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INFORME DE ACTIVIDADES POR EL PERIODC 2015
A la Junta General de Accionistas y Directorio de Enermax S.A.

De acuerdo a las disposiciones legales de la Superintendencia de Compafilas me pamito
presentar a continuacion el informe de la compafiia Enemmax 5.A. por el afio lerminado al 31 de
diciembre de 20186,

Enterne del Pais
El afio 2016 ha estado marcado por importantes eventos negativos para el Ecuador.

Una profunda crisis econdmica, ¢on Una recasién aun mayor que |a dal 2015 se vio reflejado en
indices econdmicos realmente preccupantss y no vistos desde que inicie el milenio.

Segan el BCE Ya economfa fuvo una contraccion de —1.v% en el PIB, sit embargo otros datos
son aln mas preocupantes, lo que lleva a cuestionar si la conlraccidn econdmica no fue aln
mayor,

Las Recaudaciones tributarias tuvieron fuertes contracciones respecto al 2015, incluso
considerande que en el mes de Junio el VA tuvo un incremento de 2 puntos porcentuales que
equivalen a un incremento del 17%, pero aun asl Ja recaudacion fue menor como se muestra a
Continuagidn:

Recaudecifin | Kecaadaciin YVariacidn
Bubra Meta 2016 2015 2016 Recandaclén
Liepuesto & la Renta BEecaudada 4457378 4285 725 3.946.254 W -E13%
YA da Operpoiones Intames 2072253 4 815.8557 4374 850 '& 2,1T%%
Impuesto ala Salida de Divisas 1.235.054 1.143.819 964,659 4 -17,11%

Faonto; Base de dates SRT - BCOE - SENAE - Dpilo. Fladpcdorg

La balanza comercial fug positiva en 1.247,1 MM, sin embargo existid una fuerte contraccidn
fanto en exportaciones pero sobre todo en importaciones como se ve a confinuacién:

Rubra e |EmeDic2016| Varlacion
Exportaciones Potroleras &. 6603 3 4392 [@ -18,02%%
Eaportaciones o Pauoloras 11.670.3 119333 % |4 _2.84%
Foip ortaciones 20.4503,2 155506 [ -24,0094
FEalanza Comerclal =2_129.6 1-247,.1

Fuenoe: Boas de daros SAF - BCE -~ SEAAE - Dpia. FlaoRchens

En el mes de Abril el Ecuador sufrio la tragedia natural més importante de las Glimas décadas,
un fuerte terremotc de 7,8 grades en |a escala de Richter sacudio a las provincias de
Esmeraldas y Manabi, siendo esta dltima la més afectada. Esto sin embargo permitié a la
socledad ecuatoriana mostrar su gran corazén y sentido de-sofidaridad movilizandose tedo el
pais en apoyo a los damnificados.

Las Arcas Fiscales han estado muy afectadas por |a baja recaudacion del SRl y el bajo precia
del petrdleo que se ubicd en promedio en 43,20 USD es decir 11.4% por debajo del precio
promedio del 2015. Adicionalmente el gasto comiente no sufrid una disminucién significativa, por




lo que se vic mas afectado ef gasto en infraestructura y subid considerablemente el
endeudamiento externo que vario en el 2016 de 20.225,20 MM a 25.679,20 MM es decir un
27%.

El riesgo pals se ubicd en 847 puntos al cemrar €l afio, en general se ha mantenido muy alto todo
el periodo, ¥ por encima de palses vecinos como Perl y Colombia. Esto ha repercutido en que
gl costo dal financiamiento externo haya llegado hasta niveles de mas de 10%.

En el ambito politico se vivio musha intensidad por las priximas elecciones presidenciales y de
la Asamblea, con una oposicion dividida y un partido de gobiemo muy fuerte. Las encuestas dan
con amplic margen de ventaja al partido de Goblerno.

El deterioro en el mercado laboral a nivel nacional se mantuvo en el 2016, con un incremento en
las tasas de desempleo del 0.43% en relacidn al 2015, siendo el resultado de la destruccion de
cerca de 52.549 puestos de trabajo. El emplec adecuado es decir empleados con afiliacion a la
seguridad social de la poblacién econémicamente activa llega apenas al 41.2%

Princlpales actividades de la empresa durante el afic 2018

En este periodo se genero un total de 90 276,83 Mwh, y representando un decremento de
13991 39 Mh respecto &l 2015, lo cual representa una disminucion porcentual del 13.42%.
Esta disminucion en la produccion, obedece principalmente a la disminucion de caudales
respecto al 2015, que fue un afio extremadamente himedo, v, a la rolura del canal de
conduccion que nos obligh a parar la central desde el 21 de abril hasta el 2 de mayo, De
cualquier forma, los caudales del Rio Calops se han mostrado dentro de las variaciones
esperadas, el Anexo 1 se presanta un registro de caudales hasta el 2016.

Los excedentes de generacién que se producen en |a época invemal de |a cenfral Calope, se
los siguid comercializando con las empresas distnbuidoras mediante contratos regulades a un
precio ctvsUSD$4.7/kWh y por un pericdo de 3 afics (que se vence en julio 2017). Ef esquema
de pago mediante prelaciones se mantiene vigente y esto hace que la facturacion emitida por
ENERMAX sea cancelada oportunamente debido a la alta prelacidn que mantiene la
genaracion privada y al control que ejerce el MEER para que se cumplan estrictamente las
prelaciones de pago. Sin embargo lamentablemente a pesar que el estado ha subido
considerablemente las tarifas eléctricas entre marzo 215 y Febrero 2016 para el consumidor
final {16% de incremento), a los generadores privados a partir de Agosto 2014 nas manfiene a
un precio muy bajo para nuestros excadentes, que &s 11% inferior al precia que se tuvo por 5
afics desde 2008 hasta 2014.

La tarifa de venta de energia a los puntos de consumo propio se mantiene en 7 ctysUSD/KWh y
con este valor los puntos estan experimentando importantes ahorros que oscilan entre 21% al
34% respecto a |as terifas reguladas de tas distribuidoras vigentes a esta fecha,

Desde el mes de noviembre de 2015, los punios que eran abastecidos duranfe estiajg por
EEG v durante el invierno por la Central Calope, pasaron a ser shastecidos de manera
definitiva por Hidrosanbariole S.A. & un precio de 7.1 ctysUSDAWh, Esto ademas fue una
exigencia del Arcanel, que incide negativamente en Calope, pues se tiene mayores excedentes
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en inviemo que son vendidos apenas a ctvsUSD$4.7/kWh en fugar de ctvsUSDE7Wh que se
vendia a los consumos propios.

En el 2016 se confinué con el programa de apoyoc comunitaric manienisndo excelentes
relaciones con las comunidades de la zona. Se mantuvo la acertada politica de contratar,
preferentemente, mano de obra y servicios locales que dinamizan la economia del area en la
que se encuenira la central Calope. La LOSPEE {Ley Orgénica de Servicio Pihblico de Energia)
que fue aprobada en enero de! 2015 lamentablemente después de dos aiios aln no cuenta
con su reglamento de aplicacion, por lo que no se ha podido canalizar el 12% de ufilidades a
gbras en las zonas de influencia directa del proyecto.

A la pressnte fecha, en ENERMAX laboran 57 personas distribuidas en Operacion,
Mantenimiente y Administracidn, y las actividades en ftodas las 4reas se han venido
desarrollando con total normalidad con exeepcidn de la reparacion del canal de conduccion
entre 21 de abril hasta el 2 de mayo que impidid su narmal operacion.

Presentacion y explicacion de los estados flnancleros de la empresa.

Adjuntamos estados financieros Auditados bajo normas NIIF con sus respectivas notas para su
ravision y analisis.

El activo comente se ubica en § 1°460.000 de los cuales se destaca la cantidad de $424, 000
an la cuenta bancos, § 520,000 en cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.
Otro rubro importante |o constituyen cuentas por cobrar compafiias relacionadas con un valor
de § 375.000 que comesponde principaimente a la venta de enargia, peaje v rasmision a los
puntos de consumo propio; ¥ el restante, esto es § 141. 000, comesponde a ofros pagos como
SEqUIOS.

Los activos fijos se ubican en $ 21'889,000 de los cuales $ 20'715.000 comesponde a la
Central HidroslSctrica, A diciembre de 2016 la depreciacion acumulada es de § 7'573.000.

En el mbro de inversiones tenemos un valor de $ 1'505.000, que comesponde a la
participacion de 6% que la compafila mantiene en Hidroalle S.A. En este afio se realizé el
aumento de capital en Hidroalto S.A. por lo cual &l valor de [a inversion de capital de Enermax
S.A. actualmente es de § 835.000, la diferencia $ 670.000 se mantiene como aportes de la
compafiia para futuras capitalizaciones en 1a compafila. Adicionalments se obtuvo un ingreso
extraordinario de § 253.000 comespondiente al cuarto y (itime pago del contrato de venta de
acciones de Hidroalic.

El pasivo corriente asciends a § 1'328.000 de los cuales § 1'165.000 correspenden a cuentas
por pagar comerciales y ofras cuentas par pagar, entre las que se destacan § 487.000 a las
compras de déficit energético a 1as Distribuidoras, $ 621,000 { $378.000 afio 2015y § 243.000
afio 2016) que comesponden al 12% para desarrollo regional, segin la vigencia de la Ley {
LOSPEE]}.

El pasivo a largo plazo asciende a $ 419.000, de este valor $ 351.000 corresponde a la cuenta
por pagar Accionistas (Comporacion Favorta CA). La dﬁerenma lo constituyen las provisiones
de Jubilacién patronal y desahucio por § 68.000.




El patrimonio al 31 de diciembre de 2016 asciende a $ 23117.000, con un capital social de
US$ 5°000.000, Reserva legal US$ 2'085.000, Reserva Facultativa US$ 14'456.000, Utilidad
Meta del Ejercicio US$ 1721.000 y Efecto Aplicacién NIIF {US$ 145.000). Es importante
mencionar que en este afio se realizd 1a reclasificacion contable de la cuenta Utilidades
Retenidas a la cuenta Reserva Facultativa. Tambien cabe notar que en el afio 2016 se repartid
dividendos a los accionistas por un valor de US$ 2'000.000.

En el Anexo 2 para una mayor facilidad explicativa presentamos un estado de resultados mas
detallado en su agrupacion de cuentas, con un detalle de variaciones en valores y porcentajes
raspecto al 2015.

En lo referente al estade de resultades del afio 2018, Jos ingresos operacionales fueron de $
6'071,140.03 , de los cuales § 2'650,113.43 corresponde a energla entregada a puntos de
consumo propio, $ 2'608,466.10 por venta de energla con contratos regulados a empresas
eléctricas de distnbucion, § 799,396.48 por reposicidn de gastos por transmisidn ¥ peajes.
Como se puede apreciar existe en &l afio 2016 un decremento en los ingresos de 3'353,691.19
USD respecto al periodo 2015, sin embargo es importante determinar su efecto neto en
resultados ya que paralelamente se exparimentd una disminucién en los costes de generagion,
que mancionamos més delante de USD. $ 2'278,288.73 por lo que tenemos una disminucion
neta en el ingreso operacional de USD. 1'075,402.46, el mismo que se debe a una disminucidn
de 13.9 GWh en la produccidn y la venta de un mayor cantidad de excedentes a precios més
bajos respecto al 2015. También en este afio ya no se realizo |a repesicion de costos de los
puntos que eran abastecidos por la EEQ durante el estigje debido a que, los puntos de
consumo prapic de Corporacién Favorita C.A. del drea de concesidn de la EEQ y Flexiplast
S.A., pasaron a ser abastecidos por Hidrosanbartolo, por o cual el efecto tanto el valor de
energia entregada =l grupe como el valor por cargo de energia comprada en &l mercads
ocasional sufmieron  disminuciones impartantas que se reflejan en el ingreso y el costo de
generacion.

El coste de generacién asciende a § 3224,828.98, del cual $ 603,288.63 es Peagje de
Distribucion, $ 474 773.75 por compra de energia y § 18526242 comesponde a tarifa de
trasmisién. El gasto de depreciacién de la empresa fus de US § 847,437.86. Existe una
disminucidn importante en [os costos de generacion de $ 2'278,208.73 en relacién al afio 2015,
valor que fue mencichado anteriormente debido principalmente por efecto de la salida de puntos
. del &rea de concesion de la EEQ y Flexiplast S.A.

Los gastos de Operacidn vy Mantenimiento de la Central se encuentran en US$ 1'114,075.53
con una disminucion en relacidn al afio anterior de § 53,713.32; los gastos administrativos
alcanzaron un valor de §771,653.08.

Adicionalmente los gastos financieros fueron de US$47 350.24 que corresponde a infereses
por pagar accionistas a una tasa del 8.04 %. Es importante mencionar que existe una
disminucién de § 56,334.40 en relacién al aiio anterior, valor que comesponde principalmente a
una disminucion en intereses de accionistas por $ 28,803.71 v a Produbanco por $ 27,430,689,

En este afio al igual que el afio 2015 se registrd un ingreso extraordinario de $ 253,500.00 por
la venta de acciones de ta compaiiia Hidroalto S.A. Es importante indicar un incrementc en el
rubro de Ofros Egrescs, que se debe al pago por § 82,696.80 corespondiente a la
Contribucion Solidaria sobre el Patrimanio de acuerdo a disposiciones de la Ley de Solidaridad.
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La utilidad neta del ejercicio fue de $1'721,432.28. Que representa un decremento de
US$ 955,704 82 un 35.7 % sobre el afio 2015, valor gue es muy cercano & la reduccion de
ingresas.

Principales metas y actividades previstas para la empresa eh sl afio 2017

El principal abjetivo durante el 2017 es mantener |os niveles de generacitn previstos, para lo
cual se debe cumplir de manera adecuada las aclividades de mantsnimiento que evilen
indisponitilidad en unidades, subestacidn y linea de transmisitn.

Se espera obtener mejores precics y que estén mas acordes con el mercado especialmente
durante la &poca invemnal en 2 renegociacion de los contratos regulados de los excedentes en
julic de 2017, S no se tienen condiciones adecuadas, se debera buscar opciones para
incrementar los consumos propios especialmente en época invemnal.

Para el verano de 2017, se prevé actualizar el sistena Scada que mantenemos en la Central
Calope lo cual permitira optimizar y garantizar |a operacion de los datos de |a central para los
proximos afios. '

Enemax, como accionista del 6% Hidroalto S.A, continda participando en el desarrollo del
proyecta hidroeléctrico Due de 43,7 MW de potencia y una generacion estimada de 409
GY¥WH/afo (400 % superior a Calope). Actualmente |a central tiene un avance de alrededor del
96 % v se espera iniciar generacién en el mes de junio.

En el Anexo 3 se presenta una proyeccion de resultados para el 2017, el cual esta simulado
considerando una hidrologia del 70% de probabilidad. Nétese que en dicho anexo ya no consta
el ingreso extracrdinaria que mantenlamos por venta de acciones de Hidroalto S.A. Sin
embargo y de acuerdo a lo proyectado se espera una leve mejora en los resultados para ¢l
proximo afio.

Finalmente, en el Anexo 4 presentamos una propuesta de fuentes y usos de fondos para &l
afip 2017 considerando las disfintas inversiones previstas, en el que se incluye una propuesta
de pago de la deuda con Corporacién Favorita por § 260,000 y pago de  dividendes por
$2'000,000. Adicionalmente se tiene previsto la cancelacién de $ 621,000 acumulado tanto del
afio 2015 como 2016, correspondiente al 12% para desarrallo regional, segiln la vigencia de la
Ley Organica de Servicio Pablico de Energla { LOSPEE).

Esperamos con este informe haber podido brindar una clara explicacion de la actividad de fa
empresa en el periodo 2016 y sus perspectivas para el periodo 2017.

Atentamente,

Herméan Barahona P.
Presidente Ejecutivo,
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ANEXO 3

Estados de Resultados Proyectado 2017

us §

us 4

U5 E

U3s

us ¥

us &

Us s

Us§

LGS

Uss

PROWECTADO 20147
ar

Q4 427 B398
A6.280,048.34
2204 140.88
530

2Tde20024
aan
2,082,597 A7
335,560.28
626, 16374

B, 204 725 54

Y A

5B4,538.20
FUF 0G0

13,200,08
130,400,000
151,240.00

ARLITEED

H57.238,14
23554028
1550763
124615500

3,258,371.91

3.035,509.83

58,049.00
014214
40000
240,003
744,532 19

2,20 24144

16, 136.0d
18, 168,08

T7,209.05
150,485.00
123,275.95

21388147

B4, 19734
266,747

0.00

181882470
%[H 250515

EJEGUTAD
2018

a0,278, 535 00
AR, 2 44537 -
3,514,807 24

T

2,E50,113.43
13,1 6402
2,B08,455.10
105,2562.42
614,144.09

5,071, 140.03

84T 437,68

g32418.65
21823757
0 A54 11
o480 65
14 220 M
1,114.075.53

A4 737
185,252.42
§02,2939.62

125331473
3,584, 038,58

2.848,211.05

153, 7er.00
2557388

4,780
25721030

7T G308
2,074,857.07

A7 350 2

47.350.74

1640251
271,095.88

213,06

2025, 21d.68

0,756,454
243,025,765

0.00

1,781,432, 48

2,500, 00, 58

Comsera resullaces won caudales con g1 7% de probablided da Ocumsncia segin dalas Hidal&gicos disponitles sn ENERMMAX.

[™] Sa canaldara un eacardre pracio da vante eacedenles de energia de d.7cheadiWh, Bobra la base de La Ve ovacian da [os conraloa
mgulades vienles ouya walor w2 i hasha Jidio 2007, La predsnla preccion considzr ura raneeacion so condicicaes simimes,

[ S conziders preclo da enagla a cehaumag da 7.0ckvs kR




PROYEGCIONES DE LIGUIDEZ 2017 ENERMAX 5.4, . ANEXD 4

ENERG FEBRERO MARTO REFIL May D JURRD LIRS BAEASTD  [SEFTIEMBRE| ODOTUBRE | NOVIEMBRE | INGIEMBRE TOTAL

ILJSERE S0 POR VEWT R OE ENERGLA MEM A7F85.47 | ADBZOEY3 | SEBATCAS | 4108772 | A9AABE7A | 42401577 | PORDO3SE | 0942947 | 5305485 | SRE0S90 | 4833381 33,808,36 SR TETAT
ILSERESD POR VENTA 4 CONELMOS PROPIIS 29795796 | pag4pB0s | 210Brfo7 [ 23340004 | 2osETRTE 23540004 | 2PSETEFI| 2340004 | samanpns | 7eSEFeyr| ulgoons | sassiago Z,7EE, 72,18
INERESD PEAJES OE OrETRIBUCITH AGSCOA0 | 235064 | 4EdeTET | EAA0G4 [ 9162865 £3950064 | SipreBS| S3afned | Sansned | simmems |  E3asnea £1509.65 821,510.10
BERESD TARIFA DE TRANSMISION 1645037 | 2000549 | 1BOTOEE | 2000649 | 1906142 2000649 | 1935112 2000640 J000648 | 1938712 [ 000640 1336112 232,004 18
HMBRESS POR REEMBOLEG GASTSE HIDROSANBARTOLD A0,000.00 AD0,000 00 1 (00 A0,000.00 10,000.00 10,0000 000G 00 10,000.00 A0,000.00 TC000.00 jliTesile 110,000.00
MGREST TOTAL MES(UTED) M T380 | TR2ATAE0 | GESA4ERG | THTAGARE | TILTIRG4 740,781.94 | 512,505.05 | 42618809 | 36982100 | 24647856 | 363,153.58 3399, 76085 6,508,503 43
EGRESCE POR WENTA DE ENERGIA WEM 125 426,00 13,337.86 12,048 B 13,337,848 12,807.41 13,33r.88 12,807 41 L3180 13 &4,126,12 BE;, GE®, 02 1,912,210 B o745 500,047 ,B3
EGRESE PEAJEE DE DISTRIGMCION 4345000 52 7893 53 AT 233 gF £2 799,83 50,567.08 52 753.83 50,567.0F 52 530 aa 52 283.83 50,567.08 =2 983.45 50,587.08 B0E, 76380
EGRESC TARIFA OE TRANSMISION 1645038 | poope4p | 1B0T0ES | soooeds | 1948112 2000840 | eoBidz| ooog4a | opoppdp | 1eseiiz | ooooBes 18,341.12 202 A7
EGREED TODDS LOS BASTOR OFERACIONALES 250,19535 | 13163800 | 1DEETEQ | 120,4368.00 | 10BETE.OD 118,730.44 | 1B255022 | 93,7800 | 20EAZE.003 17167800 | 120,27E.00 | 20290707 1,831 ,B61.13
P&Rd DE 3% UTLDADES ¥ 12% DESARROLLE SECTORLAL E07A6.44 | ATT.848.00 243,025 76 BB, 73T 20
P& CHP PEMDIENTES A DISTRIBLUIDORAS 107 21419 107, 38044 2000000 65407 54 300192147
P BOWNQ EJECUTIVO 01 2073 101 28072
EGREBQE0 TOTAL MES(USDY) 22 A052 | T AGLTT| 18621722 | 166852021 | S63590.ER 5177441 | IB66TO64 | MBEIZ A | x4 74223 | 300,200.15 | 31980586 JoF 620,14 4,353, 787.13
BAlBONETS . . . o o] L (afadndag] CanSsmegz | 48637275 | 48104567 | ARLOMRGE] | AREO0T.SS | meiRdd [ 07 sskes | a5 o7ey | 4637500 | . 4327448 |- 152001 |, 1,966,12230
SALD0 IMICIAL AL, 1 ENERQ 2017 40E 190,64
PAG PRESTAMO CORP FAYORITA Y CHMDENDOS - 2,000,000 28000000
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1.- BE considera un eseenano de caudales con O70 .

2. 5B considera un presio de enemia de conlefos de excedentes 4, Tobvsih,

3.~ e congidera sbonar wd 250,000 | capitel & intereses | =l pestme de Comparacdon Favorie C.A.
4.- S conslders distibulr usd 2000000 on dividendas 2 [os acglonlzas,

PAGOS AGCIOMISTAS { induye diidendos, préstamos & ntersses)
En &l gjercicio 2014 se pagn  § ¥ 145.752.50
En &l gjorcice 2095 se page § 234163223
En el ejereich 2046 se page § 2000.218.40



