INFORME DE PRESIDENCIA EJECUTIVA'Y
PRESIDENCIA

PERIODO 2017

Quito, Marzo 2018




INFORME DE ACTIVIDADES POR EL PERIODO 2017

A la Junta General de Accionistas y Directorio de Enermax S.A.

De acuerdo a las disposiciones legales de la Superintendencia de Compafiias me permito
presentar a continuacion el informe de la compaiiia Enermax S.A. por el afio terminado al 31 de
diciembre de 2017.

Entorno del Pais

El afio 2017 ha estado marcade por importantes eventos sobrefedo de Indole politico para el
Ecuador.

Se llevaron las Elecciones presidenciales el 19 de Febrero y luego de mucha controversia y un
resultado muy ajustado se proclamo vencedor al Candidato de Alianza Pais Ledo. Lenin
Moreno.

Luego de su posesion en Mayo de 2017, empezd un distanciamiento con el anterior presidente y
unh confrontacion clara con el vicepresidente por las acusaciones en su contra de corrupcién, o
que conlievo a una posterior ruptura total y crisis dentro del partido Oficialista, lo que también
ocasiond un rompimiento de bancada en la Asamblea nacional por lo que ya no existe una
mayoria absoluta en esta.

Sin embargo de estos conflictos algo muy destacable ha sido el nuevo estilo de Gobierno del
nuevo presidente, mucho mas conciliador y abierto a cambios, lo que llevo a una moderada
reactivacion econdmica asi como a una reduccion importante del riesgo pais pasando de 647
punios a inicios del 2017 a 459 puntos al cierre del periodo.

Otro tema importante fue la eliminacion de las salvaguardas pues vencio su plazo temporal, esto
también genero una mayor acfividad comercial.

Segtn el BCE la economia tuvo un crecimiento moderado de 15% en el PIB, Las
Recaudaciones tributarias crecieron respecto al 20186, incluso considerando que en el mes de
Mayo el IVA se redujo en 2 puntos porcentuales
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La balanza comercial fue positiva en apenas 89,2 MM, con crecimientos importantes tanto en

exportaciones como en importaciones como se puede ver a continuacion:
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El precio del Crudo tuvo una interesante recuperacion en el 2017 pasando de USD52.81 a
inicios de afio a USD54.38 en Oclubre, para cerar en USDE0.42 a fines del 2017, Esto
representa un ligero alivio al fuerte déficit presupuestario que tiene el gobierno.

El mercado laboral tuvo una leve recuperacian en el 2017, con un decremento en las {asas de
desempleo del 0.60% en relacion al 2016, no obstante, la calidad del empleo no fue la mejor, ya
que menos del 50% de la poblacion tuvo una ocupacion adecuada (42.3% en el 2017).

Principales actividades de la empresa durante el afio 2017

Produccion.- En este periodo se generd un foial de 93.217.21 MWh, que representa un
incremento de 3.000,37 MWh (3.32%) respecto al 2016. El valor energélico del 2017 esta 2.6%
por encima del promedio de la generacién de los tlimos 10 afios (Anexo1). Este incremento,
obedece principalmente a mejores caudales respecto al 2016. De cualquier forma, los caudales
del Rio Calope se han mostrado dentro de las variaciones esperadas en los estudios
Hidrolbgicos.

Los excedentes de energia fueron de 57.184MWh, los consumos propios fueron de 38.574,7
MWh y las compras principalmente en la época de estiaje fueron de 2.481,4 MWh.

Mercado.- Los excedentes de generacion que se producen en la época invernal de la central
Calope, se los siguid comercializando con las empresas distribuidoras, mediante contratos
regulados a un precio ctvsUSD$4.7/kWh hasta julio y ctvsUSDS$3.1kWh desde agosto del
presente afio y por un periodo de 1 afio (que se vence en julio 2018). De los 57.184 MWh de
excedentes, 54.616 MWh se vendieron a clvsUSD$4.7/kWh y 2.567 MWh se vendieron a
clvsUSDS3.1/kWh. El esquema de pago mediante prelaciones se mantiene vigente y esto hace
que la facturacion emitida por ENERMAX sea cancelada oportunamente debido a la alta
prelacion que mantiene la generacion privada y al control que ejerce el MEER para que se
cumplan estrictamente las prelaciones de pago. Lamentablemente, a pesar de tener incremento
en costos de produccion, la politica del MEER ha sido reducir alin mas los precios de los
coniratos regulados argumentando excedentes en la preduccion de los proyectos emblematicos
del Estado y es asi que a los generadores privados, a partir de Agosto 2017, se nos redujo en
un 34% el precio para nuestros excedentes en la hora Base.

La larifa de venta de energia a los puntos de consumo propio se mantiene en 7 clvsUSD/KWh y
con este valor los puntos estan experimentando importantes ahorros que oscilan entre 20% al
31% respecio a las tarifas reguladas de las distribuidoras vigentes a esta fecha.

Mantenimiento.- Los procesos de mantenimiento preventivo y predictivo, de la obra civil,
insialaciones mecanicas, eléctricas y elecironicas se realizd en base a un programa anual
liderado por el gerente de operaciones, a esta fecha Ing. Fredy Ludefia, y funcionaron
adecuadamente evitando mantenimientos correctivos, que en este periodo 2017 no fueron
necesarios.
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Relaciones comunitarias.- Las relaciones con las comunidades de la zona, se mantuvieron
estables y se continud con la acertada politica de confratar, preferentemente, mano de obra y
servicios locales que dinamizan la economia del area en la que se encuentra la central Calope,
al fin de este periodo 34 personas son de la zona y 17, De olras regiones del Pais. La LOSPEE
(Ley Organica de Servicio Plblico de Energla) que fue aprobada en enero del 2015
lamentablemente después de 1100 dias auin no cuenta con su reglamento de aplicacion, a
pesar de que en su transitorio primera indica que el mismo deberia aprobarse en 180 dias. Esta
razon ha impedido canalizar el 12% de utilidades a obras en las zonas de influencia directa del
proyecto, actualmente tenemos provisionado un valor de $920.264.41 por este concepto.

Manejo Ambiental.- Al igual que los afios anteriores, durante este periodo, el equipo dedicado al
monitoreo y control de la calidad ambiental, obtuvo las aprobaciones de Auditorias ambientales
y Monitoreo del Ministerio del Ambiente del Ecuador (MAE), demostrando profesionalismo y
cumplimiento. Todo esto llevé a que ENERMAX S.A. obtenga el cerlificado de PUNTO VERDE
olorgado por el MAE con una calificacidn de 94/100 (la mayor del Pais) que aporta para que
Corporacion Favorita sea lider en cuidado del medio ambiente.

Colaboradores.- A la presente fecha, en ENERMAX laboran 51 personas distribuidas en
Operacion, Mantenimiento y Administracion. Mo ha existido rotacion de personal y (nicamente
se incorpord un ingeniero mecanico al equipo técnico de la central Calope.

Presentacion y explicacion de los estados financieros de la empresa.

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

El activo corriente se ubica en $ 2°058.000 de los cuales se desiaca la cantidad de § 968. 000
en la cuenta bancos; § 625.000 en cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.
Otro rubro importante lo constituyen cuentas por cobrar compafias relacionadas con un valor
de $ 403.000 que corresponde principalmente a la venta de energia, peaje y trasmision a los
puntos de consumo propio; y el restante, esto es $ 62. 000, corresponde a ofros pagos como
SEQUIos.

Los activos fijos se ubican en § 21'080.000 de los cuales § 20'040.000 corresponde a la
Central Hidroeléctrica, A diciembre de 2017 la depreciacidn acumulada es de § 8'403.000.

En el rubro de inversiones tenemos un valor de § 1'781.000, que corresponde a la participacion
de 5.98 % que la compaiiia mantiene en Hidroalto S.A. En este afio se realizo el aumento de
capital en Hidroalto S.A. por lo cual el valor de la inversidn de capital de Enermax S.A.
actualmente es de § 1'499.000, la diferencia $ 282.000 se mantiene como aportes de la
compafila para futuras capitalizaciones en la compaiia.

El pasivo comiente asciende a $ 1'586.000 de los cuales § 1'437.000 correspenden a cuentas
por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, entre las que se destacan § 463.000 a las
compras de déficit energético a las Disfribuidoras, $ 921.000 ($ 378.000 afio 2015 , § 243.000
afio 2016 y $ 300.000 ano 2017) que corresponden al 12% para desarrollo regional, segun la
vigencia de la Ley ( LOSPEE).




El pasivo a largo plazo asciende a $§ 218.000, de este valor $ 98.000 corresponde a la cuenta
por pagar Accionistas (Corporacion Favorita C.A.). La diferencia lo constituyen las provisiones
de Jubilacion patronal y desahucio por $ 120.000.

El patrimonio al 31 de diciembre de 2017 asciende a § 23'115.000, con un capital social de
US$ 5°000.000, Reserva legal § 2'257.000, Reserva Facultativa $ 13'904.000 y Resultados
acumulados por § 1'954.000, el mismo que corresponde a Ulilidad Neta del Ejercicio $
2'124.000, Efecto Aplicacién NIIF (§ 145.000) y Otros Resultados Integrales (ORI) ($
25.000).También cabe indicar que en el afio 2017 se reparti6 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
respecto al 2016.

En lo referente al estado de resultados del afio 2017, los ingresos operacionales fueron de 3
6'549,287.80 , de los cuales § 2'640,852.26 corresponde a energia entregada a puntos de
consume propio, § 2'646,566.60 por venta de energia con contratos regulados a empresas
eléclicas de distribucion, $ 1'223,723.89 por reposicion de gastos por fransmision y peajes.
Como se puede apreciar existe en el afio 2017 un incremento en los ingresos de § 478,147.77
respecto al periodo 2016, sin embargo es imporiante determinar su efecto neto en resultados ya
que paralelamente se experimentd una incremento en los gaslos de energla de § 268,120.00
por lo que tenemos una incremento neto en el ingreso operacional de § 210,027.77 debido
principalmente a un incremento en la generacion de 3.000 MWH con respecto al afio anterior.

El gasto de depreciacidn de la empresa fue de § 829,797.89. Los gastos de Operacion y
Mantenimiento de la Central se encuentran en $ 991,386.19 con una disminucién en relacidn al
afio anterior de $ 122,689.34. Los gastos de Energia ascienden a $ 1'531,435.79, del cual $
979,953.42 es Peaje de Distribucion, § 318,011.92 por compra de energia vy § 233.470.45
corresponde a tarifa de trasmisidn. Exisle un Incremento en los coslos de energia de §
268,120.00 en relacion al afio 2016.

La utilidad Bruta de Generacion alcanzo $ 3'196,667.93 es decir $350,356.88 o un 12% mas
que el 2016.

Los gastos administrativos alcanzaron un valor de §689,098,03 conuna reduccion de
$ 82,555.05 respecto al 2016, Obteniendo una Utilidad Operacional de § 2°'507.569,80 es decir
un 20% mas sobre el 2016.

Adicionalmente los gastos financieros fueron de $20,571.04 que corresponde a intereses por
pagar accionistas a una tasa del 6.24 %.

Es importante mencionar que en el 2017 no hubo ingreso por |a venta de acciones, en el 2016 la
compaiiia recibio $ 253,500.00 por el confrato de compra venta de acciones de la compaiiia
Hidroalto S.A. En el rubro de ofros ingresos tenemos el valor de § 145,211.35, debido
principalmente al reembolso por parte del seguro por lucro cesante de $ 35,086.05 y $
#9,216.74 que corresponde a asesoria {écnica al proyecto Hidrosanbartolo.
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La utilidad neta del ejercicio fue de $2'124,928.09, que representa un incremento de $
403,495.61 ( 23.44 % ) sobre el afio 2016.

Principales metas y actividades previstas para la empresa en el afio 2018

El principal objetivo durante el 2018 es mantener los niveles de generacion previstos, para lo
cual se debe continuar con las actividades de mantenimiento que eviten indisponibilidad en obra
civil, equipos, subestacion y linea de transmision.

Dado que se ve muy poco probable que se pueda mejorar los precios de los contratos
regulados a renovarse en agosto de 2018, el objetivo principal es incrementar las magnitudes
de los consumos propios  para reducir al maximo los valores de excedentes especialmente
durante la época invernal (Enero Junio). Los valores de consumo propio se van a incrementar
significativamente desde marzo y abril del 2018, sin embargo, todavia vamos a tener altos
excedentes en el invierno. Para el 2019, se espera que los ingresos se incrementen, pues para
el invierno de ese afto, debemos tener la mayor cantidad de energia entregada a consumos
propios a un precio medio de ctvsUSD$S5 8/kWh.

Para el verano de 2018, se preve un mantenimiento mayor de la Unidad 1, para lo que al
mamento se esta adquiriendo un importante stock de repuestos por un costo aproximado de $
100,000.00 Ademés esta previsto actualizar el sistema Scada que mantenemos en la Central
Calope lo cual permitira oplimizar y garantizar la operacidn de la central para los proximos
afios.

Enermax, como accionista del 5.98 % Hidroalto S.A, es socio del proyecto hidreeléctrico Due de
49,7 MW que inicio su operacitn el 25 de julio de 2017, generando 162.558 MWh con una
utilidad neta de $ 4'508,312.14

En el Anexo 3 se presenta una proyeccion de resultados para el 2018 y 2019, el cual esta
simulado considerando una hidrologia del 70% de probabilidad. Proyectamos un pequefio
decremento en |a utilidad neta en el 2018 debido principalmente al mantenimiento mayor de la
Unidad 1 que se tiene previsto efectuar en este afio.

Finalmente, en el Anexo 4 presentamos una propuesta de fuentes y usos de fondos para el afio
2018 considerando las distintas inversiones previsias, en el que se incluye una propuesta de
pago de dividendos por $1'500.000,00 Adicionalmente se liene previsto la cancelacion de $
921,000 acumulado tanto del afo 2015 2016 y 2017 correspondiente al 12% para desarrollo
regional, segin la vigencia de la LOSPEE,

Esperamos con este informe haber podido brindar una clara explicacion de la actividad de la
empresa en el periodo 2017 y sus perspectivas para el periodo 2018.

Atentamente,

Hernan Barahona P.
Presidente Ejecutivo.
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