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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Miembros del Directorio y al Accionista
HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”
Guayaquil, Ecuador

1. Hemos examinado el balance general de HIDROELECTRICA NACIONAL
“HIDRONACION S.A.” al 31 de diciembre del 2004 y los correspondientes estados de
resultados, inversion del accionista y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha.
Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la Compaiija. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre los mencionados estados financieros, basados en
nuestra auditorfa. Los estados financieros de la compafifa HIDROELECTRICA NACIONAL
“HIDRONACION S.A.” al 31 de diciembre del 2003 que se presentan para efectos
comparativos, fueron auditados y presentados en miles de délares por otros auditores cuyo
informe de fecha abril 23 del 2004, contiene una opinién con salvedades por la falta de
respuesta a las confirmaciones de cuentas por cobrar por US$99 millones del Centro Nacional
de Control de Energia-CENACE y del asesor legal de la Compafifa.

2. Nuestro examen se efectu6 de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Auditorfa. Estas normas
requieren de la planeacién y ejecucién de una auditoria que tenga por objetivo obtener una
seguridad razonable de si los estados financieros se encuentran libres de errores importantes. La
auditoria incluyé aquellas pruebas de los registros de contabilidad y otros procedimientos de
auditoria que respaldan las transacciones registradas y su revelacion en los estados financieros.
La auditoria también incluyé la determinacién del uso de los principios de contabilidad
generalmente aceptados y de las estimaciones importantes realizadas por la Administracién, asi
como una evaluacion en conjunto de la presentacién de los estados financieros. Creemos que la
auditoria establece bases razonables para expresar nuestra opinion.

3. La compaiifa cargd durante el afio 2004 gastos por US$15,720,181.44 que corresponde a la
provisién para la reposicién de la Central Hidroeléctrica, estimada para el afio. Sin embargo, no
efectud provisién alguna para los efectos impositivos que ocasiona la no deducibilidad de dicha

-]
} provisién. Para el afio 2004, el contingente tributario representa US$3,930,045.36.
- 4. Como se menciona en la nota E, la compafiia mantiene una provisién de US$2,549,325.00 para
g cuentas incobrables. Como resultado del anilisis de la frecuencia de cobros y edad de la
‘% cartera, consideramos que adicionalmente deberia provisionarse US$99,066,257, que
corresponde al saldo por cobrar al Centro Nacional de Control de Energia - CENACE.
H
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5. En nuestra opinién, por el efecto sobre los estados financieros del afio 2004 de lo descrito en

los parrafos 4 y 5, los estados financieros mencionados en el péarrafo 1, no presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de
HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.” a] 31 de diciembre del 2004, los
resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con los principios de contabilidad descritos en la nota B.

. El 3 de enero del 2005, la Compaiiia celebré un contrato de fideicomiso mercantil con CEDEGE

cuyo objetivo es llevar adelante el proceso de busqueda de un inversionista, nacional o
extranjero, para desarrollar el Proyecto “Baba”, mediante la constitucion de la compaiiia
Hidroeléctrica Pacifico S.A.. A favor de este fideicomiso, Hidroeléctrica Nacional “Hidronacién
S.A.” transferira todos los fondos generados en su operacidn y en base al presupuesto aprobado
por el Directorio, recibird los recursos necesarios para la administracién, operacion y
mantenimiento de la Central Hidroeléctrica Marcel J. Laniado de Wind y de sus oficinas
centrales.

o ol K. Fs pr—

Edgar Naranjo L.
26 de marzo del 2005 Licencia Profesional No.16.485
Guayaquil- Ecuador Superintendencia de Compafiias No.015
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HIDROELECTRICA NACIONAL "HIDRONACION S.A."

CES GENERALES
(Expresados en USDélares)
31 de diciembre del
2004 2003
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTES: :
Caja y bancos (Nota C) 4,094,612.78 2,478,222.00
Inversiones temporales (Nota D) 6,055,711.84 18,381,878.10
Cuentas por cobrar (Nota E) 116,501,248.60 107,688,272.15
Pagos anticipados 28,946.33 788,331.38
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 126,680,519.55 129,336,703.63
ACTIVO NO CORRIENTES:
Propiedad, maquinarias y equipos (Nota F) 939,306.79 948,617.65
Derechos fiduciarios (Nota G (1) ) 3,992,375.11
TOTAL ACTIVOS 127,619,826.34 134,277,696.39
PASIVOYP NIO DEL ACCIONISTA
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar (Nota G) . 2,905,623.20 64,126,454.75
Participacion laboral y otros beneficios laborales (Nota H) 225,658.89 326,527.13
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3,131,282.09 64,452,981.88
PASIVO A LARGO PLAZO (Nota I) 123,571,350.84 68,428,880.08
TOTAL PASIVO 126,702,632.93 132,881,861.96
INVERSION DEL ACCIONISTA (Nota J)
Capital social 4,000.00 4,000.00
Reserva legal 2,000.00 2,000.00
Reserva de capital 57,867.14 57,867.14
Resultados acumulados 853,326.27 1,331,967.36
TOTAL PATRIMONIO 917,193.41 1,395,834.50
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO DEL
ACCIONISTA 127,619,826.34 134,277,696.46
COMPROMISOS Y CO
> o, w Y . é; s
P AN ) N %&6{0 A
AbgVAlb}te.M@uJﬁm Eco. Lucrecia Sojos Barrera
Presidente del Directorio Contador

Ves notas a los estados financieros
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HIDROELECTRICA NACIONAL "HIDRONACION S.A."

ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresados en USDdlares)

VENTAS NETAS (Nota L)
COSTO DE OPERACION (Nota M)
UTILIDAD BRUTA

GASTOS OPERACIONALES:
Gastos generales y de administracién

UTILIDAD OPERACIONAL

OTROS INGRESOS (GASTOS):
Ingresos Financieros

Otros Ingresos (Nota G (2))

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION DE TRABAJADORES
EN LAS UTILIDADES E IMPUESTO A LA RENTA

15% PARTICIPACION DE TRABAJADORES

EN LAS UTILIDADES (Nota H)

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
25% IMPUESTO A LA RENTA (Nota N)

UTILIDAD NETA

Presidente del Directorio

Vea notas a los estados financieros

Aiios terminados al

31 de diciembre del

2004 2003
33,793,339.57 50,855,462.58
32,786.161.73 47,777,523.72
1,007.177.84 3,077,938.86
3,676.970.43 2,401,339.55
(2,669,792.59) 676,599.31
948.191.60 1,352,499.54
3,068.693.94 60,261.72
4,016.885.54 1,412,761.26

1,347.092.95 2,089,360.57
204.317.25 313,404.09
1,142,775.70 1,775,956.48
289.449.43 443,989.12
853.326.27 1,331,967.36

A Sl

Contador

Eco. Lucrecia Sojos Barrera
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HIDROELECTRICA NACIONAL "HIDRONACION S.A."
ES ERSIO A N|
ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004
(Expresados en USDolares)
Capital Reserva Reserva Resultados
Social Legal Capital acumulados
Saldo al 1 de enero del 2003 4,000.00 2,000.00 57,867.14 405,000.00
Utilidad neta 1,331,967.36
Entrega de utilidades a Fideicomiso Mercantil (405,000.00)
Saldos al 31 de diciembre del 2003 4,000.00 2,000.00 57,867.14 1,331,967.36
Utilidad neta 853.326.27.
Entrega de utilidades a Fideicomiso Mercantil (Nota O (2)) (1,331,967.36)
Saldos al 31 de diciembre del 2004 ' 4,000.00 2,000.00 57,867.14 853,326.27

< R .
Abg ‘Alberto-Merchin Laz6 Eco. Lucrecia Sojos Barrera
Presidente del Directorio Contador

Vea notas a los estados financieros
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(Expresados en USDélares)

ACTIVIDADES DE OPERACION:
Efectivo recibido de clientes
Efectivo pagado a proveedores y empleados
Intereses cobrados
Otros ingresos, neto
Efectivo neto (usado en) las actividades de operacion

ACTIVIDADES DE INVERSION:

Adaquisicién de activos fijos

Inversiones temporales

Efectivo proveniente de (usado en) las actividades de inversién
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Dividendo pagado al accionista

Efectivo (usado en ) las actividades de financiamiento
AUMENTO (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO

Saldo al inicio del afio

SALDO AL FINAL DEL ANO

NA

Nota: El efectivo al final d¢l periodo 2003 incluye inversiones menores a 90 dias.

Abg. Alberto Merchan/Lazo
Presidente del Directorio

(0]

N S.A."
Afios terminados al
31 de diciembre del
2004 2003
23,402,206.19 35,207,000.00
(33,568.158.38) (28,698,000.00)
948,191.60 1,352,000.00
28.906.00 60,000.00
(9,188.854.59) 7,921,000.00
(188.953.60) (646,000.00)
12.326,166.26 (13,268,000.00)
12,137,212.66 (13,914,000.00)
(1,331,967.36) (404,000.00)
(1,331.967.36) (404,000.00)
1.616,390.71 (6,397,000.00)
2.478,222.07 13,719,000.00
4.094,612.78 7,322,000.00

e it

 Eco. Lucrecia Sojos Barrera

Vea notas a los estados financieros

Contador
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R N NAL " ONACION S.A."
UJOS DE EFECTIVO
(Continnacién)
(Expresados en USDélares)
Afios terminados el
31 de diciembre del
2004 2003

CONCILIACION DE LA PERDIDA DEL EJERCICIO CONEL

EFECTIVO NETO (USADO EN) PROVENIENTE DE LAS

ACTIVIDADES DE OPERACION
UTILIDAD DEL EJERCICIO 853,326.27 1,332,000.00
Mis partidas que no requieren utilizacién del efectivo:

Provision para reposicién de la central 15,720,181.44 15,720,181.44

Provision del impuesto a la renta 444,000.00

Participacién de trabajadores en las utilidades 313,000.00

Depreciaciones 198,264.46 116,000.00

Provision cuentas incobrables 1,150,532.92 208,000.00

Reversion de provisién para reparaciones mayores (3,039,787.94)

14,882,517.15 18,133,181.44

VARIACION EN ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por cobrar (9,963,509.37) (16,662,000.00)
Gastos pagados por anticipado 759,385.05 404,000.00
Documentos y cuentas por pagar (14,766,379.18) 6,185,000.00
Gastos acumulados por pagar (100,868.24) (139,000.00)
(24,071,371.74) (10,212,000.00)

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (USADO EN) LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION (9,188,854.59) 7,921,181.44

A ~
F N——— o~

Abg. Alberto Merchan Lazo
Presidente del Directorio

Vea notas a los estados financieros

Contador

"Eco. Lucrecia Sojos Barrera
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

| ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004
(Expresadas en USD6lares)

A. HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”:

Fue constituida por la Comisién de Estudios para el Desarrollo de la Cuenca del Rio Guayas
CEDEGE el 18 de mayo de 1998 en Guayaquil-Ecuador € inscrita en el Registro Mercantil el 5 de
agosto del mismo afo. El objetivo de su constitucién consiste en la operacién, manejo,
mantenimiento y expansion de la planta de generacién hidroeléctrica “Marcel J. Laniado de Wind”,
asi como explotar comercialmente la energfa que produzca la mencionada planta eléctrica. La planta
se encuentra ubicada 16 kildmetros después del Empalme via a la Provincia de Pichincha al pie de la
Presa Daule-Peripa, cuenta con una capacidad instalada de 213 Mwh.

Las necesidades de modernizacién del estado ecuatoriano trajeron consigo la Ley de Régimen del
Sector Eléctrico-LRSE, que entr6 en vigencia desde el 10 de octubre de 1996, y fue publicada en el
Registro Oficial No. 43, sustituyendo a la ley basica de electrificacién. Segin esta ley y sus
posteriores reformas se establecié que el suministro de energia eléctrica es un servicio de utilidad
publica y deber del Estado. El plan de electrificacién y la nueva estructura del sector eléctrico, que
quedaria definida entre el Consejo Nacional de Electricidad-CONELEC como organismo regulador y
controlador, el Centro Nacional del Control de Energia CENACE encargado de la administracién
técnica y financiera de las transacciones entre los agentes del MEM, las mismas que deben ajustarse
a la LRSE, Reglamentos y procedimientos vigentes para su normal funcionamiento y para el
despacho y operacion en el Sistema Nacional Interconectado — SIN.

La Central Hidroeléctrica fue construida por CEDEGE, quien de acuerdo a la Ley de Régimen del
Sector Eléctrico-LRSE, solicité a través de Hidronacién S.A. la concesién para operaciéon de la
Central. El 7 de octubre de 1998, el Consejo Nacional de Electricidad - CONELEC en base a la Ley
de Régimen del Sector Eléctrico y al Reglamento de Concesiones, permisos y licencias para el
servicio de energia eléctrica otorgd a Hidronacion S.A. el certificado de concesion para la operacién
de la central Hidroeléctrica “Marcel J. Laniado de Wind”. La generacion y venta de energia eléctrica
al Mercado Eléctrico Mayorista del Ecuador, se acordé segin contrato de concesién especifica de
generacién de energia eléctrica, celebrado el 4 de agosto de 1999, entre la Compaiiia y el Consejo
Nacional de Electricidad. El 2 de marzo del 2000, la comisién de Estudios para el Desarrollo de la
Cuenca del Rio Guayas CEDEGE y la Corporacién Financiera Nacional constituyeron un
Fideicomiso Mercantil a favor de la Compaiiia.

Hasta el afio 2000, la compaiifa comercializd toda la potencia y energia eléctrica producida por la
central Hidroeléctrica “Marcel J. Laniado de Wind” en el mercado eléctrico mayorista, a través del
Centro Nacional de Control de Energia - CENACE. La recuperacién de esta cartera est4 sujeta a un
esquema de prelacién de pagos y a los fondos recaudados por las distribuidoras de energia eléctrica,
debido a esto las cuentas por cobrar al CENACE han sido de muy lenta recuperacioén, lo que afecto
hasta el afio 2000 la liquidez de la Compaiifa, y que en parte ha sido causa de la crisis por la que
atraviesa el sector eléctrico del Ecuador, debido a esto la administracién con el fin de garantizar la
recuperacion de la cartera y las operaciones de la Compaiiia, suscribié contratos de compra-venta de
potencia y energia eléctrica con agentes del MEM calificados por el CONELEC como grandes
consumidores.
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES:

La Compaiiia mantiene sus registros contables en USDélares a partir del 1 de abril del 2000 y de
acuerdo con los principios contables del Ecuador, que son los mismos utilizados en la preparacién
de los estados financieros. A continuacién mencionamos los principios contables mdas importantes
que se han utilizado:

Provisién para cuentas incobrables.- La compaiiia establece, con cargo a resultados, una
provisién del 1% sobre los saldos de las cuentas por cobrar clientes, por créditos concedidos durante
el afio, para cubrir posibles pérdidas que pueden llegar a producirse en la recuperacion de las cuentas
por cobrar, la provisién se enmarca en lo establecido por disposiciones tributarias vigentes.

Propiedad. maquinarias y equipos.- Estdn contabilizados al costo de adquisicion. Los pagos
por mantenimiento de importancia se capitalizan. La propiedad, maquinarias y equipos en uso se

deprecian aplicando el método de linea recta. Las tasas de depreciacion anual de los activos son las
siguientes: '

% de
depreciacion

Edificios y adecuaciones 5%
Magquinarias y herramientas 10%
Muebles y enseres 10%
Equipos de oficina 10%
Equipos de computacién 20y 33%
Instalaciones 10%
Vehiculos 20%
Software ‘ 33%
Otros equipos 10%
Regeneracion Urbana 5%

Costo de operacién.- Estan constituidos principalmente por los honorarios del operador de la
Central Hidroeléctrica, los costos fijos y variables, el consumo de agua que es facturado por
CEDEGE y el costo de la potencia y energia eléctrica comprada y, la provision para reposicion de
la infraestructura de la Central Hidroeléctrica una vez concluida la concesién. Esta provision fue
determinada en base al valor invertido en la construccion de la referida central hidroeléctrica.

Provisién para reparaciones mayores.- Hasta el afio 2000, esta provision fue constituida con
cargo a los resultados, en base a estudio realizado por la Gerencia Técnica de la compaiiia, para el
mantenimiento de los equipos de generacién de energia de la central hidroeléctrica “Marcel J.
Laniado de Wind”. Durante el afio 2004, se reconocié como otros ingresos el saldo de esta
provision, por US$3,039,787.94.

Provisién para reposicién de la Central Hidroeléctrica.- Realizada a partir del afio 1999, en
base a estimaciones efectuadas por la administracion sobre el costo de reposicion de la Central
Hidroeléctrica Marcel Laniado de Wind. Su cargo mensual es contra gastos y considera para la obra
civil una vida util de 50 afios y para la obra electromecanica 10 afios.

Reconocimiento de ingresos.- La venta de potencia y energia eléctrica es registrada en
resultados de acuerdo con el método del devengado, en base a las liquidaciones de compra-venta de
energia realizadas por el CENACE.
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”

B. RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES

(Continuacién):

Inversiones temporales Estén registradas al costo de adquisicién y los intereses ganados se
reconocen como ingresos a su vencimiento.

Intereses.- Son reconocidos en resultados mediante el método del devengado.

Moneda local: A partir del 10 de enero del 2000 el USD6lar es la moneda de uso local en la
Repiiblica del Ecuador

C. CAJA Y BANCOS:
Corresponde principalmente a US$4,093,812.78 depositados en cuentas corrientes de bancos locales.

D. INVERSIONES TEMPORALES;:

31 de diciembre del

: 2004 2003
Pélizas de acumulacién ) 277,621.70 8,408,721.94
Bonos y certificados _ ) 4,401,236.54 9,969,285.09
Fondos de inversién 3) 1,376,853.60 3,871.07
Total 6,055,711.84 18,381,878.10

(1) Para el afio 2004, corresponde a inversién contratada con banco bolivariano al 6.50% de interés
anual a 371 dias. '

(2) Corresponde a US$3,158,521.80 de bonos del estado con vencimientos de 611 y 625 dias entre
el 10.38% y 10.50% de rendimiento anual y US$1,242,394.44 de certificados de depésito del
Banco Centro Mundo con vencimiento entre 90 y 180 dias e interés entre el 4.15% y 7.50%

anual.
(3) Al 31 de diciembre del 2004, corresponde a fondo de inversién a 30 dias con la Administradora
de Fondos del Banco de Guayaquil, con la tasa del 2.5% de rendimiento anual.

E. CUENTAS POR COBRAR:

31 de diciembre del

2004 2003
Clientes:
Centro Nacional de Control de Energia-
CENACE 63} 99,066,257.61 99,066,257.61
Grandes Consumidores 2) 19,523,714.41 9,132,581.03
Retencion de impuesto a la renta en la fuente 408,936.53 50,216.25
Otros 51,666.01 838,010.20
119,050,574.56 109,087,065.19
Menos: Provision para cuentas incobrables 3) 2,549,325.96 1,398,793.04
Total 116,501,248.60 107,688,272.15

(1) Se origina por la venta de potencia y energia eléctrica al mercado eléctrico mayorista- MEM a
través del CENACE, cuya recuperacién esta condicionada al orden de prelacién de pagos y
fondos recaudados por la venta de energia eléctrica a los consumidores finales, segin el
contrato de Fideicomiso Mercantil Hidronacién S.A., celebrado el 21 de octubre de 1999 con
la Corporacién Financiera Nacional CFN.
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”
E. CUENTAS POR COBRAR (Continuaci6n):

(2) Se origina por la venta de potencia y energia eléctrica segin facturas, las cuales fueron
emitidas bajo el amparo de contratos por compra-venta de potencia y energia eléctrica. Estas
cuentas estdn garantizadas con pagare, poliza de seguro y garantias bancarias, emitidas a favor
de la Compaiiia.

(3) El movimiento de la provision para cuentas incobrables fue el ‘siguiente:

2004 2003

B |

B |

ey

Ty

3

G. CUENTAS POR PAGAR:

Saldo inicial 1,398,793.04 1,190,412.30
Provision 1,150,532.92 208,380.74
Saldo final 2,549,325.96 1,398,793.04
F. PROPIEDADES. MAQUINARIAS Y EQUIPOS, NETO:

Saldo al Saldo al

01-01-04 Adiciones 31-12-04
Edificios y adecuaciones 392,719.43 4,238.28 396,957.71
Maquinarias y herramientas 76,890.11 45,593.40 122,483.51
Muebles y enseres 62,353.95 55,582.75 117,936.70
Equipos de oficina 39,404.45 8,016.55 47,421.00
Equipos de computacién 133,545.07 4,024.16 137,569.23
Otros equipos 69,561.11 43.200.40 112,761.51
Vehiculos 353,944.19 353,944.19
Otros activos fijos 34,581.70 22,958.28 57,539.98
Software 26,315.20 1,345.34 27,660.54
Regeneracion Urbana 3,994.44 3,994.44
: 1,189,315.21 188,953.60 1,378,268.81
Depreciacion acumulada (240,697.56) (198,264.46) (438,962.02)
948,617.65 (9,310.86) 939,306.79

31 de diciembre del

2004 2003

Comisién de Estudio para el Desarrollo de la Cuenca

del Rio Guayas CEDEGE (Accionista) (1)  1,940,597.02 59,631,418.57
Provision para reparaciones mayores ) 3,087,885.55
Proveedores 467,847.23 1,210,418.05
Impuesto a la renta por pagar (Ver Nota N) 289,449.43 74,653.98
Otras 207,729.52 122,078.60
Total 2,905,623.20 64,126,454.75

(1) Al 31 de diciembre del 2003, los valores por pagar a CEDEGE, corresponden principalmente al
- consumo de agua. Este saldo no genera intereses y no tienen fecha de vencimiento establecido.
Como resultado del acuerdo con el directorio de Cedegé, y segiin lo establece su resolucion No.
103-44 del 28 de octubre del 2004, en lo consiguiente no cobrard los valores por costo
energético del agua, agua cruda ni la provisién para la reposicién de la central, por lo que el
saldo del 2003 se reclasificé al pasivo a largo plazo. Adicionalmente, durante el afio 2004 se
aplicé a esta cuenta US$3,992,375.11 registrados en el activo no corriente como Derechos

Fiduciarios. Ver Nota O (2).
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”
G. CUENTAS POR PAGAR (Continuacion):

(2) La provisién para reparaciones mayores de la central hidroeléctrica “Marcel J. Laniado de
Wind” fueron acumuladas hasta el 31 de diciembre del 2002, durante el afio 2003 se registraron
contra esta provisibn pagos por mantenimiento por US$27,000.00 y durante el 2004 por
US$48,097.61. Para el afio 2004, la administracién decidi6 reversar el saldo de esta provision
por US$3,039,787.94, reconociéndola como otros ingresos.

H. PAR ACION LABORAL Y OTROS BENEFICIOS LABORALES:
Incluye principalmente US$204,317.25 que corresponde a la participacién a los trabajadores en la

utilidad del afio 2004. De acuerdo a las leyes laborales vigentes, la compaiiia debe destinar el 15%
de su utilidad gravable a sus trabajadores, que para el afio 2004 se liquidé de la siguiente manera:

Utilidad del Ejercicio 1,347,092.95
Mais: Gastos no deducibles 15,022.02
Utilidad gravable 1,362,114.97
15% participacion trabajadores 204,317.25

L. PASIVO A LARGO PLAZO:
31 de diciembre del

2004 2003
Costo energético del agua : (1) 39,422,289.32
Provisién reposicién Central Hidroeléctrica ) 84,149,061.52 64,428,880.08
123,571,350.84 64,428,880.08

(1) Vernota G (1)

(2) El saldo por pagar a largo plazo corresponde a provisién para la reposicién de la Central
Hidroeléctrica “Marcel J. Laniado de Wind” realizada desde el afio 1999, en base a estimaciones
efectuadas por la Administracién, considerando para la obra civil una vida util de 50 afios y para

la obra electromecénica 10 afios. Para el afio 2004, se registr6 en resultados por este concepto
US$15,720,181.44

J. INVERSION DEL ACCIONISTA:

Capital Social: Esta integrado por 10,000 acciones ordinarias, nominativas, suscritas y autorizadas
a un valor nominal de US$0.4 cada una.

Reserva legal: De acuerdo con la legislacién vigente en el Ecuador, la Compaiiia debe transferir el
10% de su ganancia liquida anual a la reserva legal, hasta completar el 50% del capital suscrito y
pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, excepto en caso de liquidacién de la
Compaiiia, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o para aumentar el capital.

Reserva de capital: Se incluyen en este rubro las siguientes cuentas que transfirieron sus saldos de
acuerdo a las disposiciones de la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC 17: Reserva por
Revalorizacién del Patrimonio y Reexpresién Monetaria.
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J. INVERSION DEL ACCIONISTA (Continuacién):
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Conforme a la Resolucién No 01.Q.ICL.017 de la Superintendencia de Compaiiias, publicada en
R.O.# 483 del 28 de diciembre del 2001, la Compaiiia podra compensar las pérdidas del ejercicio y
las acumuladas con el saldo acreedor de esta cuenta, pero si no es suficiente, se utilizaran los saldos
acreedores de las cuentas reserva por valuacién y reserva por donaciones. Esta compensacién fue

aprobada por la Junta General de Accionistas.

Resultados acumulados: El saldo de esta cuenta estd a disposicion de los accionistas de la

Compaiiia.

K. TRANSACCIONES CON PARTE RELACIONADA:

Durante el afio 2004 las principales transacciones que la Compaiiia mantuvo con Comisién de
Estudios para el Desarrollo de la Cuenca del Rio Guayas CEDEGE, unico accionista, es el siguiente:

2004

2003

Compras de agua cruda (1) 5,698,333.87

16,848,972.28

(1) Corresponde al consumo de agua, facturado por CEDEGE. El saldo de esta cuenta se presenta

en la Nota I (1).

L. VENTAS NETAS:

31 de diciembre del

2004 2003
Grandes consumidores (1) - 20,874,782.84 20,522,317.32
CENACE 2 60,429.10 18,658,150.46
Distribuidores 12,441,558.87 11,509,064.78
Mercado ocasional 416,568.76 165,930.02
Total 33,793,339.57 50,855,462.58

(1) Se originan por la potencia y energia eléctrica comprometida segun contratos de compra-venta.
Desde octubre del 2003, debido a las reformas al reglamento para el funcionamiento del MEM,
cada compaiiia generadora deberd emitir de manera directa la factura por la transferencia de
bienes y/o prestacién de servicios que efectiie a cada agente deudor en funcién de la liquidacién

que establece el CENACE.

(2) Se originan por entrega de potencia y energia eléctrica a otras generadoras, distribuidoras y
grandes consumidores del mercado ocasional, registrados como ventas y cuentas por cobrar al

Cenace.

M. COSTO DE OPERACION:
Un detalle del costo al 31 de diciembre del 2004 y 2003 es el siguiente:
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”

M. COSTO DE OPERACION (Continuacién):

31 de diciembre del
2004 2003

Agua _ (1) 5,698,333.97 16,848,972.28
Provision para reposicion de Central Hidroeléctrica 15,720,181.44 15,720,181.44
Peaje, distribucién y servicios complementarios 5,038,913.57 6,349,697.62
Compra de potencia y energia eléctrica ' 2,783,576.52 5,555,042.42
Gastos de mantenimiento de la Central Hldroelectrlca 291,739.69 249,848.91
Honorarios de Operador de Central Hidroeléctrica 1,318,170.80 1,272,591.37
Gastos por seguros y otros 1,935,245.74 1,781,189.68

(2) 32,786,161.73 47,777,523.72

(1) Durante el afio 2004 CEDEGE acordd con Hidronacién mediante la resolucion del Directorio del
28 de octubre No. 103-04, suspender la facturacion del agua cruda, por lo que se registr6 hasta el
mes de septiembre. Durante los meses de junio a septiembre la facturacion por este concepto fue
significativamente inferior a los meses anteriores (US$398,648.80 por mes).

(2) Los costos por agua estan relacionados con facturas emitidas por CEDEGE 'y la provision para
reposicion de la Central Hidroeléctrica que fue realizada en base a estimaciones efectuadas por la
administracion de CEDEGE y aceptada por la admtmstracnon de Hidronacion, considerando el
valor invertido en su construccion.

N. IMPUESTO A LA RENTA:

La Ley de Régimen Tributario Interno y su Reglamento de aplicacién establecen que las sociedades
nacionales pagaran sobre la utilidad después del 15% de participacion de trabajadores, la tarifa del
25% de impuesto a la renta, y para aquellas compaiiias que reinviertan la utilidad neta del ejercicio
aplicaran la tasa del 15% de impuesto a la renta. El impuesto a la renta causado por los afios
terminados el 31 de diciembre del 2004 y 2003, se determiné como sigue:

31 de diciembre del

2004 2003
Utilidad antes de participacion de trabajadores :
en la utilidades e impuesto a la renta 1,347,092.95 2,089,360.57
Mas: 15,022.02
Gastos no deducibles
Base de calculo participacion a trabajadores 1,362,114.97 2,089,360.57
Menos:
15% participacion de trabajadores 204,317.25 313,404.09
Base de célculo para impuesto a la renta 1,157,797.72 . 1,775,956.48
25% de impuesto a la renta causado 289,449.43 443,989.12
Menos: Retenciones en la fuente (1) 357,665.28 369,335.14
Saldo (a favor del contribuyente) a pagar (68,215.85) 74,653.98

(1) Para el afio 2004, no se ha efectuado el registro contable de la compensacién de las
retenciones en la fuente con el impuesto a la renta causado.
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HIDROELECTRICA NACIONAL “@RONACION S.A.”
0. COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS:
1. Contrato de Operacién y Mantenimiento.- El 24 de julio del 2002, la Compaiiia suscribié un

contrato para la Operacién y Mantenimiento de la Central Hidroeléctrica “ Marcel J. Laniado de
Wind” con la compaiifa Unién Fenosa Internacional UFL. El objeto de este contrato es la
operacién (conduccion técnica) continua de los equipos, sistemas, subsistemas y unidad integral,
correspondientes a la Central, presa y obras anexas de la Central, con el propésito de maximizar la
eficiencia, produccién y las horas de operacién y venta de energia eléctrica.

El contrato de operacién y mantenimiento tiene vigencia de 5 afios hasta el afio 2005 y puede ser
renovado por acuerdo de las partes. Segun el contrato, Unién Fenosa Internacional UFI debe
mantener vigentes pélizas de garantias por fiel cumplimiento del contrato por US$267,000.00, buen
uso de activos por US$150,000.00 y restitucioén de perjuicios por US$444,000.00. En octubre 17 del
2001, Unién Fenosa Internacional UFI entregd las garantias requeridas por un total de
US$861,000.00, las mismas que estardn vigentes hasta el 8 de diciembre del 2005.

El valor estimado del contrato estd compuesto por los costos fijos de operacién y mantenimiento por
el periodo de ejecucién del contrato por US$5,031,000.00 anuales, el costo variable por Kwh, serd
liquidado en base al precio de oferta y la produccién efectiva anual y los costos por servicio de
soporte técnico y operacionales por los desembolsos incurridos mas el 10% adicional, que serdn
liquidados y facturados mensualmente por el operador.

Segun este contrato de Operacién y mantenimiento la compaiiia otorgo garantia bancaria emitida por
el Banco Bolivariano C.A. a favor de Unién Fenosa Internacional UFI por US$270,000.00 para
responder por el cuamplimiento cabal del pago, equivalente a dos mensualidades, la misma que tuvo
vigencia hasta el 9 de febrero del 2004.

. Contratos de Compra-Venta de Potencia y Energia Eléctrica.- Durante el afio 2003 y 2002, la

compatifa suscribié contratos de compra-venta de potencia y energia eléctrica con agentes del
Mercado Eléctrico Mayorista-MEM calificados como Grandes Consumidores por el Centro
Nacional de Control de Energia-CENACE. Estos contratos fueron suscritos de acuerdo a lo
sefialado en la Ley de Régimen del Sector Eléctrico y sus Reglamentos y tienen plazo de duracién
de uno o dos aflos, pudiendo ser renovados por acuerdo de las partes.

La venta de potencia y energia eléctrica comprometida segin estos contratos y la recuperacion de la
cartera esta respaldada con garantias bancarias, p6liza de seguro y pagare a favor de la Compaiifa,
equivalentes a dos meses de consumo tipico.

Fideicomiso Mercantil Hidronacién S.A.- El 21 de octubre de 1999, la Compaiiia celebré

fideicomiso mercantil con la Corporacién Financiera Nacional — CFN, el mismo que tiene por
objetivos la operacion y mantenimiento de los diferentes proyectos de obras hidraulicas, riesgo,
drenaje, control de inundaciones y parques ecolégicos que CEDEGE no haya entregado aiin a los
usuarios, o privatizado, 0 no sean autosustentables y que por lo tanto aun estén bajo su
responsabilidad, realizar estudios y disefios para el desarrollo integral de la Cuenta del Rio Guayas y
el Golfo de Guayaquil y el financiamiento del presupuesto de las operaciones de este fideicomiso.
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”
0. COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS (Continuacién):

De acuerdo a este contrato, Hidroeléctrica Nacional S.A. “Hidronacién S.A.” es la Constituyente y
Beneficiaria y la Corporacién Financiera Nacional es la Fiduciaria y/o Administradora del
fideicomiso.

Los fondos y recursos disponibles de este fideicomiso son administrados por la Corporacién
Financiera Nacional — CFN, los cuales sirven para la cancelacién de los costos de agua consumida,
costo energético del agua por la generacién de potencia y energia eléctrica y los costos por
mantenimiento de la Central Hidroeléctrica, los mismos que son facturados periédicamente por
CEDEGE. Al 31 de diciembre del 2003, se han transferido a la Corporacién Financiera Nacional-
CFN US$14,992,375.11 (incluyen US$4,544,000.00 del 2002), de los cuales por instruccién de la
Compaiifa han sido entregados a CEDEGE US$11,000,000.00 como abono o cancelaciones de las
facturaciones de los costos antes mencionados. Por consiguiente, el saldo de la cuenta Derecho
Fiduciario al 31 de diciembre del 2003, resulta en US$3,992,375.11.

Para el afio 2004, por el efecto de lo mencionado en la nota P, fueron aplicados a la cuenta por pagar
a CEDEGE, el saldo de US$3,992,375.11. Ver Nota G (1).

3. Fideicomiso CEDEGE-001.- El 2 de marzo del 2000, la Comisién de Estudios para el Desarrollo

de la Cuenta del Rio Guayas CEDEGE (tinico accionista) y la Corporacién Financiera Nacional-
CFN constituyeron un fideicomiso mercantil a favor de la Compaififa, mediante el cual CEDEGE
transfiere al patrimonio auténomo del fideicomiso con todos sus usos, costumbres y servidumbres y
sin reserva de ninguna clase, el derecho de dominio y posesién que tiene y ejerce sobre el inmueble
ubicado en la zona Daule-Peripa, del cantén El Empalme, Provincia del Guayas, y entrega la
custodia y tenencia del inmueble transferido a titulo de fideicomiso mercantil a la Compaiiia, con el
objetivo de cumplir los términos y condiciones sefialados en el Contrato de Concesién de la Central
Hidroeléctrica “Marcel J. Laniado de Wind” para la generacién, transmisién, distribucién y
comercializacion de energia eléctrica.

La compaiiia es responsable ante la Fiduciaria y terceros por los dafios o perjuicios que puedan
derivarse del descuido o mal uso que se pueda dar al inmueble propiedad del fideicomiso, por lo que
ha contratado garantfa de cumplimiento de obligaciones derivadas del contrato de Concesién
Especifica para Generacién a favor del Consejo Nacional de Electricidad-CONELEC, equivalente al
2% del valor previsto por venta de energia por cada afio.

P. PRECIO DE VENTA:

De acuerdo a la Ley de Régimen del Sector Eléctrico, el CONELEC esta facultado para fijar y
aprobar los precios que regirdn para liquidar las transacciones de compra-venta de potencia y
energia eléctrica de los agentes del MEM y del Mercado Ocasional. La liquidacién de las ventas de
potencia y energia eléctrica al Mercado de Contratos se realiza en base a tarifas convenidas con los
clientes y aprobadas por el CENACE.

Q. CONTROL SOBRE PRECIOS DE TRANSFERENCIA - EJERCICIO 2005:

Con fecha 31 de diciembre del 2004, se publicé en el Registro Oficial Suplemento No. 494 la
Reforma al Reglamento para la aplicacién de la Ley de Régimen Tributario y sus Reformas. El
mencionado Decreto pretende eliminar los diversos mecanismos utilizados por las empresas,
dentro del derecho tributario internacional, para transferir beneficios mediante la asignacién de.
precios en las transacciones con partes relacionadas de manera que afecten la correcta
determinacién de los beneficios tributables. Este Decreto se aplicara desde el ejercicio fiscal 2005
y de su cumplimiento se encargara el Servicio de Rentas Internas.
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HIDROELECTRICA NACIONAL “HIDRONACION S.A.”
R. HECHOS SUBSECUENTES:

Durante el afio 2005, el directorio de Cedegé establecié la creacién de un fideicomiso para la
administracién de los fondos disponibles de Hidroeléctrica Nacional “Hidronacién”, con el objetivo
de desarrollar el Proyecto Hidroeléctrico “Baba”.




