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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de:

COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Informe sobre los estados financieros

Hemos efectuado la auditoria del balance general adjunto de la COMPANIA DE
GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-HIDROAGOYAN S. A. al 31 de
diciembre del 2006, y los correspondientes estados conexos de resultados, de
evolucion del patrimonio y de flujos de efectivo, por el afio que termind en esa
fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas
explicativas.

Responsabilidad de la Administracion de la Compaiia por los estados
financieros

La Administracion de la Compafia es responsable por la preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros de acuerdo con normas
ecuatorianas de contabilidad. Esta responsabilidad incluye el disefo, la
implementacion, y el mantenimiento de controles internos relevantes para la
preparacion y presentacion razonable de estados financieros que no estén
afectados por distorsiones significativas, sean estas causadas por fraude o error,
mediante la seleccion y aplicacion de las politicas contables apropiadas y la
elaboraciéon de estimaciones contables razonables de acuerdo con las
circunstancias.

Los estados financieros de la COMPANIA DE GENERACION
HIDROELECTRICA AGOYAN-HIDROAGOYAN S. A. al 31 de diciembre del
2005, fueron auditados por otros auditores cuyo informe sobre esos estados
financieros, fechado el 8 de mayo de 2006, incluyd salvedades, respecto de la
presentacion razonable de dichos estados financieros. Un detalle de dichas
salvedades, es como sigue:

a) La empresa mantiene al 31 de diciembre de 2005 una cartera vencida de
mas de 360 dias de US $. 74,689,399.46, valor que representa al cierre del

periodo econdmico el 94.14% del monto total de la cuenta Clientes que es
de US $. 79,339,808.89.

(Continua)
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b) La empresa al 31 de diciembre de 2005, no mantiene un detalle titularizado

d)

e)

de la conformacion de la antigliedad de su cartera con el Mercado Eiéctrico
Mayorista (MEM) por US $. 48,601,040.28, correspondiente a la venta de
energia por parte del Cenace a las empresas distribuidoras de energia de
Abril de 1999 a Septiembre del 2003. Ademas los valores determinados por
el CENACE correspondientes a intereses y multas no han sido registrados en
la contabilidad de la Compafiia. Sin embargo se espera el pronunciamiento
por parte del Gobierno con relacion a la aplicacién del Decreto ejecutivo
2403, el mismo que afectaria el saldo presentado por la Compafia.

En la cuenta Otras Cuentas por Cobrar Clientes (Transelectric S.A.), la
empresa mantiene una cartera vencida de mas de 360 dias de
US $. 683,658.73, equivalente al 93.37% del saldo presentado en registros
contables al 31 de diciembre del 2005.

La Empresa al 31 de diciembre del 2005 mantiene registrado el valor de
US $. 7,343,925.08 en la cuenta de inventarios los mismos que no se
encuentran respaldados mediante un inventario fisico y un avallo
actualizado. A la presente fecha se estd realizando la toma fisica,
homologacion, valoracion e insercion contable de los items mantenidos en las
bodegas de las centrales Agoyan y Pucard, trabajo que aun no se concluye.
Por lo que desconocemos la afectacion en los Estados Financieros del
resultado del mencionado avalto.

De la valuacion de activos fijos realizados, por Hidroagoyan S. A., a través de
la firma LEVIN S.A. cuyo resultado fue un incremento neto de la depreciacion
en US $. 20,057,321 valor que fue insertado contablemente en la cuenta
patrimonial Reserva de Valuacion, mencionamos que, la Norma Ecuatoriana
de Contabilidad No. 12, establece: “Cuando el valor en libros de un activo es
disminuido como resultado de una revaluacion, el decremento deberia ser
reconocido como un gasto”. Ademas el proceso de valorizacion no se sujetd
a los establecido en la Resolucion No. 00.Q.1.C.1.013 Art. 8.- que dice: “La
depreciacion acumulada sera corregida en igual porcentaje que el valor
presente, con el fin de mantener la relacion respecto de ese valor antes de la
valuacion a valor de mercado ".

(Contintia)
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Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros
con base en nuestra auditoria. Excepto por lo que se menciona en los parrafos 4
al 6, efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las normas ecuatorianas de
auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y
planifiqguemos y realicemos la auditoria para obtener certeza razonable de que los
estados financieros no estan afectados por distorsiones significativas. Una
auditoria comprende la aplicacion de procedimientos destinados a la obtencion de
evidencia de auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados
financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor e
incluyen la evaluacion del riesgo de distorsiones significativas en los estados
financieros por fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor
toma en consideracion los controles internos de la Compaiiia, relevantes y
presentacion razonable de sus estados financieros, a fin de disefiar
procedimientos de auditoria adecuados a las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la
Compaiiia. Una auditoria también comprende la evaluacion de que los principios
de contabilidad utilizados son apropiados y de que las estimaciones contables
hechas por la Administracion son razonables, asi como una evaluacion de la
presentacion general de los estados financieros. Consideramos que la evidencia
de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una
base para expresar nuestra opinion de auditoria.

Al 31 de diciembre de 2006, la Compania no efectué un conteo fisico de sus
inventarios que se muestran en los estados financieros adjuntos por
US $. 7,196,125. Adicionalmente, la evidencia que soporte la adecuada valuacion
de dichos inventarios no se encuentra disponible. Los registros de la Compaiiia
no permiten la aplicacion de otros procedimientos de auditoria para los
inventarios.

No hemos podido obtener las respuestas a nuestras solicitudes de confirmacion
de catorce clientes del sector eléctrico de distribucion, cuyo saldo acumulado
pendiente de recuperacion por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2006
asciende a US $. 15,298,495; ni de dos entidades que otorgaron préstamos por
un valor acumulado de US $. 45,000,000; ni de la entidad financiera con la que
se mantiene un fideicomiso para el cobro de las obligaciones de cobro originadas
en la venta de energia al Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), el saldo que figura
en estados financieros por los derechos fiduciarios al 31 de diciembre de 2006 es
de US $. 1,122,970. Debido a la naturaleza de las transacciones citadas,
tampoco pudimos satisfacernos de la razonable presentacion de los saldos a
través de la aplicacion de procedimientos alternos.

(Continua)
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Es politica de la Compaiia registrar la venta de energia a sus clientes en base a
distinto periodo de corte de facturacion de conformidad con la informacion
disponible proporcionada por el Centro Nacional de Control de Energia - CENACE
y las practicas del sector eléctrico, las cuales no corresponden necesariamente al
mismo periodo fiscal. Esta situacion, originada en el desfase de la disponibilidad
de informacion, ocasiona que los ingresos generados y sus costos incurridos en
el mes de diciembre del 2006, no hayan sido reconocidos como tales en los
estados de resultados por el afio terminado el 31 de diciembre del 2006. Las
normas ecuatorianas de contabilidad establecen que los ingresos deben ser
reconocidos en el periodo en el que se causan, asi como los costos cuando se
conocen. En razon de la naturaleza de los registros contables, no nos fue factible
determinar, en el caso de los costos, los efectos sobre los estados financieros
adjuntos originados por esta situacion.

Tal como se menciona con mas detalle en la nota 5 a los estados financieros, la
Compafia mantiene pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2006 un valor de
US $. 76,540,165, el que incluye US $. 71,495,190 pendientes de recuperacion a
compaiiias del sector eléctrico. De nuestro analisis evidenciamos que el 94% de
esta cartera se encuentran con un vencimiento que excede los 360 dias. Al
respecto si consideramos las probabilidades de irrecuperabilidad de los valores
pendientes de cobro, la reserva constituida para cubrir la posible irrecuperabilidad
de las cuentas por cobrar de US $. 4,633,997, resulta insuficiente, por lo que el
saldo de cuentas por cobrar-comerciales que figura al 31 de diciembre de 2006
por US $. 76,540,165, no se encontraria valuado de forma adecuada tal como lo
requieren las Normas Ecuatorianas de Contabilidad. A la fecha de este informe,
pese a que se mantiene vigente la disposicion legal, se encuentra pendiente de
realizarse el cruce de cuentas correspondientes con las deudas que las empresas
del sector eléctrico mantienen con el Estado y PETROCOMERCIAL. Las deudas a
liquidar o compensar corresponderan al periodo comprendido entre el 1 de abril
de 1999 y el 31 de diciembre de 2005.

Mediante la Ley 2006-55 publicada en el Registro Oficial No. 364 del 26 de
septiembre de 2006, se expide la Ley Reformatoria de la Ley de Régimen del
Sector Eléctrico, la cual en sus disposiciones transitorias, sefialan:

- El Ministerio de Economia y Finanzas procedera a realizar el cruce de cuentas
correspondientes con las deudas que las empresas del sector eléctrico
mantienen con el Estado y PETROCOMERCIAL. Las deudas a liquidar o
compensar corresponderan al periodo comprendido entre el 1 de abril de
1999 y el 31 de diciembre de 2005.

- “Los valores antes referidos seran asignados por el Ministerio de Economia y

Finanzas de acuerdo a la programacion financiera que se debera realizar de
conformidad con la ley y la sostenibilidad fiscal del Gobierno Central y se
destinaran a la conformacion de un fideicomiso mercantil, cuyo constituyente
serd el Ministerio de Economia y Finanzas, para el cumplimiento de los
siguientes objetivos:
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(a) Para pagar las deudas vencidas por compra de energia y transporte a
las empresas de generacion, a las distribuidoras con generacion no
escindida y al transmisor, correspondientes al periodo comprendido
entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005. Las empresas
de generacion eléctrica que a la promulgacion de la presente Ley
mantengan obligaciones de pago vencidas a favor de PETROCOMERCIAL
o del Ministerio de Economia y Finanzas, como condicion previa a recibir
estos valores, deberan autorizar al fiduciario para que previamente
pague dichas deudas en el siguiente orden de prelacion:

(1°) Los valores que adeuden a PETROCOMERCIAL por concepto de
compraventa de combustibles; y,

(2°) Los valores que adeuden al Ministerio de Economia y Finanzas,
por concepto de los pasivos asignados por el ex INECEL en proceso
de liquidacion en aplicacion a la Segunda Disposicion Transitoria de
la Ley de Régimen del Sector Eléctrico; v,

(b) Para financiar nuevos proyectos de generacion eficiente y proyectos de
inversion dirigidos a la reduccién de pérdidas o al mejoramiento de la
infraestructura directamente relacionada con la prestacion del servicio.

De existir saldos a favor en las empresas distribuidoras en las cuales el Fondo
de Solidaridad, en representacion del Estado ecuatoriano, tiene participacion
accionaria, dichos valores se destinaran a la formacion de un fondo que
permita garantizar la compraventa de energia y constituir para el efecto un
fideicomiso mercantil. Las empresas de generacion en las cuales el sector
publico tiene participacion accionaria, destinaran los recursos recaudados,
luego de compensar las deudas que mantienen con PETROCOMERCIAL,
exclusivamente para inversion en nuevos proyectos de generacion eficiente y
constituiran un fideicomiso mercantil para el efecto.

El pago de obligaciones vencidas a la fecha de entrada en vigencia de la
presente Ley, correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de abril de
1999 y el 31 de diciembre de 2005, derivadas de la venta de energia,
potencia y otros servicios del Mercado Eléctrico Mayorista, por parte de las
personas juridicas que prestan el servicio de distribucion de energia eléctrica
en el pais a favor de las empresas de generacion eléctrica de capital privado,
estaran condicionadas a la renuncia expresa, por parte de las empresas de
generacion eléctrica, al cobro de intereses y demas gastos, excepto el monto
de capital de las obligaciones vencidas a la fecha de entrada en vigencia de la
presente Ley, aunque el pago de los mismos haya sido convenido
previamente.

(Continta)
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El pago de obligaciones vencidas derivadas de la venta de energia, potencia y
otros servicios del Mercado Eléctrico Mayorista, correspondientes al periodo
comprendido entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005, por
parte de las personas juridicas que prestan el servicio de distribucion de
energia eléctrica en el pais a favor de las empresas de generacion eléctrica y
el transmisor, llevara implicita la renuncia por parte de las empresas de
generacidn eléctrica y de la transmisora, al cobro de intereses y demas gastos
convenidos, excepto el monto de capital de las obligaciones vencidas a la
fecha de entrada en vigencia de la presente Ley, aunque el pago de los
mismos haya sido convenido previamente.

Las obligaciones vencidas de las empresas de generacion, transmision y
distribucidn que integran el Mercado Eléctrico Mayorista a la fecha de entrada
en vigencia de la presente Ley, con el Ministerio de Economia y Finanzas,
generadas por la falta de pago de deuda externa e interna, llevaran implicito
el no cobro de intereses de mora, muitas y demas gastos convenidos.

Los ingresos que por efectos de la aplicacion de la presente Ley, reciban las
empresas generadoras, transmisora y distribuidoras, en las que el Fondo de
Solidaridad tenga participacion accionaria, seran considerados como aportes
de capital y formaran, en consecuencia, parte del patrimonio de cada
empresa y no estaran sujetos al pago de impuesto a la renta y al pago de
utilidades. Los derechos accionarios derivados de esta aportacidn seran de los
actuales accionistas de las personas juridicas que presten el servicio de
distribucion de energia eléctrica a prorrata de su actual participacion.

Para efectos de la aplicacion de esta Ley, se entenderad como déficit tarifario
unitario, para cada persona juridica que preste el servicio de distribucion de
energia eléctrica, a la diferencia entre los precios medios de venta de energia
a usuarios finales, obtenidos de la aplicacion de los pliegos tarifarios
aprobados por el Consejo Nacional de Electricidad, CONELEC, y la suma de
los costos unitarios reales de compra de energia, los costos del servicio de
transmisidn y el valor agregado de distribucion. Los costos unitarios reales de
compra para cada empresa de distribucion de energia seran el promedio
ponderado de las compras de energia efectuadas mediante contratos a plazo
y las realizadas en el mercado ocasional. El caiculo del monto del déficit
tarifario para cada persona juridica que preste el servicio de distribucion de
energia eléctrica, se obtendra mensualmente del producto del déficit tarifario
unitario por los volimenes de energia facturados, dentro del periodo
comprendido entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005.

Para establecer el valor final del déficit tarifario, deberan descontarse todos
los valores previamente compensados por la aplicacion de los Decretos
Ejecutivos 1311 y 2048-A, publicados en los Registros Oficiales Nos. 281 de 9
de marzo de 2001 y Suplemento 454 de 15 de noviembre de 2001; y
cualquier otro tipo de compensacion o subsidio que se haya aplicado en el

periodo comprendido entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de
2005.

(Continua)
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Para efectos de esta Ley, las empresas del sector podran constituir

sociedades mercantiles de propdsito especial para el desarrollo de proyectos
de inversion.”

Considerando estas disposiciones, la Compania incluye las acreencias, con las
Companias del sector eléctrico, asi como con el organismo Administrador técnico
y comercial del mercado eléctrico mayorista - MEM del Ecuador y de las
interconexiones internacionales Centro Nacional de Control de Energia - CENACE,
como parte de los derechos de cobro corrientes del periodo, sin embargo a la
fecha de este informe, pese a que existe una disposicion legal vigente, no se ha
producido dicho cruce de cuentas correspondientes con las deudas que las
empresas del sector eléctrico mantienen con el Estado. En adicion este asunto se
encuentra condicionado a la programacion financiera que se debera realizar de
conformidad con la ley y la sostenibilidad fiscal del Gobierno Central. Las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad, requieren que los activos que no se espera
recuperar en un periodo menor a doce meses, contado a partir del cierre del

periodo contable, dichas normas sefalan que estos activos se presenten como
parte de los activos no corrientes.

Opinion

En nuestra opinion basados en nuestro examen, excepto por los efectos de
aquellos ajustes, de haberse requerido alguno, que pudieran haberse
determinado que son necesarios, si no hubieran existido las limitaciones en el
alcance de nuestro trabajo comentadas en los parrafos 4 al 6 y excepto por los
efectos de los asuntos mencionados en los parrafos 7 y 8, los referidos estados
financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la
posicion financiera de la COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA
AGOYAN-HIDROAGOYAN S. A. al 31 de diciembre del 2006, los resultados de sus
operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio

terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad.
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ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo en caia y barcos
Invers'ones temporales
Derechos fiduciarios
Cuentas por cobrar @
Conerciales
Otias

Menos provision para cuentas de cobre dudnse
Total cucntas por cobrar, neto

Inventarios

Gastos pagadoes por anticipado

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

Propiedad, planta y equipo, neto ce depreciacién
acumulada de US $. 102,688,904 en ol 2006y

US $. 90,464,601 en @' 2005

Inversiones a largo plazo -
Proyecto Sen Francisco

TOTAL ACTIVOS

Ver netas a lo= estades financieros

COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN - HIDROAGOYAN S. A,
BALANCES GENERALES
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2006, CON CIFRAS COMPARATIVAS DEL 2005
(Expresacos en US.$)

2006 2005
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
(Nota 2) 2.078,664 Prestamos a cotto plazo
{Nota 3) 6,362,860 Porcidn corriente de obtigaciones a iargo plazo
{Nota <) 2828,279 Por¢sn corriente de intereses a largo plazo

Cuentas por pacar

(Neta §) 76,540,165 Gastos acumulados por pagar
(Nota 6) TOTAL PASIVOS CORRIENTES
PASIVOS A LARGO PLAZO
(Nota 5)
Obtinaciones de largo plazo
{Nota 7) Intereses a larqo plazo

TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO

TOTAL PASIVOS

112,993,551 101,969,535

PATRIMONIC DE LOS ACCIONISTAS:
Capital acciores- autorizadas, suscritas y pagadas
1,337,800 accicnes en el 2006 y 1,280,770
(Nota 8) 288,457,334 297,422,328 acciones en cf 2005 con un valor nomvinat de
US $. 1.00 ceda una
Anortes para futura captalizacion
(Nota 9) 94,183,076 56,848,361 Reserva legal
Reserva por valuacién
Reserva de canital
Donaciones
Resultacos disoonibles
TOTAL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Comorarysos

- TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO DE
495,633,961 456,260,224 LOS ACCIONISTAS

(Nota 10)
(Nota 13)
(Nota 13)
{Nota 11)
{Nota 12)

(Nota 13)
(Nota 13)

(Nota
(Nota
(Nota
(Not»

BRG]

{Nota 18)

)WE’N\‘}’!)))W))WW)")”)')W"')))'))

2006 2005

15,000,000
20,199,761
18,021,306
1,592,461
2,030
365,06/

93,948,188
o 3L719,778

130,667,965

196,633,933 161,969,429

55,912,000 51,230,800
60 2,720,260

495,633,961 _ 456,260,224 _

o



COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN - HIDROAGOYAN S. A.
ESTADOS DE RESULTADOS

ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006, CON CIFRAS COMPARATIVAS DEL 2005
(Expresados en US $.)

2006 2005

Ingresos operativos :
Ventas netas (Nota 14) 30,074,946 32,254,416
Otros Ingresos operacionales 2,381,535 1,522,850
TOTAL INGRESOS OPERATIVOS 32,456,481 33,777,266
Costo de ventas 5,221,522 5,200,254
Depreciacion de propiedad, planta y equipo (Nota 8) 10,378,079 10,292,990

Margen Bruto 16,856,880 18,284,022
Gastos de Administracion y de ventas 2,970,853 1,914,675

Utilidad en Operacion 13,886,027 16,369,347

OTROS INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES:

Costo financiero

(7,841,313)
Otras miscelaneos, netos

(6,830,171)

TOTAL OTROS INGRESOS, NETO (7,84§:,;i89841)L (6,830,171)
Utilidad antes de la participacion de los
trabajadores en las utilidades e
impuesto a la renta 6,040,833 9,539,176
Participacién de los trabajadores en las utilidades (notas 1-j) 927,885 1,138,845
Utilidad antes de impuesto a la renta 5,112,948 8,400,331
Impuesto a la renta estimado (nota 16) 1,314,504 1,145,249
Utilidad del Ejercicio 3,798,444 7,255,082
Utilidad por accién Us s. (Nota 1-m) 2.72 5.66

Ver notas a los estados financieros

1
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN - HIDROAGOYAN S. A.
E£STADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO
ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006, CON CIFRAS COMPARATIVAS DEL 2005
(Fxoresados en US. 6)

Aportes Reserva Reserva Reserva Patrimonio de

Capital para futura tegal por valuacién de capital Donaciones Resultados {os accionisias,

acciones capitalizacion {Nota 15) {Nota 15) {Nota 15) {Nota 15) disponibles neto
Saldos at 31 de diciembre del 2004 45,929,560 2,720,260 49,379 20,057,321 203,854,535 13,992 14,708,858 287,324,795
Utitidad del eieracio - - 7,255,082 7,755,032
Apropiacion de reservas - - 790,433 - - (790,433)
Incremento de capi‘al 5,310,240 - - - - - (5,310,240) -
Ajustes afio 2005 - - - {289,192) (285,192)
Saldos al 31 de diciembre del 2005 751,230,800 2,720,260 839,812 20,057,321 _ 203,854,535 13,992

Utiidad del ejercicio . )

- - 6,040,833 6,040,633
Apropiacidn de reservas - - 520,127 - - - (520,127 -
Aporte en numerario 55 - - 55
Incremento de capital 4,681,145

- - (4,681,145)
Ajustes afio 2005 - (2,284,004) (2,284,004
Valuacién de prop'adad, plarta y equino

- - 952,439 - - . 52,139

Saldos al 31 de diciembre de 2006 55912000 21,009,760 203,854,535

1,359,939

or notas @ los estad2s financ aros
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN - HIDROAGOYAN S,

ESTADOS DE FLUJOS DEL EFECTIVO

(Zrp e

3

Utilidad del Ejercicio
Ajustes por partidas que no requieren (proveen) efectivo:

Depraziazion de la propedad, planta v equips
Intereses de obligaciones de larat v corto plazs
Frovisitn para cuentas por cobrar de cobre dudoso
Provisior contribuciones oficiales

Intereses por cobrar

Ajustes de inventarios

QLros ingress

Total ajustes
Cambios netos en activos - (aumento) disminucion:

Cuentas por Cobrar Lomersiaes

Qtr <itas PO Cobrar
WAI0%

o panjades por anticipado

WY

Ga

Cambios netos en pasivos - aumento (disminucién):
Cowtitis por pagar
Gastos aclrmuiatios por pager

Efectivo neto provisto por las actividades
de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

A 2 A b propladad, planta y equaps, nety
(Aurnento) disrainucion en inversiones temporaie
AUTENG @1 nversiones en subsidianas

Erecova neto utitizade en las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Pragtarmes re , de entidades no financieras

Ete

firrera s neto de Caja vy bancos v eqaivaizntes de efective
Caay Bancos y equivalentes de efectivo &l inicio de! aiiz

Caja y Bancos y equivalentes de efectivo al fin del afio

S e s i e

A

ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006, CON CIFRAS COMPARATIVAS DEL 2005
SUS S

(477,057

11,6

9,535,170

10,401,307

(43,148}

31,182)

20,082,150

(4,654,773

{277.,567)
147,500
264,774

26,11€,551

3.416,004

255,461
(303,913

032,800

S Vi T4
15,777,323 30,383,200
(1,929,115 (4,922,557
(5,023,008 1,47%,7

57,314 715

(26,3

Uvo neto provisto por {utihzado en) las actividades de financiamiento us s.

(43,260,

; e

30,000,055 (271,912)
510,450 305,855
568,214 202,359
2,078,664 568,214

12
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en ddlares — US $.)

1 Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(a) Descripcion del Negocio

La Compariia de Generacion Hidroeléctrica Agoyan - HIDROAGOYAN S. A.,
fue constituida en 1998, en la ciudad de Ambato, Republica del Ecuador,
como resultado de la escisidn del Ex INECEL, entidad que de acuerdo a las
disposiciones legales estaba autorizada a constituir sociedades andnimas de
generacion y transmision; para este efecto aportd activos y asignd pasivos
como pago del capital suscrito de la Compafiia. Sus operaciones consisten
principalmente en la produccién de energia eléctrica, para lo cual estd
facultada a realizar todas las actividades relacionadas con este objetivo. Las
ventas de la Compafia son realizadas principalmente en el mercado local.

La actividad de la Compariia esta regida por la Ley de Régimen del Sector
Eléctrico y su respectivo reglamento, asi como ciertas disposiciones
contenidas en la Ley Basica de Electrificacion. Las tarifas por el servicio de
transmision de energia son reguladas por el reglamento para la fijacion de
Tarifas de Servicios Eléctricos del Consejo Nacional de Electricidad -
CONELEC.

Mediante un contrato de fabricacion concesion y distribucion suscrito con el
Consejo Nacional de Electricidad — CONELEC, el 25 de septiembre de 2003
(modificado el 2 de marzo de 2006) y cuya duracion es de 50 afios, se
adjudicd a la Compaiiia la concesion especifica para generacion de energia
eléctrica de la Central Hidroeléctrica Agoyan vy Pucard de
1,080 GWH y 230 GWH, de capacidad, respectivamente, cuyas instalaciones
se encuentran ubicadas en la provincia de Tungurahua, especificamente en
los cantones de Bafos y Pillaro, respectivamente.

El 28 de marzo del 2000 el Consejo Nacional de Electricidad — CONELEC
firmo con la Compadia de Generacidon Hidroeléctrica Pastaza-
HIDROPASTAZA S. A. (en la cual HIDROAGOYAN S. A., mantiene el 80% de
participacion accionaria) el contrato de concesion para la construccién de la
Central de Generacion del Proyecto San Francisco, cuyo objeto del contrato
es ejecutar la actividad de generacion de energia eléctrica y desarrollar
este proyecto el mismo que comprende el disefio, financiacidn,
construccion, instalacidon, operacion y administracion de una planta de
generacién eléctrica de 230 MW de capacidad, ubicada en la provincia de
Tungurahua.

El plazo de duracién de la concesion es de 45 meses a partir de fa fecha e
su suscripcion, para la entrada en operacion de la primera unidad. El 4 de
octubre de 2002 se firmé el Contrato Modificatorio.

(ContinG @)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en ddlares — US $.)

El CENACE - Centro Nacional de Control de Energia es la entidad encargada
del manejo técnico y econémico del Mercado Eléctrico Mayorista y también
de determinar y liguidar las obligaciones financieras provenientes de las

transacciones de compra - venta de potencia y energia en el Mercado
Ocasional "SPOT".

(b) Entorno Econdémico

(c)

Con el esquema monetario de dolarizacion, el alto precio internacional del
petrdleo y las remesas de los emigrantes, la economia ecuatoriana continta
experimentando estabilidad aunque con el alza de la inflacion y
desaceleracion del crecimiento econdomico. La inestabilidad politica ha
impedido la implantacion de las reformas estructurales necesarias para un
crecimiento sustentable por lo que la estabilidad de la economia
ecuatoriana continua dependiendo del precio internacional del petrdleo.

Base de Presentacion

Los estados financieros son presentados en dolares de los Estados Unidos
de América, moneda de medicion de la Empresa y de curso legal y de
unidad monetaria del Ecuador desde marzo del 2000.

La Compania prepara sus estados financieros de acuerdo a las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad y se siguen las politicas o practicas

establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compafiias del
Ecuador.

(d) Equivalentes de Efectivo

(e)

La Empresa para propositos de preparacion del estado de flujos de efectivo
considera como equivalentes de efectivo los saldos de las inversiones de
alta liquidez que son inmediatamente convertibles a efectivo vy el efectivo de
liquidez disponible en caja y bancos.

Inversiones Temporales
Las inversiones que se clasifican en temporales son depdsitos a corto plazo

que se contabilizan al valor agregado mas los intereses devengados al
cierre del ejercicio, los cuales se reconocen por el método del devengado.

(Contin(1a)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en ddlares — US $.)

(f) Estimacidn para Cuentas de Cobro Dudoso

La estimacion para cuentas de cobro dudoso se incrementa mediante
provisiones con cargo a resultados y se disminuye por los castigos de las
cuentas por cobrar consideradas irrecuperables. En el presente ejercicio

fiscal la Compania, no ha considerado desestimar la posibilidad de cobro de
ningun credito.

(g) Inventarios

Los inventarios estan registrados al costo, el que no excede el valor de
mercado. El costo se determina por el método de costo promedio, excepto
por las compras locales en transito que se llevan al costo especifico.

No es politica de la Compafiia registrar con cargo a resuitados una provision
para obsolescencia de los inventarios, considerando las condiciones y valor
de uso de los mismos. La administracion de la Compaiia se encuentra
efectuando el andlisis que sustente la existencia fisica asi como el estado
actual y valuacion de los articulos que conforman los saldos de inventarios.

(h) Inversiones a largo plazo — Proyecto San Francisco

Las inversiones a largo plazo — Proyecto San Francisco estan registradas al
costo, lo que es equivalente al valor del desembolso aportado.

(i) Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo se presentan netos de la depreciacion
acumulada y estan registrados al costo revaluado, a una base que se

aproxima al valor de mercado, medido en ddlares de los Estados Unidos de
Ameérica.

La propiedad, planta y equipo se deprecia utilizando el método de linea
recta, en base a la vida Util estimada.

Los desembolsos por reparacion y mantenimiento mayores, efectuados para
reparar 0 mantener el beneficio econdmico futuro esperado de la
propiedad, planta y equipo se reconoce como parte del activo.

Los desembolsos por reparacion y mantenimiento efectuados para

mantener el beneficio economico futuro esperado de La propiedad, planta ¥
equipo se reconoce como un gasto cuando se incurre.

(Contintia)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en ddlares — US $.)

Las tasas de depreciacion estan basadas en la vida probable de los bienes e
instalaciones, ajustandose a la evaluacidn de la vida Util determinado por

un perito independiente, sin superar los porcentajes establecidos en el Art.
21 numeral 6 del Reglamento de LRTI.

Las tasas de depreciacion utilizadas son las siguientes:

[ Bienes Vida Util Porcentaje |
Edificios y estructuras; carreteras, | Entre 30 y 40 Entreel 2.5y |
| caminos y puentes; obras hidrdulicas | anos ] 3.33% 5
! | Entre 25y 15 | |
Instalaciones electromecanicas 1 afos Entre el 4y 6.67% J
Equipos de subestaciones 15 afios | 6.67%
| Mobiliario, Equipo de laboratorio, | | |
Equipo de Comunicacién, Equipo d f Entre 10y 2 | Entreel 10y 50% f
| Meteoroldgico ; afios j
: | Entre17y3 | Entreel6y33% |
Herramientas '] afios f 's
| Entre10y7 | Entreel10y |
| Otros equipos | afios | 14.29% |

(j) Participacion de Trabajadores en las Utilidades

El gasto por la participacion de los trabajadores en las utilidades se calcula
aplicando la tasa del 15% a las utilidades antes de impuesto a la renta, de

conformidad con lo establecido en las leyes laborales de la Republica del
Ecuador.

(k) Impuesto a la Renta

El impuesto a la renta se calcula mediante la aplicacion de la tasa
corporativa de impuesto a la renta del 25% aplicable a las utilidades
gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga.

(1) Reconocimiento de Ingresos y Gastos

En relacion a la venta de energia, el ingreso es reconocido cuando se
entrega la energia a los clientes de conformidad a los contratos vigentes Y
el riesgo y los beneficios significativos de propiedad han sido transferidos al
cliente, y no subsisten incertidumbres significativas relativas a la derivacion

de la consideracion, de los costos asociados. Los gastos son reconocidOs
por el método de causacion.

(Contintia)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en ddlares — US $.)

(m)Utilidad por Accion Ordinaria

La utilidad por accién ordinaria se calcula considerando el promedio
ponderado de acciones en circulacién durante el afio. El promedio de
acciones en circulacion en el afio 2006 fue de 1,397,800 acciones de
US $. 40, cada una (1,280,770 acciones de US $. 40 cada una en el 2005).
La variacion entre el promedio de las acciones en circulacion se origina en
el incremento de capital perfeccionado en el afio 2006.

(n) Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas
ecuatorianas de contabilidad requiere que fa Administracion de la Empresa
realice estimaciones y supuestos que afectan los saldos reportados de
activos y pasivos y revelacion de contingentes a la fecha de los estados
financieros. Los resultados reales podrian diferir de aquellas estimaciones y
tales diferencias podrian ser significativas.

2 Efectivo en caja y bancos

Un detalle del efectivo en caja y bancos al 31 de diciembre del 2006 y 2005 es
el siguiente:

2006 2005
Caja Us s. 3,500 1,500
Bancos 2,075,164 566,714

Uss$. 2,078,664 268,214

3 Inversiones Temporales

Ei siguiente es el detalle de las inversiones temporales al 31 de diciembre del
2006 y 2005:

Batallas & Batallas Auditores Cia. Ltda. 18
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-

HIDROAGOYAN S. A.
Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en ddlares — US $.)

Entidad Financiera

Banco Solidario C. A. — devenga entre el 6% y 7%
anual y vence en enero del 2007 (en el 2005 6% anual
vencimiento en Enero 2006)

Banco de! Machala S.A. - devenga el 4,25% anual y
vence en enero del 2007 (en el 2005 al 4,25% anual
vencimiento en Febrero 2006)

Banco del Pacifico C. A. - devenga el 3% anual y
vence en enero del 2007 (en el 2005 al 4,75% anual
vencimiento en Enero y Febrero 2006)

M.M. Jaramillo Arteaga — 6% anual y vence entre enero
y febrero del 2007 (en el 2005 al 5,50% anual
vencimiento en Febrero 2006)

Banco del Austrc S. A. - devenga entre el 5.75% vy
7,55% anual y vence en enero del 2007 (en el 2005 al
6% anual vencimiento en Enero 2006)

Unifinsa S. A. - devenga entre el 4,85% y 7,65% anual
y vence en enero del 2007

Cooperativa Cadmara de Comercio de Ambato - devenga
el 8.5% anual y vence en enero del 2007 (en el 2005 al
8.50% anual vencimiento en Enero 2006)

Mutualista Pichincha - devenga el 6,40% anual
vencimiento en Enero 2006

Cooperativa Inti Pacari - devenga el 6% anual
vencimiento en Enero 2006

Cooperativa Intifian - 7% anual y vence en enero del
2007 (en el 2005 al 7% anual vencimiento en Enero
2006)

Banco Procredit S. A. - devenga entre 6,20% anual
vencimiento en Enero 2006

Banco de Guayaquil S.A. — devenga 6% anual y vence
en enero del 2007 (en el 2005 al 3.90% anual
vencimiento en Enero 2006)

Total inversiones temporales

4 Derechos Fiduciarios

2006 2005
Us s. 2,630,650 356,280
55,608 257,217

300,000 252,170

264,534 629,073

1,630,122 100,000

920,190

156.756 50,732

- 100,000

- 40,000

5,000 5,000

- 103,121

400,000 102,535

US 3. 6.362,860 1,996,128

Un detalle de los derechos fiduciarios al 31 de diciembre del 2006 y 2005 es el

siguiente:

Batallas & Batallas Auditores Cia. Ltda.
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en dodlares — US §$.)

2006 2005
Fondos en fideicomiso us s. 1,122,970 861,193
Inversiones Temporales en fideicomiso 2,405,500 2,010,910

3,528,470 2,872,103

Los derechos fiduciarios, corresponden al saldo mantenido en tres cuentas
corrientes de entidades financieras locales. Este fondo es administrado por la
Corporacion Financiera Nacional (Fiduciaria).

Las inversiones temporales mantenidas en el fideicomiso, corresponden a
polizas de acumulacién colocadas en una entidad bancaria local, las cuales
devengan intereses de entre el 4.75 al 5.25% y vencen en febrero de 2007 (en
el 2005, devengan entre el 3.75 al 4.25% y vencen en febrero de 2006).

El fideicomiso mercantil se constituyd el 3 de mayo del 2000, con el objeto de
garantizar el flujo de los recursos efectivos provenientes de la venta de energia,
para cubrir los gastos de inversién en la construccién del Proyecto San
Francisco, asi como para responder las obligaciones producto del
endeudamiento contraido para financiar la ejecucion del proyecto.

5 Cuentas por cobrar-comerciales

Un detalle de las cuentas por cobrar-comerciales al 31 de diciembre del 2006 y
2005 es el siguiente:

2006 2005
CENACE US$. 48,601,040 48,601,040
Empresas del Mercado
Eléctrico Mayorista 27,826,880 30,449,202
Clientes:
Contratos con Grandes Consumidores 107,800 287,582
Mercado ocasional SPOT 4,445 1,985
US$. 76,540,165 79.339,809
(ContinJa)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en ddlares — US $.)

El saldo pendiente de cobro administrado por la Corporacién Centro Nacional de
Control de Energia-CENACE y Empresas del Mercado Eléctrico Mayorista,
corresponden a cuentas por cobrar originadas en Ia venta de energia realizada a
través del mercado denominado SPOT hasta septiembre del 2003, fecha en la
cual se cambid la modalidad de facturacion en la que se determina hacerlo
directamente a las Compafias distribuidoras. Este asunto se encuentra
condicionado a la programacién financiera que se deberd realizar de
conformidad con la ley y la sostenibilidad fiscal del Gobierno Central, por lo
tanto son de cobro dudoso, la Compafia no ha estimado establecer provision de
incobrabilidad alguna sobre la totalidad de dichos valores.

El saldo pendiente de cobro a los clientes — Contratos con grandes
consumidores, corresponde a cuentas por cobrar originadas en la venta de
energia eléctrica a las empresas consideradas dentro del Mercado Eléctrico
Mayorista-MEM, como grandes consumidores de acuerdo a los contratos
vigentes, y recuperados en el periodo siguiente a la facturacion.

El saldo pendiente de cobro a los clientes - Mercado Ocasional-SPOT,
corresponde a cuentas por cobrar originadas en la venta de energia eléctrica en
el Mercado Ocasional- SPOT pactadas entre la Compafiia y un tercero como
comprador calificado como agente consumidor del mercado eléctrico.

El siguiente es el movimiento de la estimacion para cuentas de cobro dudoso en
los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2006 y 2005:

2006 2005
Saldo al inicio del afio US$.  4602,111  4.608,805
Provision cargada a resultados 63,009 45,536
Menos-Ajustes 31,123 52,230
Saldo al final del afno UsS s. 4,633,997 4,602,111

6 Otras Cuentas por Cobrar

El siguiente es el detalle de otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre del
2006 y 2005:
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en ddlares — US $.)

2006 2005
Anticipos a proveedores us s. 2,406,799 2,544,788
Constructora Norberto Odebrecht S. A. 16,316,401 8,716,200
Impuesto a la renta pagado en exceso 1,526,826 1,526,826
Retenciones en la fuente y anticipos de
Impuesto a la renta 524,938 664,533
Companiias relacionadas 701,863 702,104
Intereses por cobrar 355,481 77,913
Otras miscelaneas 59,187 34,858

ussg. 21 495 14,267,222

El saldo pendiente de liquidacion por anticipos a proveedores, incluye el valor de
US $. 2,308,939 correspondiente al anticipo entregado a la Compafia Energy
Think Thank ET&T C. A., originado en el contrato firmado el 30 de marzo de
2005 para la adquisicion de repuestos para el mantenimiento de la unidad 2 de
la central Agoyan. La entrega se efectuara en 25 meses, contados a partir de Ia
fecha de entrega del anticipo.

El saldo pendiente de cobro a Constructora Norberto Odebrecht S.A.,
corresponden a cuentas por cobrar originadas en el convenio de crédito abierto
que se liquida conforme se realizan los aportes a Hidropastaza S. A., para el
avance en la construccion de la central hidroeléctrica San Francisco.

El saldo de otras cuentas por cobrar — impuestos a la renta pagado en exceso
corresponde a las retenciones en la fuente efectuadas por terceros a la
Compania. De acuerdo a las disposiciones tributarias vigentes, el exceso de
retenciones en la fuente sobre el impuesto a la renta causado es recuperable
previa presentacion del respectivo reclamo. La Compafiia acogiéndose a esta
disposicion presento el ante el Servicio de Rentas Internas el tramite respectivo,
solicitando la devolucion de los valores retenidos en exceso del afio 2002 por
concepto de anticipo a ese ejercicio econdmico de US $. 86,440; asi como por
las retenciones en la fuente del impuesto a la renta efectuadas por terceros de
US $. 225,301; asi como por las retenciones en la fuente del impuesto a la renta
pagadas en exceso a través del formulario 106 a por US $. 1,526,826 y por el
valor del impuesto a la renta pagado en exceso a través del formulario 101
No. 7328 de US $. 450,585. Considerando que el valor pagado de impuesto a la
renta en dicho periodo fiscal es de US $. 762,326, la Administracion de la
Compania estimd un valor de pago en exceso de US $. 1,526,826.

Mediante juicio contencioso tributario No.22551-B, al 31 de diciembre del 2006
la Compafiia mantiene pendiente de resolucion dicho reclamo, el recurso legal

se encuentra presentado ante el Tribunal Distrital Fiscal de Quito.
(Continda)

Batallas & Batallas Auditores Cia. Lida.
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en ddlares — US §.)

7 Inventarios

El siguiente es el detalle de inventarios al 31 de diciembre del 2006 y 2005:

2006

Bodegas
Central Agoyan Us . 5,264,629
Central Pucara 1,848,777
Bodega Administracidn 52,309
Compras locales en transito 30,410

Us$. 7,196,125

8 Propiedad, planta y equipo

2005

5,330,565
1,777,823
204,643
30,893
7,343,924

Un detalle y movimiento de la propiedad, planta y equipo por los ahos que

terminaron el 31 de diciembre del 2006 y 2005 es como sigue:
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN - HIDROAGOYAN S. A
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AL 31 DE DICTEMBRE DEL 2006 CON CIFRAS COMPARATIVAS DEL 2005
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en ddlares — US $.)

9 Inversiones a Largo Plazo — Proyecto San Francisco

Al 31 de diciembre del 2006 y 2005 un resumen de 13s inversiones a largo plazo
- proyecto San Francisco es el siguiente:

2006 2005
Acciones US$. 60,608,000 32,320,000
Aportes 33,575,076 24,548,361

US$. 94183076 26,868,361

El saldo de las inversiones a largo plazo - proyecto San Francisco, corresponde a
los valores entregados a la Compafiia Hidropastaza S. A. como acciones, asi
como aportes para futura capitalizacién para la construccion de la Central
Hidroeléctrica San Francisco. En adicion en el mes de mayo de 2006, se
incremento el capital accionario hasta un monto de US $. 60,608,000.

La participacion accionaria que la Compafia mantiene en Hidropastaza S.A., es

del 80%. La diferencia accionaria le pertenece a la Compafiia Constructora
Norberto Odebrecht S. A..

10 Préstamos a corto plazo

Al 31 de diciembre del 2006 y 2005 un resumen de los préstamos a corto plazo
es el siguiente:

2006 2005
Hidropaute S. A. US$. 15,000,000 -

El saldo de préstamo a corto plazo — Hidropaute S. A., corresponde a un
préstamo renegociado en agosto del 2005, que genera una tasa de interés

nominal del 6.5% anual, con un afio de gracia y con vencimiento en el afio
2007.

Garantizando este préstamo, se entrego a Hidropaute S. A. una hipoteca abierta
de un bien inmueble denominado Campamento los Pinos. Dicha prenda
garantiza el pago de notas de crédito a favor de Hidroagoydn S. A. entregadas
por la Corporacion Centro Nacional de Control de Energia-CENACE por
US $. 19,860,120; prenda ordinaria mediante notas de crédito a favor de

Hidroagoyan S. A. entregadas por la Corporacién Centro Nacional de Control de
Energia-CENACE por US $. 10,138,660.

(Continda)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en dolares — US $.)

11 Cuentas por Pagar

Un detalle de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2006 y 2005 es el
siguiente:

2006 2005
Proveedores Locales Us s. 1,005,422 83,157
Empresas Eléctricas y otras Empresas de
Distribucion - 136,772
Ilustre Municipio de Pillaro y Bafios - 1,768,942
Retenciones e Impuestos por pagar 48,708 36,583
Garantias - 127,878
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social
- IESS 11,157 7,266
Contribuciones oficiales 373,726 420,157
Otras 103,848 4,756
Total cuentas por pagar US $. 1,542,861 2,585,511

12 Gastos Acumulados por Pagar

Un detalle de los gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre del 2006 y
2005 es el siguiente:

2006 2005

Participacion Trabajadores en las
Utilidades us ¢. 1,181,314 1,183,857
Beneficios sociales 20,725 16,841

Total gastos acumulados por pagar US $. 1,202,039 1,200,698
13 Obligaciones de Largo Plazo

El siguiente es un resumen de las obligaciones de largo plazo al 31 de diciembre
del 2006 y 2005:
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en dolares — US $.)

2006 2005

Deuda con el Ministerio de Economia y
Finanzas Uss$. 99,118,658 99,118,658
Otras 30,029,291 15,029,290

Menos-Vencimientos corrientes de
obligaciones a largo plazo 30,199,761 10,619,858
Total Obligaciones de largo plazo USS$. 98,948,188 103,528,090
Intereses por pagar 49,741,084 44,035,272

Menos-Vencimientos corrientes de
Intereses por pagar 18,021,306 7,389,296

Total Intereses por pagar

Uss$. 31719778 36,645.976

Los vencimientos futuros de la deuda con el Ministerio de Economia y Finanzas,
son como sigue:

Los vencimientos agregados de la deuda a largo plazo para cada afio
subsiguiente al 31 de diciembre del 2006 son como sigue:

2008 USs$. 7,079,904
2009 7,079,904
2010 7,079,904
2011 7,079,904
2012 7,079,904
2013 7,079,904
2014 7,079,904
2015 7,079,904
2016 7,079,904
2017 7,079,904
2018 7,079,904
2019 3,539,952

US$. 81,418,896

El saldo de la deuda con el Ministerio de Economia y Finanzas, corresponde a
que el 17 de noviembre de 1988, el Directorio del INECEL en su proceso de
liquidacion, expide fa resolucion No. 121/98, por medio de la cual se asigna a
las compafias de generacion y transmision constituidas, los pasivos originados
en los créditos externos contratados por el Instituto Ecuatoriano de
Electrificacion. Como resultado de esta disposicion la Compafiia asumio una
deuda inicial por US $. 129,773,311, a partir del 1 de abril de 1999.

(Contina)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en dolares — US $.)

El 30 de enero de 2002, se suscribid entre el Ministerio de Economia y Finanzas
y la Compaiiia, el Convenio de Compensacion de Adeudos No. 105. Mediante
oficio No. 001549 de 13 de noviembre del 2001, se solicita el diferimiento por
tres afios del saldo adeudado al Ministerio, debido a la construccion del Proyecto
San Francisco.

El saldo de la deuda con a largo plazo-otras, corresponde a la deuda mantenida
con la Compandia Nacional de Transmision - Transelectric S. A., por un valor de
US $. 15,000,000, renegociado en agosto de 2005, que genera una tasa de

interés nominal del 8% anual, con un ano de gracia y con vencimientos en
marzo del 2007.

14 Ingresos por Venta de Energia Eléctrica

Las disposiciones legales emitidas para el sector eléctrico establecen que la
Corporacion Centro Nacional de Control de Energia-CENACE, tiene como
objetivo el manejo técnico y econdmico de la energia en blogue del pais
administrando técnica y financieramente las transacciones que se realizan en el
sector eléctrico mayorista. En cumplimiento con esta disposicion legal, la
Corporacion Centro Nacional de Control de Energia-CENACE hasta el mes de
septiembre del 2003 emitid facturas a los distribuidores y grandes consumidores
y notas de crédito a las Generadoras y Transmisoras de energia.

A partir del 1 de octubre de 2003, la Compaiiia efectia la facturacion por la
venta de energia eléctrica directamente a las empresas distribuidoras que
conforman el Mercado Eléctrico Mayorista-MEM vy a los grandes consumidores
conforme el Decreto Ejecutivo 923, publicado en el R.O. 191 del 16 de octubre
del 2003.

Un detalle de los ingresos por venta de energia eléctrica al 31 de diciembre del
2006 y 2005 es el siguiente:

2006 2005
Mercado SPOT us s. 8,060,651 8,269,528
Contratos PPA 14,928,132 15,241,340
Grandes consumidores 7,086,163 8,743,548

US$. 30,074,946 32.254416

(Continia)
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El Decreto Ejecutivo No. 1746, de 16 de agosto de 2006, establece que el
Estado Ecuatoriano asume la obligacion de pagar la diferencia de ingresos
generada por el déficit tarifario en el Mercado Eléctrico Mayorista - MEM por el
periodo comprendido entre los meses de enero a julio del 2006. La Empresa
registrd este ingreso por deficit tarifario por US $. 1,666,792 en la cuenta Otros
ingresos operacionales.

15 Restricciones a las Utilidades
Reserva por Valuacion

Representa el efecto neto de los ajustes efectuados resultantes de la valuacién a
valores de mercado de las propiedades, planta y equipo. El saldo acreedor de
esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en efectivo, pero puede ser
capitalizado en su totalidad.

Reserva Legal

La Ley de Compafiias de la Republica del Ecuador exige que las Companias
andnimas transfieran a reserva legal un porcentaje no menor al 10% de las
utilidades anuales, hasta igualar por lo menos el 50% del capital social de la
Empresa. Dicha reserva no puede distribuirse a los accionistas, excepto en caso
de liquidacion de la Compafiia; sin embargo, puede ser utilizada para aumentos
de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. La distribucion de las
utilidades es competencia de la Junta General de Accionistas, la cual tiene la
facultad de reunirse dentro de los 90 dias siguientes al cierre del afio. El monto
minimo requerido para apropiacion para reserva legal de la utilidad neta del afio
2006 es aproximadamente US $. 379,844.

Reserva de Capital

El saldo de la cuenta reserva de capital constituye el efecto neto de la
transferencia de los saldos del proceso de conversion de los estados financieros
de sucres a ddblares de los Estados Unidos de América, unidad monetaria
adoptada por la Republica del Ecuador a partir del 13 de marzo del 2000, de
conformidad con la Ley de Transformacion Econdmica del Ecuador. De acuerdo
con las disposiciones societarias vigentes, este saldo no estda sujeto a
distribucion a los accionistas, pero puede ser objeto de capitalizacion o de
absorcion de pérdidas, previa decision de la Junta General de Accionistas.

(Continua)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en dolares — US $.)

16 Impuesto a la Renta

La tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana es el 25%. Dicha tasa se
reduce al 15% si las utilidades del ejercicio se reinvierten (capitalizan) en la
Empresa a través de aumentos en el capital acciones hasta el 31 de diciembre
del afio siguiente. Tal como lo determina el Art. 37 de la Ley de Régimen del
Sector Eléctrico las utilidades correspondientes al Estado que el ejercicio
econdmico de estas empresas genere, seran reinvertidas en el mejoramiento de
la infraestructura, expansidn de los servicios y capacidad técnica operativa,
segun lo establecen los presupuestos de inversiones anuales. El gasto por
impuesto a la renta difiere del que resultaria de aplicar la tasa impositiva

corporativa del 25% a las utilidades antes de impuesto a la renta, debido a lo
siguiente:

2006 2005
Utilidad antes de la participacion de los
trabajadores en las utilidades e
impuesto
alarenta us s. 6,040,833 9,539,175
Mas:
Gastos no deducibles 145,068 106,933
Menos:
Amortizacion de pérdidas tributarias
de anos anteriores - 2,053,808

Participacion de los trabajadores
en las utilidades 927,885 1,138,845
5,258,016 6,453,455

Impuesto a la renta estimado us ¢. 1,314,504 1,145,249
Tasa Impositiva efectiva 25,71% 13.63%

De acuerdo a la Ley de Régimen Tributario Interno, las pérdidas tributarias
pueden compensarse con las utilidades que se obtengan en los cinco periodos
impositivos subsiguientes, sin que exceda en cada periodo del 25% de la
utilidad sujeta a impuesto a la renta. Al 31 de diciembre del 2006 las pérdidas
acumuladas compensables contra utilidades pendientes de amortizacion fueron
amortizadas integramente (US $. 3,517,595 al 2005).

A la fecha de emisidn de este informe las autoridades tributarias tienen

pendiente de revision las declaraciones de impuesto a la renta correspondientes
a los anos 2002 al 2006.

(Continta)
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17 Ley Reformatoria Régimen del Sector Eléctrico

El 26 de septiembre del 2006 en el Registro Oficial No. 364 se publico la “Ley
Reformatoria a la Ley del Régimen del Sector Eléctrico”. El 21 de noviembre del
2005 mediante Decreto Ejecutivo No. 2066, publicado en el Registro Oficial No.
401 el Gobierno Nacional emitié el Reglamento General de la Ley del Sector
Electrico. La cual en sus disposiciones transitorias, sefialan:

El Ministerio de Economia y Finanzas procederd a realizar el cruce de
cuentas correspondientes con las deudas que las empresas del sector
eléctrico mantienen con el Estado y PETROCOMERCIAL. Las deudas a
liquidar o compensar corresponderan al periodo comprendido entre el 1 de
abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005.

Los valores antes referidos seran asignados por el Ministerio de Economia y
Finanzas de acuerdo a la programacion financiera que se deber3 realizar de
conformidad con la ley y la sostenibilidad fiscal del Gobierno Central y se
destinaradn a la conformacion de un fideicomiso mercantil, cuyo constituyente
sera el Ministerio de Economia y Finanzas, para el cumplimiento de los
siguientes objetivos:

(a) Para pagar las deudas vencidas por compra de energia y transporte a
las empresas de generacion, a las distribuidoras con generacion no
escindida y al transmisor, correspondientes al periodo comprendido
entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005. Las empresas
de generacion eléctrica que a la promulgacion de la presente Ley
mantengan  obligaciones de pago vencidas a favor de
PETROCOMERCIAL o del Ministerio de Economia y Finanzas, como
condicidn previa a recibir estos valores, deberan autorizar al fiduciario
para que previamente pague dichas deudas en el siguiente orden de
prelacion:

(19) Los valores que adeuden a PETROCOMERCIAL por concepto de
compraventa de combustibles; vy,

(2°) Los valores que adeuden al Ministerio de Economia y Finanzas,
por concepto de los pasivos asignados por el ex INECEL en
proceso de liquidacion en aplicacion a la Segunda Disposicion
Transitoria de la Ley de Régimen del Sector Eléctrico; vy,

(b) Para financiar nuevos proyectos de generacion eficiente y proyectos
inversion dirigidos a la reduccion de pérdidas o al mejoramiento de la
infraestructura directamente relacionada con la prestacion del servicio.

(Continda)
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COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A.

Notas a los Estados Financieros
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De existir saldos a favor en las empresas distribuidoras en las cuales el
Fondo de Solidaridad, en representacion del Estado ecuatoriano, tiene
participacion accionaria, dichos valores se destinaran a la formacién de un
fondo que permita garantizar la compraventa de energia y constituir para el
efecto un fideicomiso mercantil. Las empresas de generacién en las cuales
el sector publico tiene participacién accionaria, destinardn los recursos
recaudados, luego de compensar las deudas que mantienen con
PETROCOMERCIAL, exclusivamente para inversion en nuevos proyectos de
generacion eficiente y constituirdn un fideicomiso mercantil para el efecto.

- El pago de obligaciones vencidas a la fecha de entrada en vigencia de la
presente Ley, correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de abril de
1999 y el 31 de diciembre de 2005, derivadas de la venta de energig,
potencia y otros servicios del Mercado Eléctrico Mayorista, por parte de las
personas juridicas que prestan el servicio de distribucion de energia eléctrica
en el pais a favor de las empresas de generacion eléctrica de capital privado,
estardn condicionadas a la renuncia expresa, por parte de las empresas de
generacion eléctrica, al cobro de intereses y demas gastos, excepto el monto
de capital de las obligaciones vencidas a la fecha de entrada en vigencia de
la presente Ley, aungue el pago de los mismos haya sido convenido
previamente.

El pago de obligaciones vencidas derivadas de la venta de energia, potencia
y otros servicios del Mercado Eléctrico Mayorista, correspondientes al periodo
comprendido entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005, por
parte de las personas juridicas que prestan el servicio de distribucion de
energia eléctrica en el pais a favor de las empresas de generacion eléctrica y
el transmisor, llevard implicita la renuncia por parte de las empresas de
generacién eléctrica y de la transmisora, al cobro de intereses y demas
gastos convenidos, excepto el monto de capital de las obligaciones vencidas
a la fecha de entrada en vigencia de la presente Ley, aunque el pago de los
mismos haya sido convenido previamente.

Las obligaciones vencidas de las empresas de generacion, transmision vy
distribucién que integran el Mercado Eléctrico Mayorista a la fecha de
entrada en vigencia de la presente Ley, con el Ministerio de Economia Y
Finanzas, generadas por la falta de pago de deuda externa e interna,
llevaran implicito el no cobro de intereses de mora, multas y demas gastos
convenidos.

(Contintia)
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Los ingresos que por efectos de la aplicacion de la presente Ley, reciban las
empresas generadoras, transmisora y distribuidoras, en las que el Fondo de
Solidaridad tenga participacion accionaria, seran considerados como aportes
de capital y formardn, en consecuencia, parte del patrimonio de cada
empresa y no estaran sujetos al pago de impuesto a la renta y al pago de
utilidades. Los derechos accionarios derivados de esta aportacion seran de
los actuales accionistas de las personas juridicas que presten el servicio de
distribucion de energia eléctrica a prorrata de su actual participacion.

Para efectos de la aplicacion de esta Ley, se entendera como déficit tarifario
unitario, para cada persona juridica que preste el servicio de distribucion de
energia eléctrica, a la diferencia entre los precios medios de venta de
energia a usuarios finales, obtenidos de la aplicacion de los pliegos tarifarios
aprobados por el Consejo Nacional de Electricidad, CONELEC, y la suma de
los costos unitarios reales de compra de energia, los costos del servicio de
transmision y el valor agregado de distribucion. Los costos unitarios reales
de compra para cada empresa de distribucion de energia serdn el promedio
ponderado de las compras de energia efectuadas mediante contratos a plazo
y las realizadas en el mercado ocasional. El calculo del monto del déficit
tarifario para cada persona juridica que preste el servicio de distribucion de
energia eléctrica, se obtendra mensualmente del producto del déficit tarifario
unitario por los volimenes de energia facturados, dentro del periodo
comprendido entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de 2005.

Para establecer el valor final del déficit tarifario, deberdn descontarse todos
los valores previamente compensados por la aplicacion de los Decretos
Ejecutivos 1311 y 2048-A, publicados en los Registros Oficiales Nos. 281 de
9 de marzo de 2001 y Suplemento 454 de 15 de noviembre de 2001; y
cualquier otro tipo de compensacion o subsidio que se haya aplicado en el
periodo comprendido entre el 1 de abril de 1999 y el 31 de diciembre de
2005.

Para efectos de esta Ley, las empresas del sector podran constituir
sociedades mercantiles de propdsito especial para el desarrollo de proyectos
de inversion.

18 Compromisos

Al 31 de diciembre del 2006 y 2005 la Compafila mantiene vigentes los
siguientes compromisos:
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Contrato de Concesion Especifica para Generacion de Energia
Eléctrica Entre la Compaiiia de Generacion Hidroeléctrica Agoyan-
HIDROAGOYAN S. A.y el CONELEC

Con fecha 25 de septiembre de 2003 el CONELEC celebra un contrato de
concesion con la COMPANIA DE GENERACION HIDROELECTRICA AGOYAN-
HIDROAGOYAN S. A., (modificado el 2 de marzo de 2006) mediante el cual
la Compania se compromete a ejecutar la actividad de generacion de
energia eléctrica de la Central Hidroeléctrica de Agoyan, asi como de Pucara
de 1,080 GWH y 230 GWH, de capacidad, respectivamente. Este contrato
tiene una vigencia de cincuenta afos contados a partir de su fecha de
suscripcion.

Proyecto San Francisco

Con fecha 28 de marzo de 2000 el CONELEC celebra con la empresa
HIDROPASTAZA S.A. el contrato de Concesion para la construccion vy
operacion del Proyecto San Francisco de 230 MW de capacidad y gque
producirad 1450 GWh al afio, estableciéndose un plazo de 45 meses a partir
de la fecha de su suscripcion, para la entrada en operacion de la primera
unidad. E! 4 de octubre de 2002 se firmo el Contrato Modificatorio.

Las fuentes de financiamiento para el total de la inversion provienen de un
crédito externo suscrito entre Hidropastaza S. A. y el Banco Nacional de
Desarrollo Econdmico y Social de Brasil — BNDES, por un monto de
US $. 242,965,100 y US $. 112,424,030 a ser cubiertos mediante aportes
de capital efectuados por los accionistas de acuerdo a su participacion
accionaria, esto es 80% Hidroagoyan S. A. US $. 89,939,224 y 20% la
Constructora Norberto Odebrecht S. A. CNODE, US $. 22,484,806.

Segun el Acuerdo de Accionistas el paquete accionario de Odebrecht S.A.
sera comprado por Hidroagoyan S. A. a la fecha en que la primera unidad
de la Central San Francisco entre en operacion comercial y la transferencia
y pago de estas acciones se efectuara en cuatro partes mensuales iguales,
en Dolares de los Estados Unidos de América, la primera de ellas sera
pagadera a los 60 dias de la entrada en operacion comercial de la primera
unidad. Posteriormente el numeral 5 del Acuerdo de Accionistas indica: "Si
luego de transcurrido un periodo de 6 meses a partir de la entrada en
operacion comercial de la primera unidad Hidroagoyan S.A. no haya
adquirido la totalidad de la participacion accionaria de ODEBRECHT S.A.,
aquella se obliga 2 pagar a estas de forma inmediata una indemnizacion
equivalente al 50% del valor en libros de la participacion accionaria no
adquirida".
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Hidroagoyan S.A., en la condicién de accionista mayoritario en Hidropastaza
S.A. (80% de capital social), realizd aportes en forma proporcional, dicha
inversion hasta el 31 de diciembre de 2006 asciende a la cantidad de
US $. 94'183.075,90, estos valores se han registrado como Acciones y
Aporte para futura capitalizacion en Hidropastaza S. A..

Hidroagoyan S.A. ha aportado hasta diciembre de 2006
US $. 94'183.075,90 de la siguiente manera: hasta el ano 2004
US $. 30'514.767,29, afio 2005 US $. 26'353.593,81, y afio 2006
US $. 37'314.714,80, ademas mantiene una reserva para la compra del
paquete accionario de Odebrecht S.A. de US $. 16'408.438.41 en la
Corporacion Financiera Nacional.  Considerando esta reserva hasta
diciembre de 2006 Hidroagoyan S.A. tendria cubierto el 98.37% de la
contraparte local para la construccion del Proyecto San Francisco.

Contratos de Venta de Energia Eléctrica con Distribuidores

Estos contratos se realizan en el marco de la Ley de Régimen del Sector
eléctrico en el que las partes aceptan la aplicacion de las reglas técnicas y
comerciales contenidas en los Procedimientos de Funcionamiento del
Mercado Eléctrico Mayorista-MEM. El objeto del contrato es la entrega de
la energia generada (Energia Comprometida mas Potencia Remunerable)
por la Compafiia, a los Distribuidores a través del Sistema Nacional de
Transmision - Transelectric en cantidades y plazos comprometidos
previamente.  Los precios para la energia comprometida seran los
determinados por el Fondo de Solidaridad el Precio para la Potencia
Remunerable sera el que determine el CONELEC y que seran publicados por
el Centro Nacional de Control de Energia-CENACE.

Contratos de Venta de Energia Eléctrica con Grandes
Consumidores

Estos contratos se realizan en el marco de la Ley de Régimen del Sector
eléctrico en el que las partes aceptan la aplicacion de las reglas técnicas y
comerciales contenidas en los Procedimientos de Funcionamiento del
Mercado Eléctrico Mayorista-MEM. El objeto del contrato es la venta y
entrega de la energia activa demandada por el gran consumidor, y que se
encuentra registrada en su sistema de medicion comercial. Los precios son
fijados por la Compafiia de acuerdo a la demanda de energia existente en
el mercado y son establecidos en los respectivos contratos.

(Continua)
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Contrato de Fideicomiso Mercantil entre la Compaifiia de
Generacion Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A.- y la
Corporacion Financiera Nacional-CFN —~ ODEBRECHT S. A,
ANSALDO ENERGIA SPA.

La Compafia de Generacién Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A. -
HIDROPASTAZA S. A. (Fideicomitentes) suscribieron con fecha 3 de mayo
del 2000, un Contrato de Fideicomiso Mercantil de Administracion otorgada
a favor de la Corporacién Financiera Nacional-CFN — ODEBRECHT S. A,,
ANSALDO ENERGIA SPA (Fiduciarias). El 9 de mayo del 2006, las partes
mencionadas anteriormente, deciden realizar la reforma al contrato del
fideicomiso mercantil denominado “Fideicomiso San Francisco Numero
Dos”.

El contrato de Fideicomiso tiene por objeto garantizar la conservacion y
administracion material y financiera de los recursos que se integren al
patrimonio autonomo del Fideicomiso, para percibir la totalidad de los flujos
a ser cancelados por los compradores producto del manejo de la
facturacion en el Mercado Eléctrico Mayorista — MEM, entre la empresa
generadora de energia y las empresas transmisoras y distribuidoras, con el
objeto de brindar suministro permanente e ininterrumpido de energia
eléctrica a sus usuarios.

El fiduciario administrard financieramente los recursos integrados al
fideicomiso, de acuerdo con las instrucciones que imparta el Comite Técnico
del Fideicomiso, y ademads entregara por lo menos cada mes al Centro
Nacional de Control de Energia-CENACE y al Comite Tecnico del Fideicomiso
un reporte en el que minimo conste la siguiente informacion:

. Total recaudado, conforme la informacién que proporcione el
Fideicomitente.

Identificacion de los acreedores que ha facturado, asi como el detalle de
la facturacion.

Total recaudado.

Recursos disponibles para pagos.

Recursos no efectivizados en las cuentas del fideicomiso.

1
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Contratos de mutuo entre La Compania Nacional de Transmision
Eléctrica-Transelectric S. A. y la Compafia de Generacién
Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A.

Con fecha 13 de marzo de 2006, se suscribe el contrato de mutuo entre La
Compafila Nacional de Transmision Eléctrica-Transelectric S. A. y la
Compafia de Generacidn Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A. , para
el otorgamiento de una linea de crédito de US $. 30,000,000 por parte de la
Compania Nacional de Transmision Eléctrica-Transelectric S. A. hacia la
Compania de Generacion Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A.

El plazo establecido para el pago de dichas acreencias es en febrero de
2009, con un interés pactado del 8% fijo anual. El monto de intereses
incurridos durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2006, es de
US $. 1,149,666.

Los fondos recibidos en préstamo seran utilizados Unica y exclusivamente
en aspectos inherentes a la construccion del Proyecto Hidroeléctrico San
Francisco.

Contrato para la reparacion del deslizamiento de la margen
derecha aguas arriba de la presa, y aguas abajo la reparacion del
muro frontal, muro derecho y el cuenco disipador de la Central
Agoyan entre la Constructora Norberto Odebrecht S. A. CNODE y
la Compaiiia de Generacion Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN
S.A.

Con fecha 25 de agosto de 2006, se suscribe el contrato para la reparacion
del deslizamiento de la margen derecha aguas arriba de la presa, y aguas
abajo la reparacion del muro frontal, muro derecho y el cuenco disipador de
la Central Agoyan, por un monto de US $. 960,590, cuyo plazo de ejecucion
es de 120 dias contados a partir de la fecha de notificacion por parte de la
contratante de la disponibilidad del anticipo.

Contrato para la concesiéon de un préstamo entre la Compaiia de
Generacion Hidroeléctrica Paute-HIDROPAUTE S. A. y la Compaiiia
de Generacion Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A.

Hidropaute S. A., concedid un préstamo renegociado en agosto del 2005,
que genera una tasa de interés nominal del 6.5% anual, con un afio de
gracia y con vencimiento en el ano 2007.

(Continta)
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- Contrato de crédito para la entrega de recursos dinerarios para el
uso en la ejecucion del Proyecto Hidroeléctrico San Francisco
entre la Compaiiia de Generacion Hidroeléctrica Agoyan-
HIDROAGOYAN S. A. y la Constructora Norberto Odebrecht S. A.
CNODE

Con fecha 16 de diciembre de 2004, se suscribe el contrato de crédito entre
la Comparia de Generacidn Hidroeléctrica Agoyan-HIDROAGOYAN S. A.
(Acreedor) y la Constructora Norberto Odebrecht S. A. CNODE (Deudor),
para la entrega de recursos dinerarios para el uso en la ejecucion del
Proyecto Hidroeléctrico San Francisco, recurso que el deudor contabilizard
como aporte a futura capitalizacion a favor de Hidroagoydn S. A. en
Hidropastaza S. A., en medida en que esta ultima lo requiriese. El interés
fijo que el deudor reconocerd y pagara es del 6.5% anual, no reajustable,
sobre el monto no contabilizado como aporte a futura capitalizacion desde
la fecha en que el deudor haya recibido la totalidad de los fondos hasta que
se haya ocupado la totalidad del recurso anticipado.

19 Contingencias

Al 31 de diciembre del 2006 y 2005 la Compafia mantiene vigentes las
siguientes contingencias:

Juicios de naturaleza laboral con veinte y nueve ex trabajadores del ex
INECEL por una cuantia de US $. 2,222,000.

- Juicios de impugnacion No. 22551-B y 22465-M en contra del Servicio de
Rentas Internas, por concepto de pago en exceso del impuesto a la renta
por el afio 2002, e impugnacién parcial a la liquidacion de pago por
diferencias en declaracion N0.1195727, relacionada con la provision de
cuentas incobrables y la deduccion total del crédito con la ex — Emelec
respectivamente.

- Juicio de naturaleza contenciosa administrativa en contra de la Corporacion
Aduanera del Ecuador — CAE , por impugnacion a un acto de pago emitido
a Hidroagoyan S. A. por el valor de US $. 2.398.

20 Eventos Subsecuentes

A la fecha de este informe, no se han presentado eventos subsecuentes, que
modifiquen substancialmente la presentacion de los estados financieros por €l
periodo que termind el 31 de diciembre de 2006.
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