Sefior

Presidente de la

Junta General de Accionistas de
ENERMAX S.A.

Presente

Estimado Sefior Presidente:

De acuerdo con las disposiciones legales de la Superintendencia de
Compaiifas y estatutarias de la compafiia, me permito presentar a
continuacion el informe de comisario de la Compaiiia ENERMAX S.A.
por el afio que terminé al 31 de Diciembre de 2010.

De acuerdo a los términos establecidos en la Ley de Compaiiias, cuyo Art.
279 expresa que es atribucion y obligacion de los comisarios velar por que
la administracion de la compaiiia se ajuste a los requisitos y a las normas
de una buena administracion, y en cumplimiento de la resolucién No 06-Q-
ICI-001 emitido por la Superintendencia de Compaiiias, publicado en el
Registro Oficial No 309 del 10 de Julio de 2006 con respecto a la
informaciéon y documentos que estin obligados a remitir a la
Superintendencia de Compaiiias, las compafiias sujetas a su vigilancia y
control debo manifestar lo siguiente:

El periodo 2010 fue el cuarto afio de generaciéon del proyecto
hidroeléctrico Calope. En este periodo se genero un total de 88.351,66
MWh/afio, con un incremento de 7.163,97 MWh sobre el 2009 que
representa un 8.8%. Este incremento en generacion se debié a que fue u
afio hidrologicamente mas humedo.
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Al 31 de diciembre del 2010, los pasivos corrientes excedg
corrientes en USD $ 2°296.401.56, el principal pasivo d¥
constituye el préstamo por pagar a la Corporacion Andina

la_eompaiiia
de Fomento -

CAF, con vencimientos hasta el afio 2012; sin embargo, con los ingresos
generados por la compafiia se asegura que se pueden generar los
suficientes flujos de operacion que la compaiiia necesita para cubrir sus
requerimientos de pago.
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En agosto de 2009 la compaiiia firmo nuevos contratos gor cinco afigs con
todas las empresas de distribucidn eléctrica, en los cuales se establege una
tarifa Unica para el consumo eléctrico. Al 31 de diciembge de 2010 y{2009,
la tarifa Unica para el consumo de energia eléctrica fug de USD ${0.053
centavos por kilovatio — hora. Esto de conformidad{con el Méandato
Constituyente No. 15 donde se faculta al CONELEC establecer los uevos
parametros regulatorios especificos requeridos para una%tarifa Unicq en la
compra y venta de energia ]

La compaiiia ha cumplido con su responsabilidad de jpreparar bajances
generales y de comprobacion periddicos, los cuales fgeron ex ados
conjuntamente con los libros y papeles de la Compaiiiay se ha revispdo el
Balance General, el Estado de Resultados, el Estado de Cambios{en el
Patrimonio y el Estado de Flujo de Efectivo de lo que se fleduce el presente
informe a la Junta General;, y, cuando consideré ne fsario, se splicitd
informacion y explicaciones a la administracion de lajcompafiia que se
encontraban en ese afio.

La compatiia ha reconocido como Otros activos ciertos ghstos relacidnados
con el refinanciamiento de sus obligaciones a largo plazd, sobre los quales,
la administracién de la compaiifa ha decidido amortizaflos en 5 afips, en
funcién del plazo de la obligacién. Las normasj ecuatoriangs de
contabilidad requieren que tales gastos sean reconocidos con cdrgo a
resultados en el periodo en que se originaron. Al 31 de d iembre del{2010,
los efectos de esta situacién fueron los de sobrevaludr otros activos y
utilidades retenidas y subvaluar la utilidad neta del ’

reconocimiento se lo viene realizando desde el afio 2007

Aun no se ha logrado ningin fallo al respecto de I¢
Devolucion de IVA que tiene instaurados la compa.\i

al Valor Agregado (IVA) pagado en las adquisiciones deibienes y seryicios




contratados para la construccion del proyecto con fondos provenientes de
la CAF.

La compafiia para garantizar las obligaciones contraidas con la CAF
(Corporacion Andina de Fomento), mantiene una hipoteca sobre sus
propiedades, planta y equipo y adicionalmente se encuentran pignoradas
todas sus acciones propias.

La compaiiia mantiene registrado US$1.9 millones de dolares en cuentas
de orden, los cuales corresponden a los valores estimados que por concepto
de multas deberan ser asumidas por CONAPU S.A. por retraso en la
gjecucion del contrato de obra civil del proyecto. En tal valor no estan
incluidos los ingresos que la compafiia pueda recibir por los reclamos por
dafios y perjuicios solicitados a la compafiia CONAPU S.A. Actualmente
esta situacion se encuentra en un proceso legal de mediacién en la Camara
de Comercio de Quito, sin que exista pronunciamiento alguno por parte de
esta entidad hasta el momento.

Debo expresar que la administracion de la compafiia ha dado cumplimiento
estricto a las normas legales, estatutarias y reglamentarias del pais, asi
como las resoluciones de la Junta General de Accionistas.

El control interno en la compafiia ha sido disefiado, implementado y
mantenido de acuerdo a las necesidades operativas de la misma.

La Utilidad obtenida durante el ejercicio del 2009 fue distribuida en
Reserva Legal de acuerdo al porcentaje establecido por el organismo de
control y la diferencia se reconoci6 como Utilidades Retenidas, todo esto
en base a la autorizacion dada por el Directorio de la compafiia de acuerdo
al acta de Junta General de Accionistas.

Durante ¢l afio 2010 la compafiia ha cumplido las obligaciones adguirid \AOQQ\ e

como Patrono ante el Ministerio de Trabajo, Instituto Ecua pgém&ég oh

Seguridad Social y Servicio de Rentas Internas. o K;(‘C 1%\\
i 5

Los Estados Financieros que fueron presentados a la Kifita Genég& &e o%

Accionistas estan de acuerdo con los libros de contabilida

Contabilidad, las dlsposmlones de la Superintendencia de Co
Normas Tributarias Vigentes. Cabe indicar que los Estados Finaricieros a
partir del afio 2011 van a ser presentados bajo la aplicacion de las NIIF
(Normas Internacionales de Informacion Financiera).
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Al 31 de Diciembre de 2010, la compafiia de acuerdo,“ sus operationes
efectuadas presenta una utilidad neta del ejercicio despugs de
participaciones de USD $ 2°691.634.21 ;

A continuacion detallo algunos indices financieros qie permite {ver la
situacion econémica de la compaiiia.
Capital de trabajo = Activo Corriente - 1asivo Corrignte

i

-2°296.401.56=3'783.739.26 — 6’080.140.82

Razén Corriente = Activo Corriente
Pasivo Corriente

0.6223 =3°783.739.26

6°080.140.82

Nivel de Endeudamiento = Total Pasivo
: Total Activo !

0.3293 = _9080.140.82
27'571.348.43

Apalancamiento Total = Pasivo Total
Patrimonio

0.4910= _9°080.140.82
18°491.207.61

Los administradores han dado todas las facilidadeq
necesaria para el cumplimiento de la emision de este in

compafiias vigente. Y, considero que el desenvolvimid
esta fecha esta ajustado a las normas de una buena adnfini

Quedo a su disposicién para cualquier ampliacion al ﬁfresente inf?rme que
pueda requerirse y me suscribo de usted. J

Atentamente,




