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I.- SITUACION DEL PROYECTO

Tal como se ha informado a la Junta Extraordinaria de de Accionistas en
diferentes oportunidades, desde un punto de vista técnico y juridico, el
proyecto se encuentra listo para su ejecucion desde el 24 de mayo de 2006,
fecha en la que se suscribié el contrato de permiso con el CONELEC,
mediante el cual se autoriza su construccion.

Hasta la fecha de este informe, por las razones que se explican mas adelante,
no se ha logrado concretar el cierre financiero indispensable para iniciar la
ejecucion de las obras razén por la cual, tanto la carta de compromiso para el
financiamiento del proyecto, como las ofertas para el suministro y la
construccién han perdido vigencia y deberan ser actualizadas.

IL.- AMPLIACIOM DE CAPITAL

En cumplimiento de las resoluciones adoptadas por la Junta de Accionistas en
reuniones de: 7 de febrero de 2007; 4 de junio de 2007; y, 26 de junio de 2007,
se ha completado el proceso de ampliacion de capital de la empresa hasta el
valor de US$ 3'479.346, el mismo que ha sido aprobado por la
Superintendencia de Compaiiias e inscrito en el Registro Mercantil del Canton
Quito. La estructura actual de capital de conformidad con el capital suscrito es
la que se muestra a continuacion.

1 5 PORCENTAJE DE
CAPITAL AMPLIACION CAPITAL ; R hwr o
AccioNisTA INICIAL DE CAPITAL SUSCRITO '“"'c‘;"cb" *
EQ (3) $ 15.666 $ 883,334 $ 1,000,000 28.74%
ROVEFRUT $ 730,000 $ 730,000 20.985%
SANTOS GM! $ 375,000 $375,000 18.78%
CONSERMIN $ 375,000 $ 375,000 18.78%
EMPRESAS PINTO $ 285,000 $ 285,000 s.19%
cECAL $ 275,000 $ 275,000 7.98%
SUPERDEPORTES $ 100,000 $ 100,000 2.87%

LA.A $7.576 $ 80,000 $ 87,576 2.50%

TEXTILES MAR ¥ SOL $7,576 § 73,000 $ 80,576 2.32%
PERSONAL (Fernando Mudoz D.) $7,576 $ 28,368 $ 36,845 1.06%

ERSONAL {Javier Espinasa) $7,575 $ 10,275 $ 17,850 8.51%

EJIDOS PINTEX $.A. $7.576 $ 10,218 $ 17,782 2.51%
CORPORACION ECUATORIANA DE ALUNINIO CEDAL S.A. $7578 $ 10,215 $ 17,791 0.59%
PLYWOOD ECUATORIANA S.A. $7.578 $ 10,212 $17,788 0.51%

DELLTEX INDUSTRIAL $.A. $7.57% $7.575 $ 15,151 .44%

EONARDDO MENESES $7.576 $7.575 $ 15151 0.44%

EXTILES LAESCALA S.A. $7,57¢ $7.575 $ 15,151 0.44%
IPERSONAL (René Ortia) $7,575 $ 7.575 0.22%
frotar T _$ 100,000 | $3,378,346 ] §$ 3,479,346 | 100.00% ]/)
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Para el pago del capital suscrito, algunos de los nuevos accionistas y aquellos
que resolvieron ampliar su capital, conformaron un encargo fiduciario en
Fondos Pichincha en el que depositaron el 36% del capital comprometido y
autorizaron para que el fiduciario, en su nombre y representacidn, suscriba los
contratos de compra de acciones cuyo texto y condiciones fueron aprobados
por el Directorio y ratificados por la Junta de Accionistas el 7 de febrero de
2007. Adicionalmente, SUPERDEPORTES suscribié un contrato de compra de
acciones en los mismos términos, comprometiéndose a efectuar un aporte de
capital por US$ 100.000, con lo cual se completa el monto de capital ya
sefialado.

De acuerdo con estos contratos, se ha cancelado el aporte inicial
comrespondiente al 36% del capital comprometido y se han efectuado los
pagos que se indican en el cuadro Anexo N° 1

Del analisis de este cuadro puede verse que a la fecha de este informe, en
cumplimiento de los contratos suscritos se ha cancelado un total de
US$.1'636.300,00 que comresponde al 71,1% del valor comprometido. Si a
este valor se afiade el capital inicial, los aportes en especie de la EEQ, vy, el
pago de acciones mediante compensacion de créditos, el total del capital
pagado a la fecha es de US$ 2'812.646,00. La estructura de capital que debe
considerarse a la fecha, de acuerdo con el capital pagado es:

ESTRUCTURA ACTUAL DEL CAPITAL PAGADO

%
ACCIONISTA CAPITAL AMPLIACION CAPITAL CAPITAL
INICIAL DE CAPITAL PAGADO | niho )
EEQ $ 16,666 $ 983,334 $ 1,000,000 36.63%
PROVEFRUT $ 730,000 $ 483,029 17.69%
SANTOS CMlI $ 375,000 $ 238,071 B.72%
CONSERMIN $ 375,000 $ 203,571 7.46%
PRESAS PINTO $ 285,000 | '$ 265,674 9.73%
CAL $ 275,000 $ 149,286 5.47%
PERDEPORTES $ 100,000 $72,074 2.64%
LA.A $7,576 $ 90,000 $93,102 341%
TEXTILES MAR Y SOL $7,576 $ 73,000 $ 64,082 2.35%
PERSONAL (Fomnando Mufioz D.) $7,576 $28,369 $36,945 1.35%
PERSONAL (Javier Espinosa) $7.575 $ 10,275 $ 17,850 0.65%
TEJIDOS PINTEX S.A. $7.,576 $ 10,216 $17,792 0.65%
ICORPORACION ECUATORIANA DE ALUMINIO CEDAL S.A. $7,576 $ 10,215 $ 17,791 0.65%
|FLYWOOD ECUATORIANA S.A. $7,576 $ 10,212 $ 17,788 0.65%
[DELLTEX INDUSTRIAL S.A. $7.576 $7.575 $ 15,151 0.55%
LEONARDO MENESES $7,576 $7.575 $ 15,151 0.55%
ITEXTILES LA ESCALA SA. $7,576 $7.575 $15,151 0.55%
PERSONAL (Rendé Otz ) $ 7,575 $ 7,575 0.28%
frotaL | $100,000 § $73,379,346 |} $ 2,730,003 ] 100.00% |
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Se encuentra pendiente el pago de US$ 666.700.000 tal como se muestra en
el cuadro mencionado.

Estos pagos pendientes darian lugar a la aplicacién de los intereses y muitas
establecidos en los contratos, sin embargo, en vista de que por las razones que
se explica mas adelante, no se ha iniciado la ejecucion del proyecto, estos
incumplimientos no han causado perjuicios a HIDROVICTORIA S.A. por lo que
estimo que es conveniente que la Junta estudie esta situacion y resuelva lo
pertinente a fin de ajustar los aportes de capital a las necesidades del proyecto
dentro del marco que permite la Ley, esto es reprogramar el calendario de pago
de las acciones por un periodo de hasta 24 meses a partir de la fecha de
suscripcion de cada contrato.

Iil.- CIERRE FINANCIERO

Para lograr conformar el capital de US$ 7'300.000 que se requiere para lograr
el cierre financiero, de acuerdo a las condiciones exigidas por el Banco del
Pichincha, la Junta de Accionistas en sesion del 26 de junio de 2007 aprob6 un
nuevo incremento de US$ 3'820.654 el mismo que se encuentra en tramite.

Como parte fundamental de esta ampliacion de capital se cuenta con la
inversién de US$ 2°'200.000 que aprobo el Comité Binacional de Canje de
Deuda Ecuador Espafia, la misma que fue ratificada el 27 de junio de 2007, y
que se efectuara, a través de una donacidn que el Fondo Binacional Ecuador
Espafia realizaria en las siguientes proporciones: 80% a favor del Municipio de
Quijos y 20 % a favor del Consejo Provincial de Napo. Esta distribucion de la
donacidn fue previamente consensuada con las autoridades locales, incluida ia
Junta Parroquial de Cuyuja que es la Parroquia donde se desarrollara el
proyecto.

En base a estas resoluciones, la Secretaria del Comité Binacional prepard el
acuerdo de donacion cuyo texto fue sometido a conocimiento y aprobacion de
las autoridades del Gobiemo de Esparia quienes lo han aceptado, de la
Cancilleria del Ecuador quien también aceptd el texto del documento
mencionado y del Ministerio de Economia y Fifianzas de Ecuador quien, en
principio, acepté también ese texto con observaciones de orden juridico que no
modificaban su alcance.

En funcion de lo sefialado, en cumplimiento de las condiciones establecidas por
el Gobiemo de Esparia, se suscribid el contrato de compra venta de bonos de
carbono, que posibilita que se vendan todos los certificados de ahorro de
emision de gases contaminantes que se obtienen como resultado de la
operacién del proyecto HIDROVICTORIA, en forma exclusiva a ese Gobierno.
El proceso de calificacion e inscripcion de tales bonos en Naciones Unidas, ha
sido financiado por el Gobiemo de Espafia quien hasta la fecha ha hecho
fuertes inversiones para cumplir con este objetivo.

Igualmente, contando con la aprobacion del Directorio de HIDROVICTORIA, a f
fin de fijar el precio de los suministros importados, el 13 de agosto de 2007 se
o
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suscribié, una carta de intensién con WKV para la compra de estos suministros
y se pago un primer anticipo de 80.000 euros.

Sin embargo de todo lo anterior, en la reunion del Comité Técnico que asesora
al Comité Binacional, efectuada el dia 11 de septiembre de 2007, no se aprobd
el texto del Acuerdo de Donacién previamente aceptado por las partes y se
planted, por parte de los delegados del Ministerio de Economia y Finanzas, la
posibilidad de presentar un nuevo texto que sustituya al anterior.

Se analizd el borrador del nuevo documento preparado por los delegados del
Ministerio de Economia y Finanzas ante el Comité, el mismo que difiere de
manera substancial con el Acuerdo de Donacién preparado por la Secretaria
del Comité Binacional de Canje de Deuda Ecuador —Espafia con el cual, en su
oportunidad, manifestamos nuestra conformidad.

El documento bomrador al que nos referimos contenia varias disposiciones que,
sin nuestro conocimiento ni consentimiento, involucraban y comprometian n a g
HIDROVICTORIA S.A. Las principales objeciones a este documento fueron:

1) Se creacion un solo fideicomiso al cual se deban aportar tanto el
dinero del Fondo Binacional como los fondos provenientes del sector
privado y que este fideicomiso sea administrado por un Comité en el que
no tenga participacién el sector privado;

2) HIDROVICTORIA S.A. se convierta en una compaiia de economia
mixta, con todo lo que ello implica; y,

3) Repartir el resultado de la venta de bonos de carbono, como si se
tratare de ingresos extraordinarios de la compaiiia.

Hicimos llegar nuestras observaciones, tanto al Ministro de Economia y
Finanzas como a la Secretaria del Comité y al Consejero Econémico y
Comercial de la Embajada de Espafia en el Ecuador, Sr. Rodrigo Madrazo

En vista de que no estuvimos de acuerdo con varias de las modificaciones que

se incluian en el documento en referencia, se mantuvieron reuniones con el

Ministro de Economia y Finanzas, los representantes del Gobiermo de Esparia
y los delegados del Ministerio de Economia y Finanzas ante el Comité LF
Binacional, a fin de conocer cual es el texto definitivo del acuerdo de donacién.

En la dltima reunién mantenida con el Consejero Econdmico y Comercial de la
Embajada de Espafia en el Ecuador, quien presidia el Comité de Canje de
Deuda, nos indicd que, en conocimiento de nuestras observaciones, se ha
preparado un nuevo borrador de este convenio de donacién en el que se
acogen las principales objeciones hechas por HIDROVICTORIA y se
mantienen las condiciones de inversion aprobadas para el desarrollo de este
proyecto, sin afectar la estructura empresarial de HIDROVICTORIA como una
sociedad andnima de caricter privado y, manteniendo la conformaciéon de un
fideicomiso constituido exclusivamente por los entes regionales para que se
cumpla la condicion fundamental de la donacion, esto es, invertir los aportes de
esa donacidn como capital social en HIDROVICTORIA S.A.
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Este nuevo documento debia ser analizado con los representantes del
Ministerio de Economia y Finanzas para elaborar un documento de consenso
que se ponga en conocimiento de los gobiemos seccionales y de
HIDROVICTORIA, a fin de conacer y considerar nuestras observaciones sobre
el mismo. Se esperaba que el acuerdo de donacidn bajo estos términos sea
aprobado hasta mediados del mes de diciembre.

Como resultado de lo anterior, el Directorio de la Empresa quien ha sido
permanentemente informado de esta situacion, resolvid suspender las
actividades relativas a la ejecucion del proyecto hasta tanto no se concrete en
forma definitiva los aportes de Fondo Binacional y se tengan las seguridades
necesarias para continuar con el desarrolio del mismo.

En cumplimiento de esta resolucion de Directorio se han tomado las siguientes
medidas:

« En aplicacion a la resoluciéon de la Junta de Accionistas que autorizd el
cambio de domicilio de HIDROVICTORIA S.A. al Canton Quijos,
Provincia del Napo, que es el lugar donde se ejecutara el Proyecto,

o Se ha pedido al Consorcio Santos CMI / CONSERMIN que suspenda
todos los estudios y trabajos previos a la iniciacion de las obras.

e Se pidi6 al suministrador de los equipos, WKV, una extensién del plazo
de vigencia de la carta de intensién suscrita por 80 dias, esto es hasta
fines del mes de enero de 2008.

e A fin de eliminar costos de manejo del encargo fiduciario con Fondos
Pichincha, se liquidd ese fideicomiso de tal manera que los recursos
disponibles en el mismo han sido invertidos conjuntamente con los
disponibles en las cuentas que administra directamente
HIDROVICTORIA,

s A partir del 1 de diciembre de 2007 se han reducido los gastos de
administracion del proyecto de tal manera que estos se ajusten al
rendimiento de las inversiones efectuadas de forma que no se utilice el
capital social de la empresa para cubrir tales gastos.

Solamente con fecha 14 de febrero de 2008, se recibié un nuevo borrador del

acuerdo de donacidn en el que se han acogido todas las observaciones”

hechas por HIDROVICTORIA y se han eliminado aquellas que afectaria a la
empresa en los aspectos antes sefialados.

El Directorio de la empresa conocid el texto actualizado del acuerdo de
donacion y dispuso que se planteen algunas modificaciones y observaciones
que han sido puestas a consideracion del Comité Técnico que asesora al
Comité Binacional.

Adicionaimente, a mas de los aportes del Fondo Binacional, para completar el
capital, se requiere el aporte de nuevos accionistas por US$ 1°620.0000.
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IV - ACTUALIZACION DE OFERTAS DE SUMINISTRO Y CONSTRUCCION

En consideracidn a que las ofertas de suministro y construccion del Proyecto
fueron presentadas en el mes de agosto de 2005, en el mes de marzo 2007 se
resolvio pedir la actualizacion de esas ofertas.

E! resultado de esta actualizacion fue puesto a consideracion del Directorio
quien autorizd a la administracién para que negocie las nuevas ofertas a fin de
lograr las mejores condiciones para HIDROVICTORIA.

Como resultado se obtuvieron las ofertas actualizadas de suministro que se
muestran en el siguiente cuadro:

PROPUESTA| PROPUESTA
ORIGINAL | REVISADA DIFERENCIA
OFERENTE Junio 2005 JULIO 2007 |DIFERENCIA EN %
‘INGEHIDRO _ _ ]
Ofertaen Euros| 2,561,325 3,546,700 985,375 38.47%
Oferia en DBlares| 3,201,656 5,320,050 2,118,304 66.17%
fwikv
Oferta en Euros| 2,584,500 2,879,840 285,440 11.00%
Oferta en Dolares| 3,243,125 4,319,910 1,076,785 33.20%
VATECHHYDRO
Oferta en Euros| 2,631,909 2,907,800 275,801 10.48%
Oferta en Dolares| 3,280,886 4,361,700 1,071,814 32.58%
[Tasa de cambio Euro / Ddlar 1.25 15

El Directorio conocié y aprobé el ‘resultado de esta negociacién disponiendo
que se defina el suministro de los equipos con la firma WKV y que se entregue
un pago inicial de Euros 80.000 a fin de fijar el precio de los suministros.

Para cumplir con esta resolucion, se suscribié una carta de intension con WKV
mediante la cual se efectué el pago sefialado y se fijaron las condiciones del
suministro.

Se negoci6é el contrato de suministro el cual no se ha podido firmar por no
haberse logrado el cierre financiero en el plazo establecido en la carta de
intencién firmada con WKV.
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Para la construccién de las obras, el consorcio Santos CM! propuso un
incremento de 8,44% a su oferta original con lo cual el monto de la ejecucién
de las obras subia a $ 10°400.000, como una cifra estimada sujeta a reajuste
por modificaciones en los volimenes de obra que se definiria luego de los
estudios de ingenieria que propone el oferente.

En conocimiento de los nuevos valores propuestos, el Directorio autorizo a la
Administracién para que obtenga una nueva oferta de construccion comparable
con la de Santos CMI.

SANTOS CMI en consorcio con la fima CONSERMIN han presentado una

propuesta para la ejecucion de los trabajos por $10°300.000 que seria el valor

total no sujeto a ningtn tipo de reajuste por variaciones en los volimenes de

obra por la cual este Consorcio se comprometeria a construir el Proyecto bajo

g el concepto de una suma alzada para la entrega llave en mano de la central
Victoria.

V.- CAMBIOS DE MARCO JURIDICO

El Gobierno Nacional, derogé el Decreto Ejecutive que disponia la devolucion
de los valores pagados por IVA a las empresas que desarrolien proyectos de
generacion hidroeléctrica, como es el caso del proyecto Victoria. Como
resultado de esta disposicion, el costo del proyecto se incrementa en la suma
de US$ 1°910292 ya que los valores pagados por IVA no son recuperables
puesto que la venta de energia eléctrica no esta sujeta al pago de |VA.

Igualmente, la Asamblea Constituyente, al aprobar la Ley Reformatoria Para la
Equidad Tributaria del Ecuador, derogé Ley de Promocién de la Inversion,
mediante la cual se exoneraba del pago de impuesto a la renta por 12 afios a
las empresas que desarrollen proyectos hidroeléctricos para generacion de
energia.

Estas modificaciones al marco juridico, afectan el valor presente neto del
proyecto el cual disminuye de 5.6 millones de ddlares a 3.6 millones de ddlares
y alatasa intema de retomo que disminuye de 20,9% a 16,6%.
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Vi.- COSTO ACTUALIZADO DEL PROYECTO

Considerando todo lo anterior, el costo actualizado del Proyecto se estima en la
suma de $ 19°893.548 de acuerdo al detalle que se muestra a continuacidn:

. PORCENTAJE COSTO
RUBRO % _US§
CONSTRUCCION 51.70% 10,300,000
MOVILIZACION Y DESMOVILIZACION 0.77% 152,310
INSTALACI TE 5 0.48% 95
0B A RIO VICTORIA 0.73% 144,354
TUNEL DE CONDUCCION 11.34% 2,255,333
|DESARENADORY TANLW DE CARGA 2.18% 832,372
RAPIDA DE EXCESOS 0.79% 157,758
[TUBERIA DE PRESION 14.70% 926,303
CASA DE MAQUINAS, SUBESTACION Y OBRAS ANEXAS 3.20% 636,
MONTAJE EQUIPO TAJE EQUIPO ELECTROMECANICO 2.72% 541,871
CAMINOS SO 6.28% 1.248.615
OBRAS M NTARIAS 0.09 18,526
SUMINISTRO LOCAL 1.39% 276,765
IMPACTO AMBIENTAL 1.93% 383,984
INGENIERIA DE CONSTRUCCION 1.48% 295,365
DERECHOS DE VIA; LOGISTICA Y OPERACIONES 1.69% 335,664
SUMINISTROS TRPORTADOS 21.72% 4319910
[SUMA TOTAL DE COSTO DIRECTOS 734%% 14,619,910
COSTOS INDIRECTOS
88% 1,169,503
.00% 0
0.65% 129,597
i
SUMA TOTAL COSTOS INDIRECTOS 6.53% 1,299,190
IAPORTE EN E E EEQ 1,000,000
85.05% 16,819,100 |
9.60%. 1,910,292
5.35% 1,
1.67% 332,198
0.20% 39,827
URANTE LA CONSTRUGCCION 3.33% 661,961
NCO LOCAL 0.00% [0
FIDUCIA DE ADMINISTRACION Y GARANTIA 0.15% 30,150.00
[COSTO TOTAL INTEGRADO 100.00% 19,893,548

Vii.- CRONOGRAMA ACTUALIZADO DE EJECUCION

Como resultado de todas las dificultadas presentadas para estructurar el

capital requerido y fograr el cierre financiero,

ejecucig

no se ha podido iniciar la
de las obras tal como estaba previsto en el mes de junio de 2006,




consecuentemente, el proyecto ha sufrido un retrazo de 1,5 afios durante el
cual se tenia previsto ejecutar el 60% de su construccion.
Viil.- BALANCE DE HIDROVICTORIA S.A,

Para Conocimiento y aprobacién de la Junta de Accionistas, se adjunta el
balance de HIDROVICTORIA S.A. con corte al 31 de diciembre de 2007.

ara conocimiento de los accionistas, se anexa el informe
Economista Gustavo Bravo Comisario designado por la
s para auditar el movimiento de la Empresa durante el afio
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