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De mis consideraciones:
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Tenemos el agrado de adjuntar un ejemplar de los estados financieros de Generadora Rocafuerte S. A.
GENEROCA por el afio terminado el 31 de diciembre del 2010 e Informe de los Auditores Independientes.

Atentamente,
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RME DE LOS A T EPEN NTE

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Generadora Rocafuerte S. A. GENEROCA:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Generadora Rocafuerte S. A. GENEROCA, que
comprenden el balance general al 31 de diciembre del 2010 y los correspondientes estados de resultados, de
cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por el afio terminado en esa fecha y un
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién de la Compaiiia por los estados financieros

La Administracién de Ia Compafiia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Ecuador, y del control
interno determinado por la Administracién como necesario para permitir la preparacién de los estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Estas normas
requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener
certeza razonable que los estados financieros no contienen errores importantes.

Una auditoria comprende la realizacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error material en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el auditor toma en consideracién los controles internos
relevantes para la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros de la Compaiiia a fin de
disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia. Una auditoria también comprende la
evaluacion que los principios de contabilidad utilizados son apropiados y que las estimaciones contables

efectuadas por la Administracién son razonables, asi como una evaluacién de la presentacion general de los
estados financieros.

Deioitte se reflere a Deloitte Touchs Thmalsu Limited, sociedad privada da responsabilidad limitada en el Reing Unido, ¥ @ su rad de firmas miembro, cada una oe
slias como ura enftidad legal Gnica & ndependisnts, Conozoa en www.dsloithe Sovvac/icanazcance la descripcidn datallada de la estruchure legal de Daloits Touche
Tohmatsu Limited y sus firmas miembro,

Member of Deloitte Touche Tohmatsu




Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinidén de auditoria.

Opinién

En nuestra opini6n, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de Generadora Rocafuerte S. A. GENEROCA, al 31 de diciembre del
2010, el resultado de sus operaciones y sus flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en ¢l Ecuador.

Asunto de énfasis

Sin calificar nuestra opinién, informamos que, tal como se explica con més detalle en lanota 2, la
Compaiifa prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Por lo tanto,
los estados financieros adjuntos no tienen como propésito presentar la posicidn financiera, resultados de
operacién y flujos de caja de Generadora Rocafuerte S. A, GENEROCA, de acuerdo con principios de
contabilidad y précticas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Reptiblica
del Ecuador.
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Guayaquil, Enero 24 del 2011
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GENERADORA ROCAFUERTE S. A. GENEROCA

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

ACTIVOS Notas 2010 2009

{en miles de U. S. délares)

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 142 1,205
Cuentas por cobrar 3 5,076 5,982
Inventarios 4 2,385 1,072
Gastos anticipados y otros activos cortientes 25 49
Total activos corrientes 7.628 8.308
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS: 5

Edificios 1,326 1,326
Madquinarias y equipos 16,031 13,756
Partes y repuestos 97 97
Vehiculo _24 24
Total 17,478 15,203
Menos depreciacion acumulada (6,110) (4,294)
Total propiedades planta y equipos, neto 11,368 10,909
OTROS ACTIVOS 151

TOTAL 19,147 - 19217

Ver notas a los estados financieros

Ing‘.’Enriqué“gortaluppi C. CPA. Jorge Luis Ratto

Corporacién Nacional de Energia ~ CNE Cia. Ltda. Contador General
: Gerente General




PASIVOS Y PATRIMONIO

DE LOS ACCIONISTAS Notas
{en miles de U. S, délares)
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar 6 2,165 2,177
Participacidn a trabajadores 55 47
Impuestos y gastos acumulados 154 112
Total pasivos corrientes 2,374 2,336
'PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 8
Capital social 16,500 16,500
Reserva legal 135 111
Utilidades retenidas 138 270
Total patrimonio de los accionistas 16,773 16,881
TOTAL 19,147 19217
Ing. Enrique/Portaluppi C. \Q’C/.Jefge Luis Ratto
Corporacién Nacional de Energla — CNE Cia. Ltda. ontador General
Gerente General




GENERADORA ROCAFUERTE S. A, GENEROCA

ESTADO DE RESULTADOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

INGRESOS POR VENTA DE ENERGIA Y POTENCIA

COSTOS Y GASTOS:
Costo de venta

Gastos de administracion
Depreciacion

Total

UTILIDAD DE OPERACION

OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses ganados, neto

Otros, neto
Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacidn a trabajadores
Impuesto a la renta

Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

Notas

t

{en miles de U. S. dblares)

(12,126)

(207)
(1.817)

:

(12,327)
(383)
(1.452)
(14,162)

\

Ing. Enrigue Rortaluppi C.
Corporacién Nacional de Energia — CNE Cia. Ltda.
Gerente General

CPA., Jurge Luis Ratto
Contador General




GENERADORA ROCAFUERTE S. A. GENEROCA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

ENERO 1, 2009
Utilidad neta

Apropiacion
Dividendos declarados

DICIEMBRE 31, 2009
Utilidad neta
Apropiacién
Dividendos pagados

DICIEMBRE 31, 2010

Ver notas a los estados financieros

Capital
Social

16,500

16,500

Reserva
Legal

Utilidades
Retenidas

(en miles de U.8. délares)

111

111

24

996

242
(111)
(857)

270
138
(24)

(246)

—138

Total

17,496
242
857

16,881
138

246

16773

Ing. Eririque Portaluppi C.

Corporacién Nacional de Energfa - CNE Cia. Ltda.

Gerente General

CPA. Jorge Luis Ratto
Contador General
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ESTADO DE FLUJOS DE CAJA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

(en miles de U.

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

Recibido de clientes 15,351
Pagado a proveedores, compafifa relacionada y empleados (13,554)
Impuesto a la renta pagado (186)

Intereses pagados, neto
Otros ingresos (egresos), neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién 1611

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades, planta y equipo, neto {2,428)

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Pago de préstamos a accionista

Dividendos pagados (246)
Efectivo utilizado en actividades de financiamiento (246)
CAJA Y BANCOS:

(Disminucién) Incremento neto durante el afio (1,063)
Saldos al inicio del afio 1,205
SALDO AL FINAL DEL ANO 142
(Contimia...)

2009
S. délares)

15,837
(12,316)
(172)
(75)
284

3.558

(50)

(2,400

(2,400)

1,108
97

\
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ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
proveniente de actividades de operacién
Depreciacién de propiedades, planta y equipos
Ajuste por diferencias de inventarios
Provisién para cuentas incobrables
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos pagados por anticipado y otros cuentas por cobrar
Cuentas por pagar, impuesto y gastos acumulados
Total ajustes

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION

Ver notas a los estados financieros

{(en miles de U. S, délares)

1,817
(894)
32

874
(418)
24
38
1473

2,769

(489)

(700)
212
3316

N

Ing."Em'iqibé Portaluppi C.
Corporacién Nacional ‘de Energia — CNE Cia. Ltda,
Gerente General

CPA. Jorge Luis Ratto
Contador General




ERA ROCAFUERTE S. A. GENEROC

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

1-

OPERACIONES

Generadora Rocafuerte S. A. GENEROCA, fue constituida en Guayaquil en junio 22 del 2006 y tiene
como objeto principal la generacién y comercializacion de energia eléctrica en el mercado nacional
interconectado.

El Consejo Nacional de Electricidad CONELEC autoriz6 provisionalmente que las unidades de
generacidn de la Compaiiia operen en el Mercado Eléctrico Mayorista, calificando a la misma como
Generadora, mientras exista la necesidad de esa generacién de acuerdo a los requerimientos de la
Corporacién Centro Nacional de Energia CENACE. Mediante Resolucion No. 106/07, del 13 de junio
de 2007, el Directorio del CONELEC ratificé la autorizacion emitida por el Ingeniero Fernando
Izquierdo, Director Ejecutivo Interino, Esta autorizacién permite a GENEROCA $.A ., continuar
participando en el Mercado Eléctrico Mayorista, de acuerdo a Jos requerimientos del CENACE.

El Estado Ecuatoriano es el responsable de proveer el servicio piiblico de fuerza eléctrica, satisfaciendo
directa o indirectamente las necesidades de energia eléctrica del pais y determina las tarifas por la venta
de energia y potencia. La Corporacién CENACE, Centro Nacional de Control de Energia, es la
entidad designada por el estado ecuatoriano para centralizar el control del fluido eléctrico en todo el
territorio nacional y es el encargado de liquidar los kilovatios e importes que las empresas generadoras
deben facturar a las empresas distribuidoras de energia eléctrica y grandes consumidores.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. ddlares. Las politicas contables de la Compaiiia
son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafifas del Ecuador. Dichas politicas requieren que la Administracion realice
ciertas estimaciones ¥ establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad,
con el propdsito de determinar la valuacidn y presentacién de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinién de la Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron
basados en la mejor utilizacién de la informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

A continuacidn se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Ingresos por Venta de Energia y Potencia — Los ingresos por servicios son reconocidos en los
resultados del afio en funcién de la prestacién del servicio.

Cuentas por Cobrar — Han sido valuadas a su valor nominal, incorporando en caso de corresponder,
los intereses devengados al cierre del periodo segiin las condiciones de negociacién de cada operacion.
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3.

Las cuentas por cobrar incluyen una provision para reducir su valor al de probable realizacion, la cual
es determinada de acuerdo con un anélisis y evaluacién de la recuperabilidad de los saldos vencidos.

Valuacién de Inventarios — Al costo de adquisicion; los cuales no exceden a los valores netos de
realizacion.

Valuacion de Propiedades, Planta y Equipos — Al costo de adquisicion. El valor de las propiedades,
planta y equipos se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida til
estimada de 20 para edificio, 10 para maquinarias y equipos y herramientas y 5 para vehiculo.

Provisiones para Participacion de Trabajadores e Impuesto a la Renta — Estin constituidas de
acuerdo con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacion a trabajadores y 25% para

impuesto a la renta y son registradas en los resultados del afio.

Adopcién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera — Mediante Resoluciones No.

" 08.G,DCS.010 del 20 de noviembre del 2008 y SC.DS.G.09.006 del 17 de diciembre del 2009, la

Superintendencia de Compaiiias establecio el cronograma de implementacién obligatoria de las
Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF) por parte de las compaiiias y entes sujetos a
su control y vigilancia. De acuerdo con este cronograma Generadora Rocafuerte S. A. GENEROCA,
utilizara las NIIF a partir del 1 de enero del 2011, siendo el 1 de enero del 2010, su fecha de transicién.

CUENTAS POR COBRAR

... Diciembre 31...
- 2010 2009
(en miles de U.S. délares)

Clientes 4,314 5,151
Impuesto al valor agregado, neto 514 515
Crédito tributario, nota 7 309 296
Anticipos a proveedores 55 101
Otros, neto 12 15
Provisin para cuentas incobrables (128) (96)
Total 5,076 5,982

Al 31 de diciembre del 2010, clientes incluye principalmente cuentas por cobrar a distribuidoras de
energia eléctrica, relacionados con la venta de energia y potencia a las empresas estatales de
distribucion de energia y a la Corporacion para la Administracién Temporal Eléctrica de Guayaquil
(CATEG) de acuerdo a la liquidacién de entrega - recepcion de energia emitida por el CENACE.

Al 31 de diciembre del 2010, impuesto al valor agregado incluye US$403,000 relacionados con
reclamos de crédito tributario provenientes del afio 2008 y presentados al Servicio de Rentas Internas el
6 de agosto del afio 2009. El 16 de septiembre del 2009, la Administracién Tributaria negé los
tramites interpuestos por los reclamos de TVA, Con fecha 19 de octubre del 2009, la Compatfiia procede
a la impugnacion de dichas resoluciones. Hasta enero 24 del 2011, la Administracion no ha recibido
respuesta alguna por parte de la Autoridad Tributaria,




4. INVENTARIOS

... Diciembre 31...
2010 2009
(en miles de U.S. ddlares)
Materiales y repuestos 2,185 886
Combustibles : 167 182
Importaciones en transifo y otros 33 4
Total 2,385 1,072

Al 31 de diciembre del 2010, repuestos y materiales incluyen principalmente piezas y partes para el
mantenimiento de las turbinas de generacion termoeléctrica, utilizadas de acuerdo a las necesidades de
reposicion de las maquinarias, equipos, edificios e instalaciones.

5. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS
Los movimientos de propiedades, planta y equipos fueron como sigue:
... Diciembre 31...

2010 2009
(en miles de U.S. dolares)

Saldos al inicio del afio 10,909 12,311
Adquisiciones, neto 2,276 50
Depreciacion del afio (1,817) (1.452)
Saldos al final del afio 11368 10,909

Al 31 de diciembre del 2010, adquisiciones, neto incluye principalmente desembolsos realizados en
reparaciones mayores a dos turbinas de termo-generacion eléctrica por US$2.3 millones.

6. CUENTAS POR PAGAR

... Diciembre 31...
2010 2009
{en miles de U.S. délares)
Compaiiia relacionada, nota 9 1,103 969
Proveedores 835 1,208
Otras cuentas por pagar 227
Total 2165 2,177

Al 31 de diciembre del 2010, ¢l saldo por pagar a Holcim Ecuador S. A, representa principalmente
dividendos por pagar de afios anteriores por US$856,729.
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Al 31 de diciembre del 2010, proveedores representan saldos por pagar a compaiiias nacionales y
extranjeras con vencimientos promedios de 30 dias y no devengan intereses. El saldo incluye
principalmente US$346,112 y US$246,618 por pagar a Wirtsili Ecuador y a la Corporacion Nacional
de Energia — CNE Cia. Ltda., respectivamente por compras de paries y repuestos estratégicos para las
turbinas de generacién de la planta y por las bonificaciones facturadas en virtud de los contratos
vigente entre ambas partes hasta enero 24 del 2011. Ver Nota 11.

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucién. Hasta el afio 2009, los dividendos en efectivo que se
declararon o distribuyeron a favor de accionistas nacionales o extranjeros no se encontraban sujetos a
retencion adicional alguna. A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de accionistas
personas naturales residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o en
jurisdicciones de menor imposicion, se encuentran gravados para efectos del impuesto a la renta.

Una reconciliacién entre la utilidad segin estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue:
... Diciembre 31...
2010 2009
(en miles de U.S, ddlares)

Utilidad segiin estados financieros, neta a participacion a

trabajadores 31! 268
Partidas conciliatorias:
Menos:
Ingresos exentos (282)
Mas:
Participacién a trabajadores en ingresos exentos 42
Provision por obsolescencia 31 32
Impuesto causado afio 2009 28
Otros gastos no deducibles _53 17
Utilidad gravable 395 105
Impuesto a la renta cargado a los resultados 99
Anticipo calculado (1) 173

(1) A partir del afio 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.

Durante el afio 2010, la Compafiia realizé un pago total de anticipo de impuesto a la renta de
US$173,000; sin embargo, el impuesto a la renta causado del aiio es de US$95,000.
Consecuentemente, la Compafifa registr6 en resultados US$173,000 equivalente al impuesto a la
renta minimo,
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La posicién fiscal de la provision por impuesto a la renta es como sigue:

(en miles de

U.S. dolares}
Impuesto a la renta calculado (173)
Retenciones en la fuente afio 2010 162
Retenciones en la fuente afio 2009 175
Retenciones en la fuente afio 2008 130
Anticipo de impuesto a la renta afio 2010 15
Saldo a favor, nota 3 30¢

Hasta enero 24 del 2011, las declaraciones de impuesto a la renta, retenciones en la fuente ¢ impuesto
al valor agregado no han sido revisadas por las autoridades tributarias desde el afio 2006 hasta el afio
2010, por lo cual dichos periodos estarian abiertos para futuras fiscalizaciones sobre las cuales podrian
existir diferencias de criterio, en cuanto al tratamiento fiscal de ingresos exentos, gastos no deducibles
y otros.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social — A1 31 de diciembre del 2010, consiste de 16,500,000 acciones de US$1.00 de valor
nominal cada una.

Reserva Legal — La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no esta disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

SALDOS Y PRINCIPALES TRANSACCIONES CON COMPANIA
RELACIONADA

... Diciembre 31...
2010 2009
(en miles de U.S. dolares)

Helcim Ecuador S.A.:
Cuentas por pagar, nota 6 1,103 969
Gastos financieros 87

Al 31 de diciembre del 2010, cuentas por pagar incluyen US$856,729 relacionados con los dividendos
declarados de afios anteriores y que se encuentran pendientes de pago.
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10. CONTRATO

Contrato de Servicios de Administracidn — En marzo 18 de 2008, la Compaiiia suscribi6 un contrato
de servicios de administracion con Corporacién Nacional de Energia — CNE Cia. Ltda., que consiste
especificamente en la conduccion de sus aspectos de produccién, comerciales, financieros, contables;
en el manejo y cumplimiento de sus obligaciones legales y contractuales; en la supervisién del
cumplimiento de las normas de seguridad, entre otros. Este contrato tiene vigencia de cuatro afios
hasta marzo 18 del 2012,

Durante €l afio 2010, Corporacion Nacional de Energia — CNE Cia. Ltda., facturé US$420,000 por
concepto de honorarios de servicios de profesionales y US$971,000 por concepto de bonificaciones.

11. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2010 y 1a fecha del informe de los auditores independientes (enero 24 del
2011) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros,
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