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1. INFORMACIÓN GENERAL 

CNERMAX S.A. tile ~un>IÍtuida en la Repúhlrca del Lcuador el 5 de ag<>>tü <iel2001 y es subsidiaria de 
la Curpumción f awrita C.A., y "' actividad principa 1 "' la prodnc~ión y venta ck energía cl~ctrica, 
deS<! e cualquiera de"" fuentes primarias de generación. 

r.l :21 de enero del 200•1, el Consejo l'<aciunal de la Fledricidad- CONEI.IiC, ütürgó a ENtRMAX 
S.A. el Certificado de Pcmliso para autogeneración eléctrica y para la ejecución dcll'royecto 
1 lalr<."'léctricn '-Río Calo¡¿' de una capm:idad 16.6 mcgavatins, d cual estA ubicado en la población El 
Progre'"· a 5 kilómetrn:; al sur del Cantón 1 a Maw:t, provincia de Cotopaxi. Con fcclm 6 de octubre del 
2004, se suscribe y se pmtocolit.a el Cnntralo de Pcrrni>o en el C\HII se estahkcc cincucrll.a años como 
vigencia del pcnniso a partir de la su-;cripción dd rnismc) y 'C autorin a FNCRMAX S.A. el di,ciio, 
l"inanciam icnlo, con,truceión, operación, malltcnimiento. pose;ión y administración de la central de 
generación antco< mencionada. A partir de enero del :2007. <e in idaron la.< opcracionc' de la Com r·•ñía. 

Cn el Rcgi>tro Oticial No. 148 dd 18 de <l!;tubre del2005, el Con~'Teso Nacional expide¡, -"Le} de 
beneficio> tributariüs para lluevas invcroiones prndudiva,, generación de empleo y pre>Wción de 
""" icio.> ., , donde obtienen los siguientes hendicios, entre ülms, la1 compaiii"-\ de generación 
hidroeléctrica: 

Exonemc1ón del impuesto a b renta_ 
LxOilCración del pago de lo> derechn; arancelarios a la< irnpüri«CIOilC' de maq u marias, equipos y 

rcpne'<lo-; nue>OS I lltater'1a< primas que t\o >e produn:an en el p:lÍs. 
C ~ollcración tot~ l de lo< derechos e ITTlpuesto que gravan lo; actos constituti>o' rk las sociedades o 
compañia.<_ 

En el R~gistro Oficial No_ 4?.7 del 29 de diciembre del2006, el Pre<idcnle de la República del Ecuador 
wnced1ó a la compaf>ia ENLRMAX S.A- la exoneración <iel pag" <lel impuc>lo a la r~nt<~ por el período 
<le doc~ afio> de ac<Jcrdo a In.< ténnino' rk lm at1iculos 3 y 7 <k la l.ey <k Henetic"'' rrihut~rios para 
Nuevas lnve.,ion~; l'mductivas. Cocncractón <le l:mplen y l'restaciún d~ Servicios. 



2. POLÍTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 

2 .1 llcclarudón de cumplimiento- Lo' csmdu> financi~ro> han sid" preparados de ~"nform 1da<l 
wn la; Normas lnternaciunale> de lnforn1ación Financiera ( "-!Jlf'). 

2.2 Bases de preparación· Los emados financieros han ,;do prepar~dos >ohrc las ba'>Cs del 
cost<> h io<lúrico, tal como >e e' plica en lao política.' contable' mcluida.' más JbaJo. El co>to hi,túrico 
e>tá basado generalmente en d valor ramnahlc de la contrapartida dada en el intercam hiu de los acti,os. 

A con ti" lHtción '" d~>crJ bcn las principales politieas contabk> adoptada> en la preparación de e>to., 
e>tados fi nar1~icros. 

2.1 F. fe~ti.-o y bu neos- El cfcdivo y banco.> incluyen aquellos actiws financiero> liquitlo> o 
depC"ito< que se pueden tran<fonnm rápid·.,mente en dectJvo en un pla<o inferior a tres mc,cs. 

2.2 l'ro¡liedad, plantu y equipo 

2.2.1 Medición en d momento del ...,~onocimieuto · La> P"rtidas de propiedad, planta y 
equipo se m~dirán inicialmenk por sn co,lo. 

Fl Costo de propiedad. planta y equipo comprende '" precio <k adqui<ición má.< l<>d(}5 lo' co>los 
directamcnt~ relacionado< con la ubicación y la puesta en condiciorlc> de t\Jncionam icnto. 

Adicionalrncnte. >C considerará C(}ffiO parte del C()>to de lo> activo.,_ los costos por préstamo' 
directamente atribuible< a b ·"1 quis ición o cOrl>truccJÓtl de activo> califtcado,, 

2.2.2 Medición pnstt.tior al r~couocioni~uto: modelo Jel co>lo -lJespué> del rcconocim icrllo 
inicial, la> partidas de ¡>ropiedad. planta y equipo wn rcgi;tmdas al cost,) menos la depreciación 
acumulada y el import~ acumulado de las pérdida, de detcr1oro de va lur. 

2.2.3 Método de dcpret:iudón ~ •·idas útil""· 1:!1 cost() <k propiedad, planta y ~qULpo '~deprecia 

J~ acuerdo con el método de línea recia. La vid:o (Jtil estllllada, vah>r residual y método <k depreciación 
<Oll revisad"' al final tk cada afl(l. siendo el decto de cualquier ~amblO en d estimado r~g1strado ;oh re 
una base pro>pect1va. 



A continuación 'e pr~s~ntan la.' principales partidas de pmpicdad_ plan\" y ~qllipl) ) bs \'ida' 
útik< u'ada> en el cálculo de la depreciación: 

c~'Tllral hidmcl0ctrica 

Maquinaria y equipo 

Cquípos de computactón 

Vehículos 

1 lcrramienta> 

Vida útil (en aT1o>) 

2.2.4 Retiro o ventn de pro¡>ied~d, plnnta y e<¡uipo- La utilidad o pérdida que >urja del 
retiro o 'enta de una partida de propiedad. planta) eqULpo e, calculada corno la dttercllcia entre el 
precio de venia y el valor cn libro> del activo y reconoc1da en resultado>. 

2.3 D~tedoro del valor de los activo\ tnogihles- Al final de cada perÍo<lo, la Ct>mpaflia 
evalúa los valores en libm\ de sus actiV<" l<mgibles a fin <le determinar si exÍ>te un indicativo de 
que cstos activo< han sufrido alf';\ma pérdida por deterinm_ f.n tul ca.>o, '" ~akula el 1m¡l<>rtc 
recuperable dol acli'o o un1dad generadma du efectivo afín de determinar el alcance de la pérdida 
por deterioro (de haber alguna)_ 

Las pérdida> por deterioro y rcversione.e w reconocen irnnediatamcntc en re<ultado,. 

2.4 Impuesto a la R~nta- La Compaiíí" s~ encu~rl\ra exonerada del pagn del impuesto a la 
renta ror un pt:ríodo de doce añns a partir del ~9 de diciembre del 2006. de acuerdo a Jo establecido 
en la "Ley de hendicios tributarios para nucv"s inver>iones prodllcti\ as, I!)'Lleración de empleo y 
prc>tación de servicios"_ 

2.5 Proyisloncs- Se reconocen cuando la Compúiia tiene una obligación pn:>cnte (ya ;ea 
legal o impl icita) como '"'" lrado de un >uceso p"--ado, es probable que la Cnrnpafl ia tenga que 
de,prcndorse de recur>os que inwrporen beneficios económicos, para cancelar la obl1 gación, y 
p11e<le hacer>c una estimación fiable dd irnpone de la obligación_ 

Fl 1mpone recontlCido como provisión debe ser la me_1or c>timación del <lesemhol,u nece""-ri,, para 
c;mcelar la obligación presente. al tina l d~ cada período, ten ier1du en cllenta los rie<go' J la> 
inccrl idumbres corrcspondictllc>. 

2.6 flenellcios a emplc~dos 

l.(d Jkocllcios tldlnido.: Jubilación patronal y bonificación por tksahucin - 1'1 costo de 
lm beneficios detinidus Jubilación patrnnal y bonificaci O« por desallUCÍo) es dctcrmin;~Jo 
ut1l i~anJn el Métudo de la Uni<lad de Crúl ilo l'mycct;ub. con valomcione' acl tJ;uiales rcali,.;ula; al 
final de cada período. 

Las gan~ncias y rérdiJas actuaria le> se reconocen inmcdiat,mente en In> r~><<ltado, tkl aiio 



2.6.2 Participación a trahaj~dorcs- La Compml ia reconoce un pa,ivo y un ge>to por la 
participación de lo> lrabajadorc> ~n las utili<lade< de la C"mpaolí~. Este bcnclício se calcula a la 
las~ de 11 % de la> utilidades l íquid~s de acuerdo con d""pnsicione< lega le>. 

2.6.3 Bonos a lo.• eje<:utivns- 1 .a Compail ia rcwnoce un pasivo para bonos a "" principalc> 
ejecutivos. La utilidad ((}mada corno ba,c para el cálculo de lo' honos es la ulilidad liquid" o 
contabk. 

2. 7 Rccmoocimicntn de ingresos - Se calculan al valor ra.-onable de la contraptc>t"ción 
cobrada o por cobrar. !uniendo en enema d impootc "'timado d" cualquier de>cuento. bonincación 
o rebaja comercial que la Compañia pueda otorgar. 

2. 7 .l Ingresos de g~ncración - Los ingrc>oS por generación de energía wn reconCH.:idos en 
rc;ultado; en d perin<lo en qttc -e real i7a la <ntrega d~ la energ"ta a sus e 1 L~nte;. 

2.7 .2 lngresos por Certílkado.~ de Emisiones Reducidas - CER's - Son rew11o~idos en los 
rc;ultad<" en el periodo en qtJC >e genera el derecho de recepción de tal~s certitic;1d(}5. 

2.ll Costos} gastos- Se rc~>iman al costo hi.<lÚrico. Lo., "ü>los y f\ii-Sios >e 
reconoc~n a medida ~ue son incurrido>. indepellt!ientemcnh; de la fecha en que o~ haya rcaliLado el 
pago. y"' registran en el período mas ccrc,no en el 4ue se corloccJL 

2.9 Cnnopcnsaci(m de saldos y transacciones- Como norma general "11 los e'tados 
lirlan"iem< no >e comp~n;an h, ""tivo' y pa>ivo.<, tampoco lo> ingre«'" y gasto'• >Xolvo aquellos 
casos cr\ lo> qne la com pen<·$iÓn <ca requerida o permitida por alr~uM norma } esta prc,..,ntac 1Ó11 
sea el reflejo de la e.<cncia de la 1ransacc1ón. 

Lo< ingreso.< y ga;tos con origen en tran,acciones que. contractu" !mente o por una nono a legal. 
contemp1arl la poSI b"Llidad de compensaeJÚn y la l ompaJi ia 11~ne la i nkneión de liquidar por >u 
importe neto o de realinr d a~1i\c1 y proceder al pago del p¡¡si\o d" forma sinuJllanea. "'presentan 
neto> en re<ulwdos. 

2.10 Acti>o• linancÍ<'ros- l'odus lo; activos financieros se reconocen y dan de baja a la techa de 
n~gociación cuand" >C reali>!l una con>pra o vent~ U e un aclJVO financiero. y"'" medido' 
inicialrn~nte al '" lor rawnable, mú.s los co<ws <le la traH>Xocción, "'"cepto por aquello> "ctivo' 
linancierc1> "bsificadu" ~1 valor r.1 wnabl e eon cambic>S en re,ultaUos. lo< ~1mles <nn inic"talmcnle 
medido' al valor tMonable y cuyos cn>l<>> de la tr"ns;¡cciótl se reconocen en re, pitado,. 

'1 o<lo< [o, ""tivo< linanciem' r~conocido> son pt»kriormer<l~ medidt» en su tola 1 i<lad al w>to 
amvn\¿ado o ;ti valor ramnable y "~ pre.<ctltan en aciL>o> no corrientes, exc"pto aquel In, con 
'cncim ictlto> ori::¡ina k> infcriorc; a 12 mc>es a pa~ ir <le la tcd,, <le! c'tado de situ,~ión tinan,iera. 
<¡ue 'e presentau ~(}1110 aet ivos corriente>. 

La Compañia e la'i li~a su< aclivo< financieros en las >igu ten k> categoriao a va],)(" mmnahlc con 
cambios en te> u ltado.,, a divos lin,mciero,< mantenido., hasl<l su hOncin1iento. cu~ntas por cobmr 
comerciales y otra' cuenta' pM ~ob1 ar (pr0>tamos y cu~ntas por cobrar) y adivos tinanci~m' 
<1 ispc)rl ihl~s para 1• 'en la. 1 ~ cb;iti oación depellclc clel propé>Silo con el que se aLl<¡uir"teron lm 
in,twmento~ línancioros. La admini;traciún d«term "'" J" dasilica~ión de "" instrumento> 
financiero> ~n el mnrncnto del rc~onoci m i~nto inici"l. 



2.10.1 Cuenta.• p<>r cobrar comerciales} otras cuentas por cobrar- Son activo' financieros no 
deriv~dü> con p~gos lijos o dctcrrninahks, que no cohLan en "'' m~rcad,, acllvo. 

Dc>pués del rcconocim iento inicial, a valor ra7onable, se m id en <~1 co<to ~moni7ado u ti !izando d 
metodo de la ta>a de interés cfCctiva. la cEJa)"' lata"' de <le>euento que iguala exactamente los 
tlujos de etCctivo por cobmr o ¡mr pagar estimados a lo larg<l d~ la vida c>perada dd instmmcnto 
financiero con el valor neto en libros <lel acti\ o o pa>Jvn fínanciern "'bre el reconocimiento inicial, 
meno> cualquier deterioro. 

2.1 0.2 llctcrioru de aetiwm finnncieru, ni costo nmortizado- J-O> activo> financiero> que >e 

miden al costo amonizado, >on probado> por deterioro al final rk cada p.:río<Jo. 

El valor ~n libro> <Id "ctivn tinanciero .>e reduce por la pérdida por dete1 iom dirtctamcutc, txccpto 
para la; cuentas comercialc> por cobror, donde d irnpmte en libros se rt<luce a tmv0> de una cuenta 
de pmvi,ión. Loe ~"mbios en el impoote en rubros de la cuenta de provisiór> se reconoc~n en el 
e'tarln de re>Uit"dos. 

2.10.3 Baja rlt• un acti>o financiero- 1 a Compafiia da de baja un activo financiero únicamente 
cuando ex1>1tcn los dered><" contractuales sobre los flujo> de cfecti\ o del "ctivo financiero, y 

tran>ticrc <le mam:r" ""'tanci"l los rie>gos y beneficio, inherente, a la pmpicdad del activo 
financiero_ S 1 b Compañia no tran>f•crc ni reticrw >ustanc ¡almcnte todo' lo> riesgo' y benetlciCl> 
inherente> a la pmpicda<l y COtl!inioa reteniendo el comml dd activo transferidn, la Compai\ia 
rccnnoc~rá su participación 
en d act1vn y la obligación asociada por h> valores <1ue tcndri" que pag:lr. 

2.11 P~•ivos financieros - Los in>lrumentoo de <leuda '"" cla•ificadno; como pao;" '" 
financiero> de conformidad cnn b >tostanc1a del acuerdo contractuaL 

2.11.1 Préstamo.•- Representan pa>ivo; tlnancicro> que ....: rc~onocctl >HicialmetliC a su valnr 
ra:mnablc, neto de Jos co>tos de la tran.,acción incurridos. Csto> pré;tamo> ,e registran 
"'bsccuentemcnlt a >U CO>to amorti/ado usando d método <k la tasa de interés etCctiv;¡_ 

2.11.2 Cuentas por p~gur eomer~i~lcs y ntr"" •·ucnta• ¡><w pagar - Son Jl">ivos linan~ieros, n<> 
<krivado> con pagos ti¡ u, o determin"bles, que no cotizan en <Jn rnercadn "clivo. 

Dc>pues del rcconocim 1enl<l inicial. a valor mzonahlc, 'e m odcn "1 ~osto amuni.aodo util ¡_,ando el 
método de la t;¡sa de inl~rc; efectiv". 

2.11.3 Baja de u11 p~si\o linanci.,ro- La Compaiíia da de h"j" un pasivo financiero si, y >olo ,i, 
expiran, can<:elan o cumplen la-' ohligacionc, de la Comp;¡ñÍa. 

2.1 2 No rmus nue~"" y revisada, sin efecto material sobre los estados linanci~ros: 

Flecliva a P<n1ir 

1 énm •en das a la 1\ llF 7 
financiem" 
Enmiendas a la l\1(' 1 

Revelacion~>- rran>ICrcncias do ac(ovus 

PresentaciÓn de ¡tem, en 
Otro resultado 1t1lcgral 

lulio1,2011 

Julio l. 2012 



La Administración ~onsidera qu~ la aplicación d~ las norm"' nue~as )' n:visada durante el afhl 
2012, detallad :'!S anteriormente, no ha knido un cfcdo 111aterial sobre la posidón de la Compa1lia_ lo> 
re>ultado> de ,;u< opcmciunes o"" nu_'¡os de dectivo_ 

2.22 Normas nuc,·as y re\- is.adas emitidas pero aún no efedi>·as- La Compañia no ha aplicado 
las siguientes :\omla< 1 ntcmacionalcs <le lnformeción Finar1cicm (N ITr) y Normas lntcmacionaks de 
Contab1 Tida<l ("<lC) nuevas } revi>;t<las que lwo sido emitid"' pero aún no ;on cfcd ivas: 

NIIF 

Nllr? 
Nllt 13 
Cnn1icndas a la NTTr 7 

Título 

1 n>trumento> linanciero~ 
ll-ledición Jd valor ramnable 
Revelaciones - Compen;;ación de 
activos Ylllanciero< J P''-'ivos 
financi~ros 

Cnnllend'" a la NTTF ~} r"'h" obligatoria efeeti'a de la NTTr 
"iiT1'7 ? y re\"elaciones de transición 
"'TC 19 (Rcv"osada en~ 12011) Heneflcin> a empka<io> 
Enmiendas a la NTC 32 Cmnpeno.aciún de actiVo> y activos 

Enmienda," las Nllr 
(C"Ill' LNJC lH2yJ•1) 

financieros 
Mejoras annak> a las Nlll· Ciclo 

2009-20lj 

Cfecti~a a partir 

Enero 1, 2015 
Cnero 1,2013 

En~ro l. 2011 

Enerol.2015 
Enero 1,2013 

Fncrol,2013 

La Admini>tmcÍÓtl anticipa ljU~ e;tas enmienda' <lU~ serán adoptada' en los estado; ftnancicros de la 
Compaiíia en lo' p;Jriodo> 1 uturo' ttro.lr:On un impacto wbre los importes de lo> activn' y pas"tvn., y las 
rcwbeionc~ ,le la Compm1 ia_ ~m embargo, u o c., ¡><»ible proporcionar una estimacion rawnable de ~'" 
efecto hasta que un ~xan1cn detallado haya .<i<lo compldado. 

3. E~ riMACIONE~ Y JUICIOS CO_YrABU.S CRÍl"ICOS 

l.a preparación de lo< pr~>entes c,tado< financiero' en ~onformi<Jad con N IIF rcqu icre qnc 1~ 
Admi n i;;traeión realice cierras cstimacoones y est1>bl~zca algunm snpuc>tos inherentes a la acti' idad 
económica de la entidad. con el llt<>pó;ito d~ <leterm ~nar b valuación J prcscntac 1ó" de algutla> partida> 
que forman parte de 1 ''' estado, fu,aneiCm>. Ión opinión de la A<hnini.,l ración tak; ~stimacoone; y 
>llplleo<los estuvieron ba>ados en la mejor ntili/ación de la informa~ión d1spcmible al momento_ lo' ,·ualc< 
podrían llegar a <lifem (k sus efcc¡os finalc,. 

1\. continmlCIÚil '~ presenlm¡ bs est irrwcione' y juicio< contahle' criti~m que la adminiolraciún ok la 
C nmp¡@a htt utilizad" ~n el pmcc>o de aplicación ok los criterios contahks: 

3.1 Deterioro Je activo.'- ,\ la fecha de cierre <k cada pcrío<lo, o en «quella fcdr,o que"' considere 
n~ccsario. '" anaiJ;-.a el valor de los acti\ '" para ddcrminar ,,i cxi>te alg(m indicio d~ que dichos acti' <10 
hnbicran sufrido una pCrdi<la por <kterioro_ Fn caso de que exi"" alg:l111 iudicio se rcalit.a una c>timaciúrl 
del importe rt:cupcmbk de dicho ¡~ctÍ\"0_ Si se trata de acm·n; identifocablcs que no generan nujo> de 
efe<:ti vo <le fonm indcpc ndiente_ "' estima la rccu perahi liJad de la un "¡dad ¡t~ncrndora de efectiH> a la <lUC 
pcneneee el "cti,o_ 

t'-1--



La..; p¿rdida.' por deterioro reconocidas en un activo ~n período, anteriorc> son n:venlda.-, cuando ;,e 
produce un cambio en 1"' ~stimacion~s sohre su importe recuperable incrementando el valor del 
activo con ahono a rc,ul!ados con el lim'11 e d~l \ alor en 1 ib"-"< que el activo hubi~ra tenido de no 
habe"'c reconocido la p6nlida por Uderiom. 

3.2 Estimaci6n de .-ida~ íttilcs de vchiculu, maquinaria y ~quip<>- La c;timac,im de la-, v'tdcc< útiks 
y d \alor residual '"efectúan de acucr<lo a lo mencionado en la Nota 2.2.3. 

4. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 

l J n r,•;umcn de cucnl<l> por cobrar comercial e< )" otras cuenta< por cobrar e> como signe: 

Cucn¡"' por cobrar comncialc,, 

Clientes lOt;<lle; mcn·"do eléctrico mayorista 
C crtillcado, de reducción de ~mi>~onc_; CCR 'S 

Compañia' rdactonarlas: 

rle~iplast S A_ 

Cornohogar S.A. 
lndu,lria Agropecnat~a E~uatodana . AG l{ül'FSA 

lmersión y Desarrollo lnvcde S.A 
Pollo /· avorilo S_A · POI· ASA 

)\.1axipan S.A 

Suhtot"l 
Otra< <Oll~nta' por cobrar 

l·.mpleado., 

Antlr:ipo a Prowedorc' 

llldmtech S.1\. 

O¡ro> 

Total 

....... Diciembre31 .... 

1012 

(en u.s. dólares) 

435,393.15 

1,222,014-46 

491.960.58 

90,535.35 

26,870.32 

71,046.89 
12,571.84 

13,256.61 

9,816.30 

2,373.465.49 

187,120.96 

776,000.00 

23,000.00 

~~'~·309,586.45 

2011 

243.560.01 

1,659.688.37 

572,441.26 

74,915.35 

37,757.79 

24,161 97 
13,808 17 

12,583 43 
3,437.)5 

2,647,413.60 

143,425.69 

110,206.02 

104,614.86 

130,630.92 

3,136,291.09 



Certifkadm de Emi<imres Reducida< Ct:R ·s- Unitcd "ations 1' ram~work Come rol ion on Clin>a'" 
Change- IJNI-TCC, una divi>ión de la Or~'llnización de Naciones Unid""- ONU, preocupados por los 
dm;ticos cambios clim~tieth, ~;tableció un pro¡;ruma de ·'Mecanismo de lk;arrollo 1 .impio - MDI ."', 
a trav~; del cual'~ premia a lo' proyecto' qu~ reduzcan la erni;i6n de C02, a través de la ~ntrega de 
bonos denom·,,ados Certif1cados de Fmi,;ionc; cer's_ Lo~ bonos son cakubdos con la multiplicación 
cutre b energla nda generada}' un factor fijo dderminado por la ONU, y M>n emitidos Cll:mdo se 
rcalit:a una auditorh periódica de verificación Je información por parte de cmpre<as cali ~cada, por la 
Organin1cion d~ Naciones lln1das- ONlJ y'" publique en d port:~l Weh de United Natio"' 
rramcwork Convcntion on Clim~tc Change - 1 .'N tCCC el número de hono<; ~cr s acreditado>. rales 
honos pu~den >er comercialimdo, con ~mpresa~" organisnK>ó que formen p~rte <lel Programa 
"Mecm1ismo de Desarrollo Limpio - t\-1DL" l'n noviembre dd 2006, el proyecto htdrocléclrico de la 
Corn!>'iiiía fue cali ~cado por Unih:d Nation< fra•ncwork Cotl\ cntion on Clirrwt" Cilangc • LINFCCC, 
como Mec"ni;mo de fkstmollo Limpio- MOL A.l .\1 de diciembre Jel20 11, 'e han recihidn los 
honos corrc,pomlientes al Jl"ríodo de <cpticmbre del 2008 a agosto dd 2009 y <e han realizado 1~, 
"ll<litor'la.> Jl"rii>dicas de verificación de "mformaciótl h., la el mes de "gosto del 2011, lo que da 
derecho a la f:ompañía al cobro de lo.> valor~s acun>ulados hasta c>a fecha. 

5.- ACTIVOS POR 11\JPn;STOS CORH.IF.NTES 

Corresponde al crédito tflhulario por lmpuc>to al \'alor Agregado- 1\ A cancelado por la 
cnnstruccii>n de la Central Hidroeléctrica d~sde dic,embre del 2005 hast~ el diciembre del 2006, sohrc 
los Lwlk> la Compañi:l tiene d~r~cho a de>olución por parte dd Servicio de Rcrlla> Interna' <k 
acuerdo a lo e'tabk~ido en la L9 de hcnefi,·ios trihularios para ,,u~va; inveKiones pmducl i>as. 
gencrll<Oi6n de cmpl~o y prcst~ciún de <ervicio> La l ompmlia pr<:>entó un rcchmo por pa~o 
indehid<l correspondicnt~ a In< lllCSe> de tn:>r¿o 2006 y diciembre 2006 por tJStl ,215.762 má> 
intere<cs. A la fecha <k emisión J~ lo> <o<L1dos financiero> adjunto', d j uic1o .,e encuentra en opera 
<le una ;;crllcncia por l'"rl" del Tribunal l)i,lrital de In rió~al No l. 



6. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 

lJn rcoum~n de propi~Jad. plant'l y c~uipo es corno sigue: 

Co<to 

Depreciación acumulada 

Total 

( 'lu.liiicr•ción: 

T~rr,·no y servidumbres 

Central hidrocl~ctrica 

Maquinaria y ~quipo 

Equi ~'"' de comput(l(ión 

Vehkulos 

1 lcrrami~nta.> 

Con>trucctones en cur>" 

Tmal 

....... Didembre31 .... 

2012 

¡en u.s. dólares) 

26,888,994.61 

-~.286,349.68 

n,602,644 93 

520,258.89 

21,325,229.28 

:163,804.97 

10,895 51 

119,495 84 

3b2,959 4~ 

0.00 

27,602,644.93 

2011 

26,610,851 72 

-3.-'i14,629.03 

23,096,222.69 

520,258.89 

21,838,329.57 

214.474.65 

7,034.69 

174,619.25 

275,084.04 

h6;121.60 

---

23,096,221.69 



J m movinuentm de prop1ffiade.<. planta y "'luipo fueron como ;ig-uc: 

Con>lrucci<'ll"' 
Tcm:no )' Ccntml Ma<1uinana b.¡nipus de 

Vehículo-' Hcrr¡~mimlas 
en cur;o 

servidumhr•< l1rdr·O€Iéotnca }' eqUI[l<l computación 1 otol 

, (en U.S. dólar·e<)-

('n<ln 

Saldo al 31 de dic1cmbrc de 
2011 520,258.89 24,88G,962.G7 3G2,781.97 53,M3.31 317,452.05 403,131.23 66,421.60 26,610,851.72 

A,Jqui"CHJnC> 8,212 Ob H~,bH7 53 8,403.13 0.00 135.554 20 30,286.00 278,142.92 

\'c•nlas 

T '""'ICrmcias 102,707.b0 -102.707 no 0.00 

Salde- •l 31 Je diciembre de 
2012 5./0,25R R9 24,997,RR2 'l3 452,459 50 b2,24b.44 317,452.0'> 538,G85.43 0.00 26,888,994.64 

Deweciaeü!n awmuloda 

~ald,, al 31 de diciembre de 
co 1 1 3,048,633.10 148,30'1 32 46,80RG2 142.832.80 178,047.19 "" 3,514.~29 03 

Fliminac1ón en 1• Vt'nla de 
acli>0S 0.00 

Ga>to por dcprcci•ct6n bl4,019.95 40,357 2U 4,541.31 55,123.41 47,678.80 771,720 67 

Saldo al 11 de d1cicmbrc· de 
2012 3,672.653.05 188,664.52 51.349.93 197,956.21 175J2S 99 """ 4,2ll6,349 70 
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7 .-PRÉSTAMOS 

No f!.<>ra¡¡/izado< -al co.uo umorti~ado 

Préstamos otorg:.dos por· 

Partes relaciOJlHdas 

Snhlotal 

Garumizado.\" ·al e os/ o umorlioudo 

Pr~stamc" b:mcarins y subtntal (2) 

1 otal 

( "la.1¡flcadón: 

C"ome,nc 

....... Diciembre31 .... 

2012 

(en u.s. dólares) 

LQ]J.798.8l 

413~.03~_<)<¡ 

2011 

'534.2')0.70 

·1.10.l.674.0Q 

( 1) Constítw,·cn pré,tamo> realinldo> por lns acciOJústa< de la ConlJ"tñía. cnn una tasa de intcres 
anual dd 0.85% (IJl.>H libnr 180 tlias m á e, dos puntos p¡¡ra el rlllo 2011) y con \eJlCittllcntos a partir <lel 
ailn :!014 hasta d2ül5. 

(2) Al 3 1 de djciembrc dd 2012. con>lituyc un pré>lamo otorgado pur un banco lucal con una ta<a de 
interés anu"l Jet 7.8%) con ~cnómientn h:<>la abril dd 2013 Al.ll de diciembre de!20 11. curre.<pmodía 
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a un pré>tamo con la Corpurd~ión Andina de r,,n~nte>- CAF" una ta.ea de interés efectiv~ promcd"' 
ponderad,, anual del 5.23%_ que Ji•~ liquida<lo en .<uloUIIidad en octubre dd 
2012. 

8. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 

Un re.<umcn de cuentas por pagar comerciales y <llnl> cuenta< por pa~r e> como ,jgue: 

Mercado eléctrict> rnayori"a 

Anticipos de dientes 

l'rowc<lore> de productos 

l'roveed"'"' ti~ ,e,.,.,~io> 

Otro> 

Total 

....... Dlciembre31 .... 

2012 
(en u.s. dólares) 

2012 
1.097,960.25 

·1~5_690.61 

l 03Ji'í3.52 

3~6i11i0_ t 8 

509.541-'Jl 

2,593,306.49 

9.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

2011 

2011 
1,7.16,91-1 M 

476,709.37 

70,R86.24 

261,76t.51 

2,546,271 76 

9,1 Gestión de riesgos financieros- Fn el curso norrnal de su' negocio,; y actividade> de 
linancmmicnto, la Compaiiia c>I'Í expuc,ta a distl ntc" ri~sgos dt m1turale,.a fimmcicra que pueden 
afectar de manera rn;i, o m en'" >igniticaliva al val<>r ~conomi"o de su' flujos y ac!ivt>> }·en 
co"'"cuencia. 'u' r~sultado>. 

La Compañía es controlada por la ccHHpañía Corporación hvorita C.A. en la e u" 1 ;e centrah¿" la 
adrnini;tJ ación y ge<tión de riesgo' fmanciero' de toda' k!> sub"di"ri'lS del (orupo 1 ,a (' orporaci(Hl 
tlispone ck Llna orga11iLación} desisten"" <le intonrmción, administrados por la Dirección de 
.-\dmini>trnción y Finan?.a., l'orporaliv<l, qlle permiten idcntificaJ dicho; riesgo,, determinar Sll 
rna .. ~lÍtud, proponer al Directorit> m~dJda' de mitigación, ejecuD<r dicha< 
medida< y control"''" efcctivid"d 

A continuación se pn;;~nta una tl~ftn 1ción <le los riesgo; que cnfr~nta la ('ompañ ia. una carackrÍLación y 
cuanti licación de Ó!O' y una descfl pción de bs medida e <le miti(\ación actual mente en ""' p:>r pat1 e de 
1~ Compañi". >i e.> el e"'"· 

9.1.1 Ri~"Sgn en tus tasas d<' intcré>· 1 ·" Comparlia >e enctJ~ntra expll~'lo a rie,gt>S en la\""' de 
interés dcb,Uu a qllc lu Com P""l1í'J mantiene piéstamos a ta.<a' dt 'mtcré, fijas Fl fiC>go e< rn'lncjado pm 
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la Comp'lñía monilmeando la lluctuación dulas ta.'a' d~ inteoú ~n el mercado para lmnar mcdidu> 
prc>Cnliva,_ 

9.!.2 Riesgo de lit¡uidcz - 1 a hquide7 de IH Compa.i\ia es man~jada ror la adm in oslración 
bajo el cunlrol del Directorio, d cual ha cslablecodo d marco de trabajo apropiado pHrd que la gestión d~ 
liqu~<kt sea de;;mollada ~n forma nnJenada y >islemática, en base a lo; requerimiento< rk 
fmanciam icnlo a corto. mediann y largo pla/O. La CoTTlpañia mar!~j" el ric'W' de l iquidot manteuicndo 
ro;en•a,, r,cihdadc\ financieras y de préswmo aMe nadas, mnnilureando conlinuamenle lo' 11 ujos 
efect»os proycct.ado.< y reales y conciliando lns perfile< <k ;encim icnlu de lns acli;ns y P'"ivos 
fiMncier<K 

9.1.3 Riesgo de c>tpital- La Cn•npañia gc>liona <Ll capital para asegurar que estará en capacidad de 
conlinuar cnmo empr~,a en man:ha mienTras que maximi7a el rendimicnlu a su< a<:cionistas a lra;é< rk 
b o ptim incion de lo> saldos de deuda ) patrimunio. 

1 ,us si.>tcma> de infnm,ación g:~rencial g:~'Tleran "'fidentc infmmación para los diferentes urgano> de 
dirección, a tra'<'' del cu"l se revi-"t en forma ~onstanl~ la e.>truclura de ca pila] de la Compañía. Como 

parle d~ esta revisión<~ anali7a d costo del capo tal y los ric,g:us asocimlus con ~ada cla.'c de capital. 

LDs principales ind icadnres fina11cieros de la Comp,ñía se d~talbn a continuación: 

C,1pital d~ trabajo 
Índice de liquid~z 
Pa.,ivos totaksl patri•nunio 
lleuda fin-•ncicral acliV<>>Iotale' 

l_IS$579 mil 
l.lJ wces 
0.43 vece< 
0.19\ec~S 

1 -" admini>lración con,<idem que los indicadores financieros allk> indicados están dentro d~ los 
parámetros adecuados para una nrgani7aci6n del tamafio y nivel de d~sarmllo de la Compañia 

9.2 Categmias <le instrumento~ finHncierus- 101 delall~ de los aclivo' y pasivos linancicros 
mant~nidc" por b Couopmlia C\ cumo >•gue 
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9.2.1 Valor razonable de 1 os instrumento' financieros- La Compafl ía consideran que los 
importes ~n libros <le lo' acti~o' y pasivos financieros reconocido> al er>s1U amortimdo en !m esla<los 
fi tlancierm '" aprn' iman a "' ,alor rdzonahk. 

Activo., fmancwros 

Co>to amortizado 

C uenla> por cobrar cr>rnerciak> y otras cuenta> 

por cohn>r (Nota 4)} Total 

Pasivo.< Fmancwros 

( 'ucntas pr>r pag.ar comerciales y otras cucnl;¡s 

pm pagar (:\'ora 8) 

J'réstarnus (l\nca 7) 

Otro< pa>ivos fir'"ncicrtl> 

foral 

10. J-'ATH.I:\10NIO 

... Diciembre 31, ... 

(en lJ s_ d61arcs) 

3,309,585.45 

2,593,305.49 

5,212,838.80 

7.~06,145.29 

3,136,291.09 

2,546,271.76 

7,637,964 70 

43,490.42 -- --
10,227,726.88 

10.1 Capital Social- El capi¡¡t] soc ra 1 autori.-.aJo C()lloi>te de 5.000_ 001} <le acciones de U0.$1 valor 
nominal unitario. las cual~s m.xgan un •oto por ""ción y un derecho a lo' dividendo>. Al 31 de 
diciembre dcl'20 11 _ la o acc 'rnncs se encontraban pignmadas como garant ia del contrato d~ prc't"mo 
fimmdo con la Corporación Andina de f'omentn- ('¡\]-' Sin ~mhargo, en octubre del 1012. la CompltÍÍJa 
liquidó el sald<l por pagar del rt,peti\·n prli;t~mo, por tanto ]a, ru;cionc' al 31 de diciembre del 20 t), no 
.<e cncuenlran pignorada,_ 

1 fl.2 Rcscna Legal - 1 " Ley de Compa~ías regu icre que por lo menos el 1 fl% de la utilrd·"l unual 
'ca apropiado como reserva legal ha>ta que 6sta cmno mrnirno alcance el 50% del capital .<OClal. ]·:,ta 
reseroa no es dioponihlc parad pag.o de divrMmlo> en cfcc!i\'0 p<;ro puede >er capilalinda en su 
!niBiirlad_ 

10.3 fltilidad.,. r~fcnidas- Un n;sumen rlc las utili<ladc.< n:knida; e> cnmo >iguc· 

Util<da<les rclcnid~s - Jistrihuibles 

Ke,ultado> acumulado> prownientc' de 

" adopcréln por primer~ >eL de las Nllr 

Tntal 

....... Diciembre31 .... 

2012 2011 

(en u.s. dólares) 
2,625. 1 9o_-n 2,so7,3 JO.J'I 

-i'\5,037.28 -1~5,037.28 

2.180.153.1 S 2,1i62,27J 11 
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1 ·'" ;al do.> de 1~; sigllientcs cu~ntas <urgen <1~ la aplicación por primera ve7 de IHs N llr y de 
los <aillo; s~gún PCGJ\ 1mteriorc,, 1<!'3 cual e< ,,cgún Resolución emitida pur la 
Superinterl<kncia de Cornpmlia' cll4 d~ octubre dd 2Ull, podrún ;~r utlli<ados de la 'iguiente 
forma: 

Re.;ultados acu mulndos pro,·eulcntcs de la ndopcióo pur prlmeru n:z de la~ N!Ft'
Jnduye lo\ valores re<ultanles de los ajusle< onginaJo; en la adopción por prime1a ~e' de la; 
Nllf _ El ;al do deudor podrá 'cr absorbido pur lo> re<ultado> acumulados y lo;; del último 
ejercicio económico conduido, <i los hubiere 

11. INGRESOS 

Un resumen de lo_, ingresos de la Compailía ~~como sigue; 

.•..... Didembre31 .... 

2012 2011 
(en u.s. dólares) 

Venta de energía 4,375,444 55 4,174,901,13 

Contrato, ce>n distrih pidorm 2.062,649 90 1,983,053 76 

R~po;icJ6n por peaje 1.740,422 29 1,710,497.70 

Vcnt;¡ bono<CSR's 529,707.20 754.364.16 

Repoo;iciün pc)f tr,msnÜ.<iÍ'n 316,080 65 324,440.99 

---
rotal 9J}24,30'1.59 S_'!77257.74 

1 2. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA 

]In re;umen d~ lo' ga,tos adm in ¡,lrativo' } op~mti\'!" r~portadn> en lo.> eóli<dos tmancicros e< COITIO 
sigue: 

Ga,tos de administraóón 
Participación a 1rabajadnno> 

(en U.S. dólares) 

4.955,92S.84 

529,778 48 

453,268 90 

1S2.36G 00 

---~6,231,343 22 

4,754,19521 

532,529 27 

495,407 72 

120,902135 

--~''·'903,034.85 
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l J n ddalle de wstos y gaw" por '" naturakza es corno ;iguc· 

Costc>< por compras ~n el mercado 
oca<ional 

l ostos por peaje d~ cnerg'!a 
Ua.<lOI por depredación 

GasiO> por beneficios crnpl~adn, 

Costos por tmn.<mi,ión 
(ia;.tos por mant~nim icnto 

(i~>lo por honurarins prufe.<ionale> 

(ia<IO> por""-"""'' 

Otro' !;<~Slos 

l otal 

1.501,137.43 

1,342,080 32 

771,720.65 

1,048,984.93 

316,082 03 

252,363 89 

152.631 07 

148.288 67 

698,055 47 

1,36.'5,44960 

1,345,701.52 

755,434 66 

923.406 95 

328,74118 

229,62943 

152,319 00 

145,831 55 

656,520.00 

Gasto.< por Beneficios a los Empleados- Un ddalle de ga;tm por benclicio; a empleado., es 
cmno srguc: 

Participación a trabaja<lorc' 
Beneficio.> snciales 

Aportes al JFSS 
Hendidos definidos 

Tola 1 

1 J.C<>STOS FINAN<:! EROS 

l_ln ,letal le de costn' !inane iem> es cnrn<> <igue: 

1 nlcreses por prestnnl<l bancan<> (Nota 7) 

(en U.S. dólares) 

435,444 40 

463.268 90 

94,577.16 

2,065 99 

1,048_,984.93 

(en 11 .S. tlólarc>) 

107,152 74 

35,365 99 

317,212.85 

495,407 72 

65,78638 

38,8~7-59 

6,14241 

~~~ 923,405.95 

231,827 76 

3,67400 
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J nlcreses pot préstamo rk relacionadas 

Tol-a] 
2~251.56 

157,770.29 

31 410.75 

--~'''~6.912.51 

14. TIV\:\SACCIONRS CON !'ARTE~ RFLACIOJ\ADAS 

14.1 Transaccion"" Comcnialc'S - Durante el año, la Compajjia realizó [a, >iguientc, 
transaccionc' comerciaks con part~s relacionadas. 

v~nta d~ energía 
2012 

Comprd de bien'"' 
2 o 1 2 .lli.!1 

•.. (en ll.S. dólar~s) ••. 

Cofjloración Favorita (.A_ 

Flexipla<t S.A. 

·1.~96.307.07 

~32.110.0M 

4,585,043.35 30,094.93 13,820.37 

20,329.53 27,280.36 
Comohog·Jr S.A 

Agropesa S A 

27·1)6~.79 

237.264.63 

637,602.63 

249,378.87 

lmcde S_A 133,432.33 

122.083.15 

234,007.73 

137,873.61 
Pollo ravonto S.A. -POr ASA 

Maxipan S_A_ 77.547.62 
119_750.68 

68,315.31 

rota.l 6,373,108.67 6,031,972.18 50,424.46 4l,IU0.73 

15. COMPROMISOS 

(' ontrato con/a Corpomciótl A ndim de Fomento • C\!'- r.n enero del2007, la Compañía línno con la 
C'orpomción Anrlina de l'ornento- CAl'. un con>cnio par" la venta de los Ccr1illcados ck Cmisioncs 
Reducidas- C l'R'' que otorga la t: nikd Nation> 1-'rame" ork C01Wcntion on Climate Cbange
t;Nl'CCC por 1" redncción de la emisión de C02. IJ~jo <lidlO cOil>cnio, la C:ompat\ia w comprnrnd~ 
" \endcr el40% de [o; botl<>s que reciba a un precio de') Furo.< en el año 2007 y a 6 Luto> cle;dc el 
:~ño 200R hasta el año 20 1 2-

Contrato ccm Unión F enosa Gene• aciún ~.A -1'1 ?.7 cle abril del2007, 1, C ompaiíía fi1 m<'> con U nié>n 
FCNOSA Cencración S.A .. un convenio pa"' la >enta de los Ccr1iltcado' de Emi<ior~e> Reducidas
CI'Rque otorga la l!nitcJ [';ation> hamcwork Co.wcnlion "" Climatc C'hange- liNH . .'CC, pur la 
tcducc1é>n de la emi1ión de (:02. l:lajo dicho convenio, la Cornpaf1ia w compmmcte a vender d 60% de 
los bonos que reciba a un precio de 12 Euro' ha>la el afio 20 1 2-

Conlralo de Pcnniso para ]a Con,lruccicm • Fn octubrc 200·1, la C'ompafiía línnó el cnnlrato de· 
perm i>o para la con,tmcc¡ón, in'1~ 1 ación }' opemción de una central auto g_cneradora rk unerg1a 
eléctrica ~on el Con;ejo Nacional de Energía Eléctrica- C ONJ.l.F(' por un ¡>l:!Lo de cincuenta afio> 
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apartir de la "'b'cripcJón del contrato_ 

16. CONTJN(;F.NCIAS 

Con fecha 2R d~ diciembre dd2007_ el Sen icio de Re .. las Interna.<- Sil. 1 ernitjó la rC>olución 
No_') 17012007RREVOOOI86, en la 4uc solicita la dnolución de lrnpuesto al Valor Agregado 
entregado indebidamente a la Compañía ]>IX USS 566 mil. La Admini,tmción de la Compañía 
instauró un _inicio por este asunto. Hasta la ICcha de emisión de los e<tado> financiero>. el juicio >C 
encnentra pendiente de resolución por parte de lo~ jueces_ 

17. HI<:CHOS OC'lllUUDOS DESI'UÉS D~~L l'ICRÍOHO SOHRF. I::L QUF. SF, 
INt"ORMA 

Fnlrc el31 de diciembre dd2012 y la teda <le emi<ión de los e<tado> financier<)S Ma!7o li dcl2Ul Z 

""se produjcrrm e\ento; yuc en opiniún de la Administración pudieran tener un efecto importante 
sobre lo' C>iados tlnanci~oos adjwiiO>. 

!8. ,\PROBACIÓN DE LOS ESrADOS 1<"1.:\A"iCITl{OS 

1.<» ~stados 1inancieros por d afio tcr111inado eiJI <k <li~iemhro del ~Ul ~han sido a pro hados por la 
G~rencia de la Compaf1Ía ~n mann 6 del ~OIJ y >crion pre.<entados ah" Acciunista;; y la Junta de 
Llirectorc> para >Ll aprobación_ En opinión de la Gerencia de b Compaiiía los e<tadno financJern' 
serán ;¡probados por la Junta <le Oirectnrc' <in nlDditicaciones_ 

Registro Kn. 25734 
RIJC 170801i13690U1 

- 19-


