tasa de interés anual del 7.50% y 8.95%

Banco Bolivariano
Préstamo con vencimientos mensuales hasta

diciembre 2010, con interes del 8.83% anual.

Produbank
Préstamo con vencimientos anual hasta
noviembre 2012, con interés del 7.5% anual.

Banco Machala S.A.

Préstamo con vencimientos mensuales hasta
septiembre del 2014, con interés del 11.23%
anual.

Total

... Diciembre 31...

2011 2010
(en U.S. ddlares)

17,311,401 7,979,407
4,888,889
3.600.000 3,600,000
2,500,000
104.290 972,308
600,000
350.000 350,000
23.547
21.365.691 20.914.151

Enero 1.
2010

9.749.950

6.111.111

2.500.000

1,504.965

1,500,000

350.000

117.000



(2) El préstamo bancario con la Corporaciéon Financiera Nacional “CFN” esta garantizado
con hipoteca sobre terreno, maquinarias y equipos de la planta industrial.

12. CUENTAS POR PAGAR

Proveedores
Compailia relacionada, nota 18
Otros

Total

... Diciembre 31... Enero 1,
2011 2010 2010
(en U.S. dolares)

1.331.119 645.687 1,111,357
143.019

21.776 17.505 43.606

1.352.895 806.211 1.154.963

Al 31 de diciembre del 2011, proveedores corresponden a facturas por compras de
materiales, repuestos y servicios, las cuales tienen vencimientos promedio desde 30

hasta 60 dias y no devengan intereses.
13. IMPUESTOS

Activos y pasivos del aino corriente - Un resumen de activos y pasivos por impuestos

corrientes es como sigue:

Activos por impuestos corriente:
Crédito Tributario

Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto al Valor Agregado -IVA y Retenciones
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta
Oftros impuestos

Total

... Diciembre 31.... Enero 1.
2011 2010 2010
(en U.S. dolares)

270.493 489.535 276.560
57,824 41.300 31.823
13,717 9.003 11.344
11.568 1.035 3.095

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 24% sobre las utilidades sujetas a distribucion (25% para el afno 2010). Una
reconciliacion entre la utilidad segun estados financieros y el gasto por impuesto a la renta

corriente, es como sigue:

Utilidad segiin estados financieros antes de impuesto a la renta

Gastos no deducibles
Amortizacion de pérdidas tributarias
Utilidad gravable

[mpuesto a la renta causado

2011 2010
(en U.S. dolares)
1.214,269 3.525
253.021 10.555
(141.990) (3.520)
1.325.300 10.560
318.072 2.640




2011 2010

(en U.S. dolares)
Anticipo calculado (1) 147.329 145.626
Impuesto a la renta cargado a resultados 318,072 2,640
Impuesto a la renta diferido 26.501 (54.832)
Total 344 573 52.192

(1) A partir del ano 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor
del anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles.

Las declaraciones de impuesto a la renta, retenciones en la fuente e impuesto al valor
agregado, no han sido fiscalizadas y estan abiertas para revision las correspondientes a

los afnos 2008 al 2011, sobre las cuales podrian existir diferencias de criterio en cuanto al
tratamiento fiscal de ingresos y gastos.

Movimiento de la provision para impuesto a la renta
Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2011 2010
(en U.S. dolares)

Saldos al comienzo del afio 489,535 276.560
Pago 318.072) (2.640)
Retenciones en la fuente 111,679 69.989

Anticipo calculado 147,329 145,626

Anticipo pagado (145.626)

Castigo crédito tributario (14.352)

Saldos a favor al final del afio 270.493 489.535

Impuesto a la renta reconocido directamente en el patrimonio

... Diciembre 31.... Enero 1.
2011 2010 2010
(en U.S. dolares)

Impuesto diferido:
Ajustes por conversion a NIIF registrados con
cargo a utilidades retenidas (Nota 5.3.1) 96.334 69.833 124,665




Saldos del impuesto diferido
Los movimientos de pasivos por impuestos diferidos fueron como sigue:

Saldos al Reconocido
comienzo en los Saldos al fin
del aflo resultados del afio
... (en U.S. délares) ...

Afio 2011

Pasivos por impuestos diferidos en relacion a:

Depreciacion de propiedades. planta

y equipos revaluados 69.833 26,501 96,334
Reconocido
Saldos al directamente
comienzo del enel Saldos al fin
afno patrimonio del afio

... (en U.S. dolares) ...
Ao 2010

Pasivos por impuestos diferidos en relacion a:

Depreciacion de propiedades. planta y
equipos revaluados 124.665 (54.832) 69.833

Aspectos Tributarios del Cédigo Organico de la Produccion - Con fecha diciembre 29
de 2011 se promulgéd en el Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cédigo Organico de
la Produccién, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos
tributarios los siguientes:

- La reduccion progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta
para sociedades, asi tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el afno 2012 y 22% a
partir del afio 2013.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, para la medicidén del activo (pasivo) por impuestos
diferidos, la Compafia utilizé una tasa de impuesto a la renta promedio del 23.5%.

- La reduccion progresiva del porcentaje de retencion en la fuente de impuesto a la renta
en pagos al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para sociedades.

14. OBLIGACIONES ACUMULADAS

... Diciembre 31.... Enero 1.
2011 2010 2010
(en U.S. ddlares)
Intereses por pagar, nota 11 851.713 152.365 266,189
Beneficios sociales 290,361 42.407 178.254
Otros 9.751 25.892 27.269

Total 1.151.825 220.664 471.712




15. OTROS PASIVOS FINANCIEROS

De acuerdo con el Protocolo de Kyoto, aquellos proyectos que generen reducciones
adicionales de diéxido de carbono pueden calificar bajo el Mecanismo de Desarrollo
Limpio y emitir certificados de emisiones reducidas conocidos como bonos de carbono,
los cuales son negociables y se cotizan en mercados internacionales.

En septiembre 22 del 2006, la Compania suscribié un contrato de venta de bonos de
carbono con CAF

— Netherlands CDM Facility, una entidad domiciliada en Holanda, para la venta de
385,470 bonos de carbono, los cuales seran emitidos una vez que la Compania califique
bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio. El precio pactado para la venta de cada
certificado es de €7,45.

En octubre 18 de 2006, la Compaiia recibié US$1,079,492 en concepto de anticipo para
la venta de bonos de carbonos.

16. PATRIMONIO

Capital Social - Al 31 de diciembre del 2011, representa 10 millones de acciones de un
valor nominal de US$1.00 cada una, todas ordinarias y nominativas.

Aportes para Futuras Capitalizaciones - Mediante Acta de Junta General de
Accionistas, celebrada en abril del 2010, los accionistas Sella Business Inc. y Compania
Azucarera Valdez S.A. autorizaron que Ecoelectric S.A. registre los saldos de cuentas por
pagar por concepto de préstamos como aportes para futuras capitalizaciones.

Mediante Acta de Junta General de Accionistas, celebrada en julio del 2011, los
accionistas Sella Business Inc. y Compafiia Azucarera Valdez S.A. autorizaron que
Ecoelectric S.A. transfiera el saldo de aporte para futura capitalizacién a cuentas por
pagar, de las cuales al 31 de diciembre del 2011, se cancelé US$500,000.

Reserva Legal - La Ley General de Compaiias establece una apropiacion obligatoria del
10% de la utilidad anual para su constitucién hasta que represente el 50% del capital
pagado. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede
ser capitalizada en su totalidad.

Revalorizacion de propiedades - Representa el incremento en el valor de US$1.3
millones, por avallo técnico realizado por peritos independientes. El saldo acreedor de
esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en efectivo, pero puede ser capitalizado
total o parcialmente o utilizarse para compensar pérdidas.

17. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Un resumen de los costos y gastos operativos reportados en los estados financieros es
como sigue:



Costo de ventas
Gastos de administracion
Gastos Financieros

Total

Un detalle de costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

Costo de ventas

Gastos Financieros

Administrativo Financiero

Financiero

Gastos incurridos préstamos CFN

Gastos no deducibles

Seguridad Fisica

Gastos departamento de comercializacion

Gastos incurridos préstamos de bonos de carbono
Oftros

Sub total

Total

2011 2010
(en U.S. dolares)

5.153.836 4,299,062
1,876,685 976.818
2.895.850 1.945.744

9.926.371 7.221.624

2011 2010
(en U.S. dolares)

5.153.836 4.299.062

1.910.477 1.333.821
1.435.336 967.470
591.899 497.559
517.800
192.030 10.555
61.662 55.300
39.807 56.040
11.917
11.607 1.817

4.772.535 2,922,562

9.926.371 7.221.624




18. SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

... Diciembre

2011

Cuentas por Cobrar:

Compaifiia Azucarera Valdez S. A. 64,674
Codana S. A. 162.224
Total 226.898

Cuentas por Pagar:
Compaiiia Azucarera Valdez S. A.

Préstamos a largo plazo
Compaiiia Azucarera Valdez S. A. 2,332,014
Sella Business Inc. 1.355.348
Fuller Trading Limited

3
2010

L.

(en U.S. dolares)

Total 3.687.362

Enero 1.

2010

463.965
173.969
637.934

143.019
2.,004.600 2,332,014
1,570,866
158.021 442.505
2.162.621 4.345.385

Los préstamos a largo plazo con compafias relacionadas no tienen vencimientos
establecidos y no generan intereses, excepto la obligacién a largo plazo con Compafia

Azucarera Valdez S.A. que genera un interés del 9% anual.

... Diciembre

2011

Compaiiia Azucarera Valdez S. A .(ventas):

Energia y vapor 5.070,984
Reembolsos y ventas varias neta 213,545
Compaiifa Azucarera Valdez S. A .(compras):

Alquiler de equipo 735.872
Bagazo 946,562
Materiales, repuestos y otros 348,795
Servicios prestados varios 55,976

31...
2010

(en U.S. ddlares)

3.844.132
7.157

449.964
188.387
133.666
245.868

Enero 1.
2010

3.967.750
112.188

280.497
516.771
61.681
47.391

En el ano 2011 las compras efectuadas por la Compania fueron compensadas con las
cuentas por cobrar por venta de energia eléctrica y vapor facturado a Compaiia
Azucarera Valdez S. A., de conformidad con lo establecido en los contratos firmados, en
virtud que tales bienes y servicios son proporcionados por la mencionada compania

relacionada, nota 19.
19. CONTRATOS

Contrato de Compraventa de Energia y Vapor - En junio 30 del 2005, la Compania
suscribi6 contratos de compra-venta de energia eléctrica y vapor con Compania
Azucarera Valdez S. A. Este contrato fue suscrito de acuerdo a lo senalado en la Ley de



Régimen del Sector Eléctrico y sus Reglamentos. Los principales términos del contrato
establecen lo siguiente:

- El precio de US$0.035 por kilovatio/hora y US$0.40 por cada Kilo-libra de vapor. En el
afo 2009 el precio por kilovatio / hora fue establecido a US$0,070 de comun acuerdo
entre las partes.

En septiembre del 2008, la Compania firmé un nuevo adendum al contrato principal, en el
cual las partes contratantes deciden de comun acuerdo incrementar el precio del kilo-libra
de vapor a US$1,15 el cual entré en vigencia para la zafra 124 correspondiente al periodo
de junio a diciembre del 2008, el mismo que se mantiene para el afio 2009.

- Los valores por la venta de energia y vapor facturados, seran cancelados por Compania
Azucarera Valdez S. A. mediante el mecanismo de compensacion conforme las reglas del
codigo civil considerando para el efecto la condicion de acreedoras y deudoras que entre
las partes suscriptoras de este contrato se produce, considerando los contratos de
compraventa Bagazo de cafna de azucar y de energia suscrito entre las compafnias, para
lo cual se elaboraran las correspondientes liquidaciones por cada uno de los contratos en
forma mensual, con las cuales se procedera a la compensacion.

- El contrato tiene vigencia de diez afos, pudiendo ser renovado a su vencimiento previo
acuerdo de las partes

Durante el afio 2011, Ecoelectric S. A. facturé a Compania Azucarera Valdez S. A. venta
de energia eléctrica y vapor por US$2.7 y US$2.3 millones, respectivamente.

Contrato de Arrendamiento con Opcion de Compra - Suscrito entre Compania
Azucarera Valdez S. A. y Ecoelectric S. A. el 5 de julio del 2004. Mediante este contrato,
Compania Azucarera Valdez S. A., entrega en arrendamiento a Ecoelectric S. A., equipos
que componen la central de autogeneracién de energia eléctrica. Los términos del
contrato establecen:

- El canon de arrendamiento anual sera de US$668,978; el mismo que la arrendataria
comenzara a pagar una vez que la planta eléctrica inicie su operacién comercial y se
realizaran en seis cuotas desde el mes de julio al mes de diciembre de cada ano.

- Ecoelectric S. A., reembolsard a Compania Azucarera Valdez S. A., los gastos que por
concepto de operacion, mantenimiento y reparaciones se incurran en l0os equipos
alquilados. Sobre este valor de reembolso, la Compania Azucarera Valdez S. A., cobrara
una comisién del 1.5% por gestién administrativa.

- El plazo del contrato es de 5 afos contados a partir de la fecha de suscripcién del
mismo, sin perjuicio que se dé por terminado una vez que Ecoelectric S. A., adquiera el
equipamiento nuevo que tendra la planta eléctrica. El contrato se renovara
automaticamente si ninguna de las partes da por terminado la relacién con 90 dias de
anticipacion al vencimiento.



