Empresa Nicaraglense de
Electricidad (ENEL)

(Una Entidad Estatal del Sector Publico,
Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

Informe ejecutivo sobre el proceso de la auditoria
de los estados financieros, la evaluacion del
control interno y la revision del cumplimiento con
las leyes y regulaciones aplicables al afo
terminado el 31 de diciembre de 2011.



EMPRESA NICARAGUENSE DE ELECTRICIDAD (ENEL)

(Una Entidad Estatal del Sector Publico, Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

CONTENIDO

CARTA DE REMISION Y RESUMEN EJECUTIVO

Antecedentes
Fundamento Legal

Objetivos, Alcance de la Auditoria, Procedimientos Mas Importantes Aplicados

y Limitacion al Alcance de la Auditoria
Resumen de los Resultados de la Auditoria
Comentarios de la Administracion

ESTADOS FINANCIEROS POR EL ANO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2011

Informe de los Auditores Independientes
Balance de Situacion

Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Notas a los Estados Financieros

INFORME SOBRE EL SISTEMA DE CONTROL INTERNO

Informe de los Auditores Independientes
Hallazgos de Control Interno del Periodo
Seguimiento a los Hallazgos de Control Interno del Periodo Anterior

INFORME SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LOS TERMINOS
DE CONVENIOS, CONTRATOS, LEYES Y REGULACIONES
APLICABLES

Informe de los Auditores Independientes

Detalle de las Clausulas con Incumplimiento de los Términos de
Convenios, Contratos, Leyes y Regulaciones Aplicables

Hallazgos sobre Clausulas de Incumplimiento

Paginas
1-3
3
10

11-15
16
17
18

19-36

37
38 -44
45 - 46

47 - 48

49 - 61
62 - 104



Deloitte

Los Robles No. 29
Apartado Postal 2815
Managua

Nicaragua

A la Junta I'Dlrectll\l/a de N Tel. (505) 2278 6004
Empresa Nicaragiiense de Electricidad (ENEL) Fax: (505) 2270 3669
Managua, Nicaragua www.deloitte.com

Fuimos contratados para auditar los estados financieros adjuntos de Empresa Nicaragiiense de
Electricidad (ENEL o la “Empresa”), que comprenden el Balance de situacion al 31 de diciembre
de 2011 y los estados de resultados, de cambios en el patrimonio para el afio terminado en esa
fecha, asi como un resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas.

A.  ANTECEDENTES

La Empresa Nicaraguense de Electricidad (ENEL), fue constituida a través del Decreto
Presidencial No. 46-94 publicado el 1 de noviembre de 1994, en la Gaceta Diario Oficial
N°204, donde se establece que a partir del 1 de enero de 1995, se crea la Empresa
Nicaragliense de Electricidad (ENEL), como un Ente Auténomo propiedad del Estado
Nicaragliense con personeria juridica, patrimonio propio, duracion indefinida y con plena
capacidad para adquirir derechos y contraer obligaciones, siendo una de las actividades
principales: la generacion, transmision, distribucion y comercializacién de energia
eléctrica y la investigacion y exploracién de los recursos convencionales y no
convencionales para la produccion de energia eléctrica. EI domicilio de ENEL es la
ciudad de Managua, Interseccién pista Juan Pablo 11 y Avenida Bolivar.

El patrimonio inicial de ENEL se forma por los bienes muebles e inmuebles, instalaciones,
derechos, acciones y obligaciones que pertenecian al Instituto Nicaragliense de Energia
(INE), los cuales son transferidos (sin solucion de continuidad) a ENEL. Dicho Decreto
entrd en vigencia a partir del 1 de enero de 1995 y a partir de esta fecha INE Unicamente
tendrd como responsabilidad la regularizacién de la politica energética nacional. La
actividad principal de ENEL es generar, distribuir y comercializar energia eléctrica por
medio de la direccion de plantas aisladas.

Con base al decreto de creacion No. 16 publicado en la gaceta, diario oficial No. 2 del 23
de agosto de 1979, el patrimonio inicial de ENEL esta conformado por los bienes muebles
e inmuebles, instalaciones, derechos, acciones y obligaciones que pertenecieron al instituto
Nicaragliense de Energia (INE), o que se este haya adquirido posteriormente a cualquier
titulo. Para los efectos de estos traspasos, sin solucion de continuidad, los bienes inmuebles
y derechos inscritos en los registros publicos a favor del INE o de otras entidades de las
que este era sucesor podran ser inscritos a favor de ENEL conforme lo establecido en el
Arto. 22 de decreto No. 87 correspondiente a la ley organica del INE, publicada en la
gaceta diario oficial No. 106 del 6 de junio del 1985.

De conformidad con el articulo 135 de la Ley N°272, Ley de la Industria Eléctrica, ENEL
se segmenté en distintos agentes econdémicos, con el proposito de que tales agentes
economicos fuesen privatizados. Para tal proposito por cada agente economico segmentado
se constituyd una sociedad anonima todas poseidas por ENEL en un 100%. EI capital
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social de tales sociedades seria constituido con la aportacién de activos o bienes de los
distintos Segmentos, una vez que la privatizacion de los segmentos econdémicos fuese
concretada, por lo que desde la fecha de segmentacion hasta su privatizacion, estos agentes
econdmicos han sido manejados como segmentos de ENEL. Para el desarrollo del objeto
social de las sociedades creadas, ENEL firmd indistintamente con cada una de las
sociedades, excepto con Geotérmica Momotombo, un contrato de asociacion comercial en
participacion que establece un nexo directo e indisoluble entre ENEL vy tales sociedades
mediante el cual cede en administracion los activos que le corresponden a cada Segmento,
lo que no implica la transferencia de ninguno de los activos propiedad de ENEL y también
autoriza a estas sociedades a llevar a cabo las siguientes actividades gratuitamente a
nombre de las sociedades pero por cuenta de ENEL: facturar energia o la potencia
mantenida, generada y/o suministrada por ENEL a cualquiera de sus clientes, cumplir con
las obligaciones relativas a pagos de salarios y cotizaciones obrero patronal de los
empleados de los distintos segmentos. ENEL se obliga a entregar a las sociedades los
fondos que se requiera para la atencion de dichas obligaciones y las sociedades entregaran
a ENEL cualquier suma que reciban como consecuencia de las facturas que emita por
cuenta de ENEL y que cada sociedad administre. La vigencia de los acuerdos es desde el
inicio de operaciones de los segmentos hasta la fecha de su privatizacion.

Hasta el 27 de enero de 2011, los Segmentos no privatizados eran Generadora Eléctrica
Central, S.A. (GECSA), Generadora Hidroeléctrica, S. A. (HIDROGESA) y Geotérmica
Momotombo, S.A. (GEMOSA).

De acuerdo a lo publicado en La Gaceta No. 17 el dia 27 de Enero de 2011 en su articulo
135 se ordeno la disolucion sin solucion de continuidad de las empresas:

1.  Empresa de Generacion Hidroeléctrica, S.A. (HIDROGESA)
2.  Empresa Generadora Momotombo, S.A. (GEMOSA)
3. Empresa Generadora Central, S.A. (GECSA)

De conformidad con dicho decreto, se debera transferir a la Empresa Nicaragiiense de
Electricidad (ENEL), todos los bienes muebles e inmuebles inscritos a nombre de la
Empresa de Generacién Hidroeléctrica, Sociedad Anoénima, (HIDROGESA), de la
Empresa Generadora Momotombo, Sociedad Andénima (GEMOSA), y de la Empresa
Generadora Central, Sociedad Anénima (GECSA). De acuerdo a lo anterior al 31 de
diciembre 2011 ENEL presenta sus cifras en sus estados financieros como una entidad
Unica.

De conformidad con lo publicado en La Gaceta No. 17 el dia 27 de Enero de 2011 en su
articulo 15, el patrimonio de la Empresa Nicaragliense de Electricidad, se constituye con
todos los bienes, derechos y obligaciones, asi como con los demas activos y pasivos, sin
solucion de continuidad, pertenecientes a la Empresa de Generacion Hidroeléctrica,
Sociedad Anonima (HIDROGESA); de la Empresa Generadora Momotombo, Sociedad
Andnima (GEMOSA); y la Empresa Generadora Central, Sociedad Andnima (GECSA).
Estas empresas eran independientes y propiedad de la Republica de Nicaragua.



El patrimonio de la Empresa Nicaragliense de Electricidad, (ENEL), es inembargable y
estd exento del pago de todo tipo de impuestos, tasa o tributo contemplados en la
legislacion tributaria nicaragliense, sean estos fiscales, municipales y de cualquier otro
tipo, tanto en sus bienes muebles o inmuebles, rentas, compraventas que realice, servicios
prestados, entendiéndose estos Ultimos como servicios de generacion eléctrica y similares,
asi como en las obras que se realicen. También estd exenta de todos los derechos fiscales e
impuestos que graven la importacion o compra local de maquinarias, equipos, materiales e
insumos destinados exclusivamente a la actividad de generacion eléctrica y demas
actividades conexas.

FUNDAMENTO LEGAL

La auditoria financiera y de cumplimiento de los estados financieros de la Empresa
Nicaraglense de Electricidad (ENEL), se llevé a cabo con base a las facultades que le
confiere a la Contraloria General de la Republica, como Organo Superior de Control, la
Constitucion Politica de Nicaragua en sus articulos 154 y 155, numeral 3) y la Ley No.
681, Ley Orgéanica de la Contraloria General de la Republica y del Sistema de Control de la
Administracion Publica y Fiscalizaciéon de los Bienes y Recursos del Estado, Articulo 9,
numeral 6.

OBJETIVOS, ALCANCE DE LA AUDITORI'A, PROCEDIMIENTOS MAS
IMPORTANTES APLICADOS Y LIMITACION AL ALCANCE DE LA
AUDITORIA

C.1 OBJETIVOS DE LA AUDITORIA
Estados Financieros

Expresar una opinion sobre si los estados financieros presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacién financiera de Empresa Nicaragliense de
Electricidad (ENEL) al 31 de diciembre de 2011 y su desempefio financiero para el
afio que termin6d en esa fecha de conformidad con Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en Nicaragua que se encontraban vigentes hasta el 30 de
Junio de 2011.

Control Interno:

Emitir un informe con respecto al control interno de la Empresa Nicaraguense de
Electricidad, para lo cual se evaluard y obtendra un suficiente entendimiento del
control interno, del riesgo de control y se identificaran las condiciones reportables y
deficiencias importantes de control interno.

Cumplimiento de Leyes, Normas y Regulaciones Aplicables:

Emitir una opinidn con respecto al cumplimiento por parte de la administracion de la
ENEL, con los términos de convenios, contratos, leyes, y regulaciones aplicables,
realizando pruebas de auditoria para determinar si ENEL cumplié con todos los
aspectos importantes en cada uno de ellos.
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C.2

C.3

Seguimiento a Recomendaciones de Auditoria Anterior:

Determinar si la Empresa Nicaragiiense de Electricidad, ha tomado las acciones
correctivas adecuadas sobre las recomendaciones de informes de auditoria previas,
ya sean internas o externas e informar sobre el estado de cumplimiento de dichas
recomendaciones.

ALCANCE DE LA AUDITORIA

Nuestra auditoria financiera y de cumplimiento a los Estados Financieros de la
Empresa Nicaraguense de Electricidad (ENEL) al 31 de diciembre de 2011 y por el
afio terminado en esa fecha, fue realizada de acuerdo con las Normas de Auditoria
Gubernamental de Nicaragua (NAGUN), actualizadas por la Contraloria General de
la Republica de Nicaragua, en noviembre de 2008. En ausencia de las NAGUN para
evaluar determinadas situaciones, recurrimos a las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA”s) emitidas por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC por
sus siglas en ingles).

PROCEDIMIENTOS MAS IMPORTANTES APLICADOS:

A través de la realizacion de pruebas selectivas de auditoria realizamos lo siguiente:
C.3.1 Plantas eléctricas e instalaciones generales en uso:

e Verificamos que los saldos de Plantas eléctricas representan bienes que
existan fisicamente y la empresa tiene los titulos de propiedad
respectivos.

e Verificamos que los saldos de plantas eléctricas estan registrados y
cuentan con los soportes de su costo historico.

e Verificamos que los saldos de plantas eléctricas estdn correctamente
valuados de acuerdo con los principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados en Nicaragua.

e Comprobamos que la depreciacion de plantas eléctricas ha sido registrada
adecuadamente y de acuerdo con los métodos aprobados por la
Administracion, aplicados consistentemente en relacion con el afio
anterior.

C.3.2 Efectivo en cajay bancos:
e Verificamos que los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo

representan efectivo disponible y estan depositado en las cuentas
bancarias de la entidad.



e Determinamos que los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo
reflejan todos los eventos y circunstancias que afectan su valuacion.

e Verificamos que los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo estan
totalmente registrados y los registros que lo soportan no estan sobre o
subestimados por un reconocimiento inapropiado de transferencia entre
bancos o a través de otras transacciones.

C.3.3 Otras cuentas por cobrar Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

e Verificamos que los saldos de otras cuentas por cobrar al Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico representa derechos validos para la
compafiia.

e Comprobamos que la estimacion para cuentas incobrables esta
correctamente calculada, y registrada.

C.3.4 Prestamos, cuentas por pagar al Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico y gastos acumulados por pagar:

e Verificamos que los préstamos y cuentas por pagar Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico y los gastos acumulados representan montos
adecuados y representan pasivos instituciones del estado y empleado,
representan obligaciones de pago para la empresa.

e Hemos comprobado que la empresa ha cumplido con las clausulas de
préstamos, y con los requerimientos legales aplicables a las cuentas por
pagar y gastos acumulados por pagar, por lo que representan obligaciones
de pago.

e Verificamos que los saldos de los préstamos y las cancelaciones de
préstamos estan correctamente calculados a su monto apropiado Yy
reflejan todos los hechos y circunstancias que afectan su valuaciéon de
acuerdo con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Nicaragua.

e Verificamos que los préstamos y cuentas por pagar al ministerio de
hacienda y crédito publico, y gastos acumulados estan adecuadamente
integradas y contabilizadas, en las cuentas correspondientes y
correctamente registradas en el periodo adecuado.

e Comprobamos que los intereses estan correctamente calculados,
registrados y valuados.

e Verificar que los saldos de los intereses estan correctamente calculados a

su monto apropiado y reflejan todos los hechos y circunstancias que
afectan su valuacion de acuerdo con Principios de Contabilidad
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Gubernamental de Nicaragua o en su ausencia Principios de Contabilidad
Generalmente aceptados en Nicaragua, como base especial.

e Todos los compromisos segun la legislacion laboral vigente en Nicaragua
fueron debidamente provisionados por ENEL al 31 de diciembre de
2011.

C.3.5 Ingresos:

e Hemos verificado que los ingresos por venta y comercializacion de
energia fueron debidamente cuantificados y adecuadamente registrados
en los estados financieros, y son ingresos validos.

e Hemos determinado que los ingresos estan correctamente registrados en
el periodo que corresponde.

C.3.6 Control Interno

Hemos obtenido una comprension del disefio de las politicas y
procedimientos de control interno y si estos han sido implementados, con el
proposito de determinar la naturaleza, extensién y oportunidad de los
procedimientos de auditoria a ser aplicados en cada area relevante.

C.3.7 Cumplimiento con los Términos de los Convenios, Contratos, Leyes y
Regulaciones Aplicables.

e Identificamos los términos de los contratos, convenios, leyes Yy
regulaciones pertinentes.

e Determinamos y evaluamos cudles de los términos de los contratos,
convenios, leyes y regulaciones, si no se observa su cumplimiento,
pueden tener un efecto directo y material sobre los estados financieros de
ENEL, de acuerdo con la naturaleza de las transacciones realizadas

C.4 LIMITACIONES EN EL ALCANCE LA AUDITORIA

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros
basados en la conduccién de una auditoria de conformidad con las Normas de
Auditoria Gubernamentales, emitidas por la Contraloria General de la Republica de
Nicaragua y en ausencia de estas, por las Normas Internacionales de Auditoria. No
obstante lo anterior, debido a los asuntos descritos en los parrafos (1) hasta el (4) de
la seccion “Resultados de la Auditoria” de “Bases para la Abstencion de Opinion”,
no estuvimos en capacidad de obtener evidencia de auditoria suficiente y apropiada
gue nos permitiera proveer una base para expresar una opinién de auditoria.



D.

RESUMEN DE LOS RESULTADOS DE LA AUDITORIA

D.1 AUDITORIA FINANCIERA:

Para la auditoria financiera, nuestro informe sobre los estados financieros de ENEL
al 31 de diciembre de 2011 y por el afio terminado en esa fecha, derivd en una
abstencion de Opinion por los siguientes asuntos:

Bases para la Abstencion de Opinion

1.

Fuimos designados como auditores de la Empresa el 22 de febrero de 2012 y
por eso no fue posible observar el conteo de los inventarios fisicos efectuados
por la administracion de ENEL al 31 de diciembre de 2011. Adicionalmente,
no fue posible aplicar procedimientos alternativos para determinar las
existencias que forman parte del saldo de inventarios al 31 de diciembre de
2011 por valor de C$466,419,359. Debido a que los inventarios iniciales
forman parte de la determinacion del desempefio financiero, no pudimos
determinar si podrian haber sido necesarios ajustes respecto a los resultados del
afio 2011, y en el déficit acumulado al inicio del afio 2011.

No recibimos de parte de la administracion de ENEL integraciones de los
activos fijos presentados en nota 3 a los estados financieros al 31 de diciembre
de 2011, correspondiente a bienes e instalaciones generales, planta de
combustion interna y planta de distribucién cuyo valor neto en libros en la
fecha antes indicada es de C$67,481,175, C$26,158,637 y C$130,441,042.
Debido a lo anterior, no fue posible aplicar procedimientos de auditoria para
poder satisfacernos de la existencia, integridad y valuacion de dichos activos al
31 de diciembre de 2011, asi como los efectos que esto podria originar sobre
los resultados del afio 2011 y en el déficit acumulado al 31 de diciembre de
2011.

No fue posible determinar la razonabilidad de los saldos por cobrar a clientes
por monto neto de estimacion por incobrable por C$427,296,499, otras cuentas
por cobrar por valor neto de estimacion por incobrable por C$36,929,906,
facturas descontadas por valor de C$107,653,634 presentadas en nota 6, de los
saldos por pagar a Caja Rural Nacional RL (CARUNA) por valor de
C$457,241,707 y proveedores por valor de C$176,243,316 presentados en nota
11, debido a que las integraciones de dichos saldos no fueron proporcionadas
por la administracién, lo cual imposibilitd la ejecucién de los procedimientos
de auditoria para determinar la razonabilidad de dichos saldos y su posible
efecto en los resultados del afio 2011 y en el déficit acumulado.

No pudimos satisfacernos de la razonabilidad de los saldos iniciales
reestructurados de las cuentas de activos y pasivos de la Empresa al 31 de
diciembre de 2010, debido a que no hemos determinado el efecto que se
pudiera generar por las bases para la abstencion de opinion de los auditores
predecesores. Los saldos iniciales reestructurados tienen un efecto material en



la determinacion del déficit acumulado que se presenta en el balance general al
1 de enero de 2011, y los resultados del periodo. No pudimos satisfacernos de
estas partidas a traves de otros procedimientos de auditoria.

Desviaciones Contables Observadas Durante la Auditoria

5.

Como se detalla en la Nota 6 de cuentas por cobrar, la administracién de ENEL
sustentada en lo establecido en la ley de reforma y adiciones a la Ley No0.272
“Ley de la Industria Eléctrica”, registr6 durante el afio 2011 un saldo por
cobrar a las Distribuidoras de Energia Distribuidora del Norte y del Sur, S.A.
(Disnorte 'y Dissur) por valor neto de C$453,575,733 (estimacion por
incobrable de C$74,819,095). El saldo se origina por intereses corrientes,
moratorios, mantenimiento de valor sobre las facturas por cobrar que al 31 de
diciembre de 2011 se encuentran vencidas y que corresponden a los afios 2009,
2010, y 2011 adeudadas por las Distribuidoras de Energia a ENEL, y otros
intereses sobre financiamientos obtenidos por ENEL. La administracion de
ENEL registr6 todo el ajuste que originan los ingresos por deslizamiento
monetario, intereses corrientes e intereses moratorios de las facturas antes
indicadas en la cuenta de patrimonio denominada déficit acumulado en lugar de
reconocer Y registrar los ingresos devengados correspondientes al afio 2011 en
el estado de resultados, lo cual es una desviacion a lo establecido en los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua, con el
correspondiente efecto en el déficit acumulado al inicio del afio que termind el
31 de diciembre de 2011.

Como se indica en la Nota 4 a los estados financieros, ENEL suscribio el 26 de
marzo de 1999 con vencimiento el 26 de marzo de 2014, un contrato de
Asociacion en Participacion con ORMAT Internacional Inc., (ORMAT) en el
cual cedié en administracion activos cuyo valor neto en libros al 31 de
diciembre de 2011 asciende a C$851,508,197. A la fecha de nuestro informe de
auditoria identificamos a través de publicacién en los medios de comunicacion
de circulacion nacional que la administracion de ORMAT Internacional Inc.,
(ORMAT) cedio los derechos a una asociacién de inversionistas. Este asunto
no es revelado en notas a los estados financieros para el afio que termind el 31
de diciembre de 2011, tampoco nos fue posible determinar el efecto, si
existiese, que este asunto podria tener sobre dichos estados financieros. Los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua requieren la
revelacion de asuntos que podrian ser necesarios para la toma de decisiones de
los usuarios de los estados financieros. Adicionalmente la Administracion de
ENEL solamente ha analizado el registro desde la perspectiva del registro del
activo en concesion, no obstante el analisis de la administracion no solo debe
considerar el registro del activo por concesion de servicios, sino también la
consideracion de cualquier contraprestacion que se origina por esta transaccion,
a saber, las mejoras que ORMAT debe de realizar al campo geotérmico y luego
traspasar al final de la concesion a ENEL, la cual no se presenta en los estados
financieros al 31 de diciembre de 2011.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2011 no incluyen cifras
comparativas, ni se presenta el estado de flujos de efectivo por lo cual no



D.2

D.3

D.4

cumplen con lo dispuesto en los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados en Nicaragua que se encontraban vigentes hasta el 30 de junio de
2011, en particular con la declaracion No. 10 “Estados Financieros
Comparativos”, y declaracion No.2 “Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados”. La falta de comparabilidad y de presentacion de este estado
financiero no proporciona las revelaciones necesarias y podria influir en la
toma de decisiones de los usuarios de los estados financieros.

Abstencion de Opinion

Debido a la importancia de los asuntos descritos en los parrafos 1 al 4 de Bases para
la Abstencion de Opinion, no hemos podido obtener evidencia de auditoria suficiente
y apropiada que nos permitiera proveer una base para una opinion de auditoria. Por
lo anterior, no expresamos una opinién sobre los estados financieros de la Empresa
Nicaragliense de Electricidad (ENEL) por el afio que terminé el 31 de diciembre de
2011.

SISTEMA DE CONTROL INTERNO:

Nuestras pruebas de auditoria revelaron algunos asuntos que se detallan en las
paginas N°38 a la N°44 del informe sobre el control interno, que involucran el
sistema de control interno y su operacién, que consideramos como condiciones
reportables de conformidad con las NAGUN y las NIAS.

CUMPLIMIENTO CON LAS LEYES Y REGULACIONES APLICABLES:

Con base en el resultado de nuestras pruebas, excepto por los asuntos detallados
como hallazgos en las paginas N°62 a la N°104 del informe sobre cumplimiento con
las leyes y regulaciones aplicables, consideramos que ENEL cumpli6 en todos los
aspectos importantes, con las leyes y reglamentos que le son aplicables,
correspondientes al afio terminado el 31 de diciembre de 2011. Sin embargo, nuestra
auditoria no fue dirigida a la obtencion del conocimiento de incumplimientos de cada
regulacién aplicable a la Empresa.

También efectuamos seguimiento a los hallazgos de incumplimiento de afios
anteriores, los cuales logramos determinar que las condiciones reportadas, fueron
superados.

SEGUIMIENTO A LAS RECOMENDACIONES DE AUDITORIAS PREVIAS:

Como parte de los procedimientos de auditoria, efectuamos el seguimiento a las
recomendaciones presentadas en el informe de auditoria del afio anterior. El
seguimiento se hizo a las recomendaciones de la auditoria anterior, que consideramos
tenian un efecto importante sobre nuestra auditoria, asi como para determinar si
ENEL habia tomado medidas correctivas adecuadas al respecto. Los resultados de
esta revision de seguimiento determinaron que ENEL no tomé las medidas
correctivas de estos hallazgos. En las paginas N°45 y N°46 de este informe, se
muestran los resultados de esta revision de seguimiento.
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E. COMENTARIO DE LA ADMINISTRACION

Este informe fue discutido con los representantes de la Empresa Nicaragliense de
Electricidad ENEL, quienes estuvieron de acuerdo con su contenido, excepto por la
ificacion presentada en el informe financiero relacionado con los activos cedidos a

AT Internacional.

TE TOUCHE, S.A.

Harry Escobar L.
Socio

Managua, Nicaragua
2 de marzo de 2015

10



Deloitte

Los Robles No. 29
Apartado Postal 2815
Managua

Nicaragua

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Tel.: (505) 2278 6004

Fax: (505) 2270 3669
www.deloitte.com

A la Junta Directiva de
Empresa Nicaragiense de Electricidad (ENEL)
Managua, Nicaragua

Fuimos contratados para auditar los estados financieros adjuntos de Empresa Nicaragiiense de
Electricidad (ENEL o la “Empresa”), que comprenden el Balance de situacion al 31 de diciembre
de 2011y los estados de resultados, de cambios en el patrimonio para el afio terminado en esa
fecha, asi como un resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas. Los
estados financieros han sido preparados por la administracion de la empresa utilizando los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua, emitidos por el Colegio de
Contadores Publicos de Nicaragua que se encontraban vigentes hasta el 30 de junio de 2011.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Nicaragua, emitidos por el Colegio de Contadores Publicos de Nicaragua que estaban vigentes
hasta el 30 de junio de 2011 y por aquel control interno que la administracion determine
necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de errores
materiales, tanto por fraude como por error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en la
conduccién de una auditoria de conformidad con las Normas de Auditoria Gubernamentales,
emitidas por la Contraloria General de la Republica de Nicaragua y en ausencia de estas, por las
Normas Internacionales de Auditoria. No obstante lo anterior, debido a los asuntos descritos en
los parrafos de “Bases para la Abstencion de Opinidon”, no estuvimos en capacidad de obtener
evidencia de auditoria suficiente y apropiada que nos permitiera proveer una base para expresar
una opinién de auditoria.

Bases para la Abstencion de Opinion

1. Fuimos designados como auditores de la Empresa el 22 de febrero de 2012 y por eso no
fue posible observar el conteo de los inventarios fisicos efectuados por la administracion de
ENEL al 31 de diciembre de 2011. Adicionalmente, no fue posible aplicar procedimientos
alternativos para determinar las existencias que forman parte del saldo de inventarios de
materiales y suministros y plantas eléctricas e instalaciones generales de uso al 31 de
diciembre de 2011 por valor de C$466,419,359. Debido a que los inventarios iniciales
forman parte de la determinacion del desempefio financiero, no pudimos determinar si
podrian haber sido necesarios ajustes respecto a los resultados del afio 2011, y en el déficit
acumulado al inicio del afio 2011.
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No recibimos de parte de la administracion de ENEL integraciones de los activos fijos
presentados en nota 3 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2011, correspondiente
a bienes e instalaciones generales, planta de combustion interna y planta de distribucién
cuyo valor neto en libros en la fecha antes indicada es de C$67,481,175, C$26,158,637 y
C$130,441,042. Debido a lo anterior, no fue posible aplicar procedimientos de auditoria
para poder satisfacernos de la existencia, integridad y valuacién de dichos activos al 31 de
diciembre de 2011, asi como los efectos que esto podria originar sobre los resultados del
afio 2011 y en el déficit acumulado al 31 de diciembre de 2011.

No fue posible determinar la razonabilidad de los saldos por cobrar a clientes por monto
neto de estimacion por incobrable por C$427,296,499, otras cuentas por cobrar por valor
neto de estimacién por incobrable por C$36,929,906, facturas descontadas por valor de
C$107,653,634 presentadas en nota 6, de los saldos por pagar a Caja Rural Nacional RL
(CARUNA) por valor de C$457,241,707 y proveedores por valor de C$176,243,316
presentados en nota 11, debido a que las integraciones de dichos saldos no fueron
proporcionadas por la administracion, lo cual imposibilitdé la ejecucion de los
procedimientos de auditoria para determinar la razonabilidad de dichos saldos y su posible
efecto en los resultados del afio 2011 y en el déficit acumulado.

No pudimos satisfacernos de la razonabilidad de los saldos iniciales reestructurados de las
cuentas de activos y pasivos de la Empresa al 31 de diciembre de 2010, debido a que no
hemos determinado el efecto que se pudiera generar por las bases para la abstencion de
opinion de los auditores predecesores. Los saldos iniciales reestructurados tienen un efecto
material en la determinacion del déficit acumulado que se presenta en el balance general al
1 de enero de 2011, y los resultados del periodo. No pudimos satisfacernos de estas
partidas a través de otros procedimientos de auditoria.

Desviaciones Contables Observadas Durante la Auditoria

5.

Como se detalla en la Nota 6 de cuentas por cobrar, la administracion de ENEL sustentada
en lo establecido en la ley de reforma y adiciones a la Ley No.272 “Ley de la Industria
Eléctrica”, registro durante el afio 2011 un saldo por cobrar a las Distribuidoras de Energia
Distribuidora del Norte y del Sur, S.A. (Disnorte y Dissur) por valor neto de
C$453,575,733 (estimacién por incobrable de C$74,819,095). El saldo se origina por
intereses corrientes, moratorios, mantenimiento de valor sobre las facturas por cobrar que
al 31 de diciembre de 2011 se encuentran vencidas y que corresponden a los afios 2009,
2010, y 2011 adeudadas por las Distribuidoras de Energia a ENEL, y otros intereses sobre
financiamientos obtenidos por ENEL. La administracion de ENEL registro todo el ajuste
que originan los ingresos por deslizamiento monetario, intereses corrientes e intereses
moratorios de las facturas antes indicadas en la cuenta de patrimonio denominada déficit
acumulado en lugar de reconocer y registrar los ingresos devengados correspondientes al
afio 2011 en el estado de resultados, lo cual es una desviacion a lo establecido en los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua, con el correspondiente
efecto en el déficit acumulado al inicio del afio que termind el 31 de diciembre de 2011.
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6. Como se indica en la Nota 4 a los estados financieros, ENEL suscribio el 26 de marzo de
1999 con vencimiento el 26 de marzo de 2014, un contrato de Asociacion en Participacion
con ORMAT Internacional Inc., (ORMAT) en el cual cedi6 en administracion activos cuyo
valor neto en libros al 31 de diciembre de 2011 asciende a C$851,508,197. A la fecha de
nuestro informe de auditoria identificamos a través de publicacion en los medios de
comunicacion de circulacion nacional que la administracion de ORMAT Internacional Inc.,
(ORMAT) cedi6 los derechos a una asociacién de inversionistas. Este asunto no es
revelado en notas a los estados financieros para el afio que termind el 31 de diciembre de
2011, tampoco nos fue posible determinar el efecto, si existiese, que este asunto podria
tener sobre dichos estados financieros. Los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados en Nicaragua requieren la revelacion de asuntos que podrian ser necesarios para
la toma de decisiones de los usuarios de los estados financieros. Adicionalmente la
Administracion de ENEL solamente ha analizado el registro desde la perspectiva del
registro del activo en concesion, no obstante el andlisis de la administracion no solo debe
considerar el registro del activo por concesion de servicios, sino también la consideracion
de cualquier contraprestacion que se origina por esta transaccion, a saber, las mejoras que
ORMAT debe de realizar al campo geotérmico y luego traspasar al final de la concesion a
ENEL, la cual no se presenta en los estados financieros al 31 de diciembre de 2011.

7.  Los estados financieros al 31 de diciembre de 2011 no incluyen cifras comparativas, ni se
presenta el estado de flujos de efectivo por lo cual no cumplen con lo dispuesto en los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua que se encontraban
vigentes hasta el 30 de junio de 2011, en particular con la declaracion No. 10 “Estados
Financieros Comparativos”, y declaracion No.2 “Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados”. La falta de comparabilidad y de presentacion de este estado financiero no
proporciona las revelaciones necesarias y podria influir en la toma de decisiones de los
usuarios de los estados financieros.

Abstencién de Opinién

Debido a la importancia de los asuntos descritos en los parrafos 1 al 4 de Bases para la
Abstencion de Opinion, no hemos podido obtener evidencia de auditoria suficiente y apropiada
que nos permitiera proveer una base para una opinion de auditoria. Por lo anterior, no
expresamos una opinion sobre los estados financieros de la Empresa Nicaragiiense de
Electricidad (ENEL) por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011.

Base Contable y Restriccién de Distribucion y Uso

Sin modificar nuestra opinion, Illamamos la atencion a la nota 2 a los estados financieros, la cual
describe la base contable. Los estados financieros fueron preparados por la Administracion como
un paso previo a la adopcion de las Normas Internacional de Contabilidad del Sector Publico o
Normas Internacionales de Informacién Financiera Integrales. En consecuencia, estos estados
financieros podrian no ser apropiados para otros propositos. Este informe borrador se emite Unica
y exclusivamente para uso e informacion de la Administracion de la Empresa Nicaragiense de
Electricidad, del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), y la Contraloria General de la
Republica de Nicaragua y no debera ser utilizado para ningun otro propdsito. Este informe sera
considerado final y oficial al cumplir con los procedimientos de aprobacion estipulados en el
Articulo 69 de la Ley Orgéanica de la Contraloria General de la Republica de Nicaragua.
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Enfasis en Asuntos

Llamamos la atencién a la Nota 6 de los estados financieros que describen que al 31 de
diciembre de 2011, la administracion de ENEL mantiene una estimacion por incobrable por valor
de C$385,059,035 por saldos adeudados por ALBA de Nicaragua, S.A. (ALBANISA) bajo la
denominacién de “Inversion en las plantas Hugo Chavez y Che Guevara”. Este asunto no califica
nuestra opinion de auditoria.

Llamamos la atencion a la Nota 6 a los estados financieros, puesto que a la fecha de nuestro
informe no se ha autorizado por parte del ente regulador la emision y cambios en la tarifa de
energia para que con base en la ley No.272 “Ley de la Industria Eléctrica”, Disnorte y Dissur
emita los titulos valores a favor de ENEL por cuenta de los saldos adeudados bajo la
denominacién de intereses corrientes, moratorios, mantenimiento de valor sobre las facturas por
cobrar vencidas y otros por valor de C$528,394,828.

Llamamos la atencion a la Nota 7 de los estados financieros que describen que al 31 de
diciembre de 2011 y a la fecha de nuestro dictamen el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
no ha emitido los bonos de cumplimiento que son en deberle a ENEL por valor de
C$111,291,298, conforme al decreto N° 557 publicado en la gaceta 49, 50 y 51 del 12, 13 y 16
de marzo de 2009, seglin el “Protocolo de entendimiento entre las empresas Distribuidoras de
Electricidad del Norte, S.A. (DISNORTE), Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A.
(DISSUR), el Grupo Union Fenosa Internacional S.A., y el Gobierno de la Repulblica de
Nicaragua”. Este asunto no califica nuestra opinion de auditoria.

Llamamos la atencion a la nota 17 de los estados financieros que describe la incertidumbre
relacionada con el resultado del proceso de revision presentada por la empresa ante la Direccion
General de Ingresos por monto de C$595,864,876, por cuenta de los cargos por multas,
mantenimiento de valor e intereses por dicho monto, los cuales fueron aplicados por la Direccién
General de Ingresos. Este asunto no califica nuestra opinion de auditoria.

Otros Asuntos

Los estados financieros Consolidados de la Empresa Nicaraguense de Electricidad (ENEL) por el
afio que termino el 31 de diciembre de 2010 fueron auditados por otros auditores, quienes se
abstuvieron de opinar sobre dichos estados financieros, segin su informe aprobado por la
Contraloria General de la Republica de Nicaragua emitido con fecha 22 de agosto de 2011. Las
bases que sustentan la abstencién de opinion corresponden a las siguientes limitaciones en el
alcance de auditoria:

No se les suministro la informacion necesaria para satisfacerse de la existencia e integridad de
las plantas eléctricas e instalaciones generales en uso, no observaron la toma fisica de inventarios
de materiales y suministros, no pudieron determinar la recuperabilidad de los saldos de
inversiones o activos cedidos en administracién a ENATREL, no recibieron justificaciones de las
diferencias determinadas entre los registros contables contra las confirmaciones de deuda e
intereses recibida de parte del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, por falta de registro en
los estados financieros de los préstamos y gastos por intereses conexos relacionados con los
financiamientos recibidos de la Cooperativa de Ahorro y Crédito Caja Rural Nacional
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(CARUNA R.L), falta de anélisis para la estimacion de inventarios obsoletos o dafiados,
diferencias no aclaradas entre los saldos por cobrar y pagar que mantiene ENEL con ENATREL,
asi como los saldos por cobrar y pagar con los segmentos de Hidrogesa y Gecsa, Por otra parte,
no le fueron proporcionados los certificados que respaldan el registro de las inversiones en
Bonos de Pagos de Indemnizacion (BPI), no fue recibida la respuesta a la confirmacién de saldos
por cobrar y pagar a Alba de Nicaragua, S.A., Alba Caruna, Distribuidora del Norte, S.A. y
Distribuidora del Sur, S.A., Adicionalmente, hubo diferencias no aclaradas entre la cuenta de
mayor y los registros auxiliares de las cuentas por cobrar a clientes de las zonas aisladas,
Diferencias no aclaradas de los saldos registrados en otras cuentas por cobrar a la Empresa
Nicaragliense de Acueductos y Alcantarillados (ENACAL) y con el proveedor INISER, no
recibieron documentacion que respalda el registro de inventario de materiales y suministros en
transito de Hidrogesa, falta de liquidacion y analisis de saldos registrados como anticipos
pendientes de justificar por parte del segmento Hidrogesa, falta de cuantificacion de la sobre
estimacion por la revaluacion a los saldos de la planta hidroeléctrica e instalaciones generales,
Finalmente, hubo diferencias no aclaradas en los saldos por cobrar y pagar registradas en el
segmento GECSA con las Distribuidoras del Norte, S.A. y Distribuidora del Sur, S.A., Wartsila
Finlandy and Wartsila Guatemala, y Comercial Mcgregor, S.A., no fueron obtenidas aclaraciones
de diferencias en confirmaciones ni confirmaciones de saldos por pagar registrados en GECSA a
los proveedores Caja Rural Nacional (CARUNA R.L.), Alba de Nicaragua, S.A., Distribuidora
Nicaraglense del Petrdleo, S.A. (PETRONIC) General Electric GE Packaged, Generadora San
Rafael, S.A. (GESARSA) y Esso Standard Oil, y no fueron proporcionados los libros de actas de
la Empresa Nicaragiiense de Electricidad, S.A.

Como parte de nuestra auditoria de los estados financieros para el afio que termind el 31 de
diciembre de 2011, nosotros también auditamos los ajustes que se describen en la Nota 16 y que
fueron aplicados por la administracién como parte del proceso de reestructuracion de los saldos
iniciales al 1 de enero del afio 2011 que se origind por el cambio institucional segun Ley de
reforma al decreto ejecutivo No. 46-94, creacion de la Empresa Nicaragiense de Electricidad
(ENEL), a la ley No. 272, Ley de la Industria Eléctrica y a la Ley No. 554, Ley de Estabilidad
Energética, publicada en la Gaceta No.17 del 27 de enero de 2011. En nuestra opinidon, estos
ajustes son apropiados y han sido apropiadamente aplicados al déficit acumulado al 1 de enero
de 2011. No fuimos contratados para auditar, revisar o aplicar procedimiento alguno sobre los
estados financieros para el afio que termind el 31 de diciembre de 2010 de la Empresa y, por
consiguiente, no expresamos una opinién ni otro tipo de seguridad sobre los estados financieros

H
C.P.A.
Licencia N° 3114

Managua, Nicaragua
2 de marzo de 2015



EMPRESA NICARAGUENSE DE ELECTRICIDAD (ENEL)
(Una Entidad Estatal del Sector Publico, Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

BALANCE DE SITUACION
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresados en Cérdobas Nicaraglenses)

ACTIVOS

NO CORRIENTES
Plantas eléctricas e instalaciones generales en uso, neto
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Activos cedidos en administracion
Inventarios plantas eléctricas e instalaciones generales en uso
Otros activos

CORRIENTES
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios de materiales y suministros
Pagos anticipados a proveedores y seguros por amortizar

ACTIVOS TOTALES

PATRIMONIO Y PASIVO
PATRIMONIO
Aporte inicial del Gobierno
Superavit por revaluacion de plantas térmicas, hidroeléctricas y
Geotérmicas
Déficit acumulado

TOTAL PATRIMONIO

PASIVOS

NO CORRIENTE
Préstamos por pagar al Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico
Indemnizacion laboral
Otros pasivos

CORRIENTE
Préstamos por pagar
Cuentas por pagar con el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico
Impuestos (IVA) y Retenciones en la fuente por pagar
Cuentas y gastos acumulados por pagar

PASIVOS TOTALES
PATRIMONIO Y PASIVOS TOTALES

Las notas adjuntas son parte integral de este estado financiero.
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2¢,3

AN
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2f.8

2¢,13
12
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2011

C$2,811,742,002
453,575,733
142,388,518
851,508,197
368,222,846

4,312,755

4,631,750,051

203,628,058
591,598,081
98,196,513
68,870,286

962,292,938
C$5,594,042,989

C$ 687,167,066

805,646,313
(945,076,583)

547,736,796

2,026,031,556
49,811,965
1,303,763

2,077,147,284

51,285,029

1,331,196,684
822,648,332
764,028,864

2,969,158,909
5,046,306,193

C$ 5,594,042,989



EMPRESA NICARAGUENSE DE ELECTRICIDAD (ENEL)

(Una Entidad Estatal del Sector Publico, Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresados en Cordobas Nicaraguenses)

Notas
INGRESOS
Venta de energia eléctrica 2d
Otros servicios eléctricos 2d
COSTOS
Generacion y trasmision de energia 14
Energia comprada 14

UTILIDAD BRUTA
GASTOS DE ADMINISTRACION 15
PERDIDA DE OPERACION

OTROS INGRESOS:
Deslizamiento cambiario, neto
Donaciones recibidas
Otros

2h, 12

COSTOS FINANCIEROS
OTROS EGRESOS

UTILIDAD NETA DEL ANO

Las notas adjuntas son parte integral de este estado financiero.
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2011

C$1,081,483,414
13,783,808

1,095,267,222

(564,720,712)
(422,778,588)

(987,499,300)

107,767,922

(246,429,052)

(138,661,130)

11,841,721
1,304,800,884
31,826,189

1,348,468,794

(87,928,096)
(5,785,743)

(93,713,839)

C$1,116,093,825



EMPRESA NICARAGUENSE DE ELECTRICIDAD (ENEL)
(Una Entidad Estatal del Sector Publico, Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresados en Cordobas Nicaraguenses)

Superavit por
Revaluacién de

Aporte Inicial Plantas Térmicas Déficit Total
Notas del Gobierno Donaciones e Hidroeléctricas Acumulado Patrimonio

SALDOS, 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(previamente informados) 1 C$683,305,513 C$1,368,792,218 C$2,663,627,976 C%$(3,446,367,530) C$1,269,358,177

Efecto de ajustes por reestructuracion

por cambio institucional 16 3,861,553 (1,368,792,218) (1,911,098,989) 1,385,197,122 _ (1,890,832,532)

SALDOS REESTRUCTURADOS POR

CAMBIO INSTITUCIONAL AL 31

DE DICIEMBRE 2010 687,167,066 752,528,987 (2,061,170,408) (621,474,355)

Utilidad neta del afio 1,116,093,825 1,116,093,825

Revaluacion neta de activos 2c¢,3,4y13 53,117,326 53,117,326
SALDOS, 31 DE DICIEMBRE DE 2011 C$687,167,066 C3$ - C$ 805,646,313 C$ (945,076,583) C$ 547,736,796

Las notas adjuntas son parte integral de este estado financiero.
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EMPRESA NICARAGUENSE DE ELECTRICIDAD (ENEL)
(Una Entidad Estatal del Sector Publico, Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANO QUE TERMINO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Expresadas en Cordobas Nicaraguenses)

1.

NATURALEZA DE LAS OPERACIONES

La Empresa Nicaraglense de Electricidad (ENEL), fue constituida a través del Decreto
Presidencial No. 46-94 publicado el 1 de Noviembre de 1994, en la Gaceta Diario Oficial
N°204, donde se establece que a partir del 1 de enero de 1995, se crea la Empresa
Nicaragliense de Electricidad (ENEL), como un Ente Auténomo propiedad del Estado
Nicaragiiense con personeria juridica, patrimonio propio, duracién indefinida y con plena
capacidad para adquirir derechos y contraer obligaciones, siendo una de las actividades
principales: la generacion, transmision, distribucion y comercializacién de energia
eléctrica y la investigacion y exploracion de los recursos convencionales y no
convencionales para la produccion de energia eléctrica. EI domicilio de ENEL es la ciudad
de Managua, Interseccidn pista Juan Pablo 1l y Avenida Bolivar.

El patrimonio inicial de ENEL se forma por los bienes muebles e inmuebles, instalaciones,
derechos, acciones y obligaciones que pertenecian al Instituto Nicaragliense de Energia
(INE), los cuales son transferidos (sin solucion de continuidad) a ENEL. Dicho Decreto
entrd en vigencia a partir del 1 de enero de 1995 y a partir de esta fecha INE Unicamente
tendra como responsabilidad la regularizacion de la politica energética nacional. La
actividad principal de ENEL es generar, distribuir y comercializar energia eléctrica por
medio de la direccion de plantas aisladas.

Con base al decreto de creacion No. 16 publicado en la gaceta, diario oficial No. 2 del 23
de agosto de 1979, el patrimonio inicial de ENEL esta conformado por los bienes muebles
e inmuebles, instalaciones, derechos, acciones y obligaciones que pertenecieron al instituto
Nicaragiense de Energia (INE), o que se este haya adquirido posteriormente a cualquier
titulo. Para los efectos de estos traspasos, sin solucién de continuidad, los bienes inmuebles
y derechos inscritos en los registros pablicos a favor del INE o de otras entidades de las que
este era sucesor podran ser inscritos a favor de ENEL conforme lo establecido en el Arto.
22 de decreto No. 87 correspondiente a la ley organica del INE, publicada en la gaceta
diario oficial No. 106 del 6 de junio del 1985.

De conformidad con el articulo 135 de la Ley N°272, Ley de la Industria Eléctrica, ENEL
se segmenté en distintos agentes econdmicos, con el propésito de que tales agentes
econdmicos fuesen privatizados. Para tal propdsito por cada agente economico segmentado
se constituyd una sociedad anénima todas poseidas por ENEL en un 100%. El capital
social de tales sociedades seria constituido con la aportacion de activos o bienes de los
distintos Segmentos, una vez que la privatizacion de los segmentos econémicos fuese
concretada, por lo que desde la fecha de segmentacion hasta su privatizacion, estos agentes
econdmicos han sido manejados como segmentos de ENEL. Para el desarrollo del objeto
social de las sociedades creadas, ENEL firm¢ indistintamente con cada una de las
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sociedades, excepto con Geotérmica Momotombo, un contrato de asociacion comercial en
participacion que establece un nexo directo e indisoluble entre ENEL Yy tales sociedades
mediante el cual cede en administracion los activos que le corresponden a cada Segmento,
lo que no implica la transferencia de ninguno de los activos propiedad de ENEL y también
autoriza a estas sociedades a llevar a cabo las siguientes actividades gratuitamente a
nombre de las sociedades pero por cuenta de ENEL: facturar energia o la potencia
mantenida, generada y/o suministrada por ENEL a cualquiera de sus clientes, cumplir con
las obligaciones relativas a pagos de salarios y cotizaciones obrero patronal de los
empleados de los distintos segmentos. ENEL se obliga a entregar a las sociedades los
fondos que se requiera para la atencion de dichas obligaciones y las sociedades entregaran
a ENEL cualquier suma que reciban como consecuencia de las facturas que emita por
cuenta de ENEL y que cada sociedad administre. La vigencia de los acuerdos es desde el
inicio de operaciones de los segmentos hasta la fecha de su privatizacion.

Hasta el 27 de enero de 2011, los Segmentos no privatizados eran Generadora Eléctrica
Central, S. A. (GECSA), Generadora Hidroeléctrica, S. A. (HIDROGESA) y Geotérmica
Momotombo, S.A. (GEMOSA).

De acuerdo a lo publicado en La Gaceta No. 17 el dia 27 de Enero de 2011 en su articulo
135 se ordeno la disolucién sin solucidn de continuidad de las empresas:

1.  Empresa de Generacién Hidroeléctrica, S.A. (HIDROGESA)
2.  Empresa Generadora Momotombo, S.A. (GEMOSA)
3. Empresa Generadora Central, S.A. (GECSA)

De conformidad con dicho decreto, se debera transferir a la Empresa Nicaragliense de
Electricidad (ENEL), todos los bienes muebles e inmuebles inscritos a nombre de la
Empresa de Generacion Hidroeléctrica, Sociedad Anénima, (HIDROGESA), de la
Empresa Generadora Momotombo, Sociedad Andnima (GEMOSA), y de la Empresa
Generadora Central, Sociedad Anonima (GECSA). De acuerdo a lo anterior al 31 de
diciembre 2011 ENEL presenta sus cifras en sus estados financieros como una entidad
Unica.

De conformidad con lo publicado en La Gaceta No. 17 el dia 27 de Enero de 2011 en su
articulo 15, el patrimonio de la Empresa Nicaragiiense de Electricidad, se constituye con
todos los bienes, derechos y obligaciones, asi como con los demas activos y pasivos, sin
solucion de continuidad, pertenecientes a la Empresa de Generacion Hidroeléctrica,
Sociedad Anonima (HIDROGESA); de la Empresa Generadora Momotombo, Sociedad
Andnima (GEMOSA); y la Empresa Generadora Central, Sociedad Andnima (GECSA).
Estas empresas eran independientes y propiedad de la Republica de Nicaragua.

El patrimonio de la Empresa Nicaragiiense de Electricidad, (ENEL), es inembargable y esta
exento del pago de todo tipo de impuestos, tasa o tributo contemplados en la legislacion
tributaria nicaraguense, sean estos fiscales, municipales y de cualquier otro tipo, tanto en
sus bienes muebles o inmuebles, rentas, compraventas que realice, servicios prestados,
entendiéndose estos Ultimos como servicios de generacion eléctrica y similares, asi como
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en las obras que se realicen. También esta exenta de todos los derechos fiscales e impuestos
que graven la importacién o compra local de maquinarias, equipos, materiales e insumos
destinados exclusivamente a la actividad de generacion eléctrica y demas actividades
conexas.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros para la conveniencia de la Junta de Directivos de la Empresa,
Contraloria General de la Republica y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) han
sido preparados de conformidad con los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados en Nicaragua hasta el 30 de junio de 2011. Las principales politicas contables
utilizadas en la preparacion de los estados financieros se resumen como sigue:

a.

Moneda - Los registros contables de ENEL se mantienen en cordobas nicaraglienses
(C$), moneda de curso legal en la Republica de Nicaragua. Las transacciones
efectuadas en moneda extranjera se registran a la tasa de cambio vigente en la fecha
de la transaccion. Los activos y pasivos en moneda extranjera al final de cada
periodo contable son ajustados a la tasa de cambio vigente a esa fecha. Las
diferencias cambiarias originadas de la liquidacion de activos y obligaciones
denominadas en moneda extranjera y por el ajuste de los saldos a la fecha de cierre
son registradas en los resultados del periodo en que ocurrieron. Al 31 de diciembre
de 2011 el tipo de cambio oficial con respecto al dolar de los Estados Unidos de
América es de C$ 22.9767 por ddlar americano. El gobierno ha adoptado un sistema
de mini-devaluaciones diarias, las cuales se dictan anticipadamente de manera
mensual a través de publicaciones efectuadas por el Banco Central de Nicaragua.

Efectivo en Caja y Bancos - El efectivo incluyen el efectivo disponible y los
depdsitos a la vista, altamente liquidos que son facilmente convertibles a importes
determinados de efectivo, los cuales estan sujetos a un riesgo poco significativo de
cambio en el valor.

Plantas Eléctrica, Hidroeléctrica, Geotérmicas e Instalaciones Generales en Uso

o Reconocimiento y medicién

Las plantas eléctricas e hidroeléctricas se registran inicialmente a su costo y
posteriormente son revaluados aplicandoles los indices de inflacién editados
por la firma de ingenieros y consultores independientes "Withman, Requardt
and Associates, LLP", de acuerdo con su “Handy - Withman Bulletin”, el cual
esté referido a indices y tendencias de costos de construccion para empresas de
servicios publicos del ramo eléctrico.

El efecto neto de la revaluacion se registra en la cuenta de superavit por
revaluacion de activos fijos que forma parte del patrimonio de ENEL. Estos
procedimientos de valuacion no modifican la vida Gtil estimada de los activos
respectivos. La depreciacion se calcula sobre los valores revaluados y ajustados
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usandose el método de linea recta, con base a la vida util estimada de los
activos.

Las instalaciones generales estan valuadas al costo de adquisicion. El costo
incluye los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicion del activo.
El costo de los activos auto-construidos incluye el costo de los materiales, el
trabajo directo y una parte adecuada de los gastos indirectos del producto.

Gastos subsecuentes

El gasto incurrido para reemplazar un componente de un rubro de planta
eléctrica e instalaciones generales y equipos se capitaliza solamente cuando es
probable que los beneficios econdémicos futuros fluyan hacia la empresa y su
costo puede ser medido de manera fiable. Todos los otros gastos se reconocen
en el estado de resultado como un gasto al momento en que se incurre.

Depreciacion

La depreciacion de las plantas eléctricas, hidroeléctricas e instalaciones
generales se calcula bajo el método de linea recta con base en la vida util
estimada de los bienes. Los gastos por reparaciones y mantenimiento que no
aumentan significativamente la vida util de los activos se cargan a los
resultados de las operaciones.

Las tasas anuales de depreciacion promedio para las plantas a vapor y
combustion e instalaciones generales se presentan a continuacion:

Tasa de
Descripcién Depreciacion Anual
Plantas eléctricas e hidroeléctricas
Estructuras y mejoras 1.67%y 2%
Equipo de caldera 3%
Motor de combustion interna U-1 3.45%
Generadores U-1 3.45%
Unidades turbogeneradores U-2 3.45%
Equipos eléctricos y accesorios 3%
Equipos miscelaneos 3.03%y 3.45%
Torre de enfriamiento 3%
Presas y canales 1.67%
Ruedas hidroeléctricas 2.63%
Lineas y equipos de transmision 3.03%
Caminos, vias y puentes 2%
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Tasa de

Descripcién Depreciacién Anual

Instalaciones generales
Estructuras y mejoras 2%
Mobiliario y equipo de oficina 6.25%
Equipos de transporte 14.29%
Equipos de taller 5.58%
Equipos de laboratorio 5.85%
Herramientas de trabajo 6.25%
Equipos de comunicacion 5.56%
Equipos electromecanicos 6.00%
Equipos miscelaneos 6.25%

Reconocimiento de Ingresos - Los ingresos comprenden el valor razonable de la
contraprestacion recibida o por recibir de la venta de energia y potencia contratada en
el curso de las actividades ordinarias de la Empresa. Los ingresos se muestran netos
del Impuesto al Valor Agregado (IVA) y de cualquier rebaja o descuento comercial.
ENEL reconoce el ingreso cuando: puede ser medido fiablemente, es probable que el
beneficio econdémico futuro fluya hacia la Empresa y ha transferido la energia y
potencia al comprador. Los precios de los ingresos por distribucion eléctrica son
establecidos por el ente regulador “Instituto Nicaragliense de Energia (INE)”, y los
precios por generacion eléctrica son establecidos por el mercado y se convienen en
contratos suscritos, siendo sus principales clientes Distribuidora de Sur S.A 'y
Distribuidora de Norte S.A. Los mismos se computan y registran con base en la
lectura de los KiloWatt registrados en los medidores del Centro Nacional de
Despacho de Carga (CNDC).

Estimacion para Cuentas Incobrables - La estimacion para cuentas incobrables se
registra con cargo a los resultados de operacion. Al final de cada periodo la
administracion determina con base a la evaluacion de la irrecuperabilidad de la
cartera por venta de energia y distribucion en la region del atlantico norte y sur del
pais, asi como otras cuentas por cobrar lo adecuado de la estimacion para cuentas
incobrables. Los principales clientes de ENEL corresponden a las distribuidoras
Disnorte y Dissur y los grandes consumidores de energia del pais, ademas de las
otras cuentas por cobrar. Con base en el anélisis realizado por la administracion no
fue necesario registrar una estimacion por incobrable durante el periodo; sin
embargo, como parte del proceso de reestructuracion de los saldos iniciales al 1 de
enero del afio 2011 la administracion registro una estimacion de incobrables por un
monto de C$887,596,596.

Inventarios - Los inventarios corresponden a inventarios de combustibles,
materiales, repuestos y accesorios para las plantas eléctricas, estan valuados al costo
de adquisicion, el costo se determina usando el método de costo promedio. La
estimacion para valuacion de inventarios de materiales, repuestos y accesorios se
establece con base en estudios efectuados por la administracion sobre el uso y
posibles deterioros de uso; los montos determinados como obsoletos mediante estos
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estudios se registran en los resultados del periodo en que se determinan. De acuerdo
al analisis realizado por la administracion para el periodo 2011, no se determinaron
inventarios que requieran el registro de una estimacion por la condicion fisica de los
inventarios ni por obsolescencia.

Costos de Préstamos - Los costos por préstamos directamente atribuibles a la
adquisicion, construccion o produccion de un activo calificado son capitalizados
durante el periodo de tiempo que es necesario para completar y preparar el activo
para su uso previsto. Otros costos por préstamos son cargados a gastos en el periodo
en el cual se incurren y reportan en los gastos financieros.

Donaciones - Los ingresos recibidos en efectivo o en especie proveniente de las
distintas instituciones para el cumplimiento de los objetivos y ejecucién de los
proyectos de la Entidad y en el cual ENEL no adquiere ninguna obligacion de pago,
se registran en los resultados del periodo como donaciones recibidas en cuentas de
otros ingresos.

Uso de Estimados - La preparacion de los estados financieros es de conformidad con
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua vigentes al 30 de
junio de 2011 y, en consecuencia, incluyen montos que estan basados en el mejor
estimado y juicio de administracion. Los resultados reales pudieran diferir de tales
estimados. Las principales estimaciones en los estados financieros corresponden a
estimacion de cuentas incobrables, porcentajes de vida util para las plantas eléctricas
e instalaciones generales en uso.

Provisiones - Una provision es reconocida en los estados financieros cuando ENEL,
tiene una obligacion legal o implicita, como resultado de un suceso pasado y es
probable que requiera de la salida de beneficios econdmicos para cancelar la
obligacion. Si el efecto es significativo, las provisiones se determinan al descontar
los flujos de efectivo futuros descontados a la tasa antes de impuestos que refleje las
evaluaciones de mercado actual del valor en el tiempo del dinero y donde sea
apropiado el riesgo especifico al pasivo.

Costos de Beneficios a Empleados

o Indemnizacion por antigtiedad

La legislacion nicaraglense requiere el pago de indemnizacion por antigiiedad
al personal que renuncie o fuese despedido sin causa justificada, de la siguiente
forma: un mes de salario por cada afio laborado, para los tres primeros afios de
servicio; veinte dias de salario por cada afio adicional. Sin embargo, ninguna
indemnizacion podrd ser menor a un mes 0 mayor a cinco meses de salario.
ENEL registran mensualmente una provision para cubrir desembolsos futuros
por ese concepto.
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o Vacaciones

La legislacion nicaragliense requiere que todo empleado goce de un periodo de
30 dias de vacaciones por cada afio consecutivo de trabajo. ENEL tiene la
politica de establecer una programacion semestral para que sus empleados
gocen de vacaciones descansadas.

Son acumulables mensualmente 2.5 dias sobre la base del salario total.
. Aguinaldo

De conformidad con el cddigo laboral, se requiere que la Empresa reconozca
un mes de salario adicional a todo empleado que labora para la empresa por un
afio o una parte proporcional del salario sobre el periodo laborado.

Son acumulables mensualmente 2.5 dias sobre la base del salario total. El
aguinaldo es pagado de una sola vez al final del afio.

Instrumentos Financieros y Riesgo Crediticio - Los instrumentos financieros son
registrados inicialmente al costo y consisten de efectivo, cuentas por cobrar, cuentas
por pagar, deuda a corto y largo plazo. Al 31 de diciembre de 2011 el valor
registrado de los instrumentos financieros de corto plazo se aproxima a su valor justo
debido a su naturaleza corriente. El valor registrado de la deuda a largo plazo es al
costo, ENEL no ha suscrito contrato alguno que involucre instrumentos financieros
derivados, tales como futuros, opciones y permutas financieras.

Los instrumentos financieros que eventualmente sujetan a ENEL al riesgo de crédito
consisten principalmente de efectivo y cuentas por cobrar. El efectivo se mantiene
con instituciones financieras sélidas. Generalmente, estos instrumentos pueden ser
negociados en un mercado liquido, pueden ser redimidos a la vista y tienen un riesgo
minimo.

En general, la concentracion del riesgo crediticio con respecto a las cuentas por
cobrar se considera baja, debido a la gran cantidad de clientes del segmento de
negocio de comercializacion de energia. Para la linea de negocio de generacion
eléctrica existe un riesgo de concentracion de crédito pues las ventas se realizan en su
gran mayoria a las distribuidoras Disnorte y Dissur. No obstante lo anterior, estas
son entidades so6lidas y de reconocido prestigio internacional. En general, existe
riesgo crediticio con respecto a sus clientes, cuya capacidad de pago depende de las
condiciones propias de sus finanzas. Con base en el andlisis realizado por la
administracion no fue necesario registrar una estimacion por incobrable durante el
periodo; sin embargo, como parte del proceso de reestructuracion de los saldos
iniciales al 1 de enero del afio 2011 la administracion registré una estimacion de
incobrables por un monto de C$887,596,596.
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Riesgo en Modificacion de Tarifas - Debido que es obligacion del Estado
nicaraguense promover, facilitar y regular los servicios publicos, ENEL esta expuesta
a riesgos financieros provenientes de los cambios en las tarifas en la prestacion de
servicios de conformidad a las leyes reguladoras de las distintas actividades y las
respectivas normativas establecidas; sin embargo, no se espera que dichas tarifas
vayan a disminuir de forma significativa en un futuro predecible.

Riesgo de Tasas de Interés - Los ingresos y los flujos operativos de ENEL son
sustancialmente independientes de los cambios en las tasas de interées. ENEL no
posee activos importantes que generen intereses. En cuanto a los pasivos, ENEL
tiene operaciones de deuda que cuentan con tasas de interés fijas, por lo cual no tiene
exposicion al riesgo de tasas de interés.

Adopcion en Nicaragua de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
Integrales o las Normas Internacionales de Informacion Financiera Para
Pequefias y Medianas Entidades (NIIF PYMES) - De conformidad con
pronunciamientos emitidos por el Colegio de Contadores Publicos de Nicaragua de
fechas 31 de mayo de 2010 y 24 de junio de 2009, fue aprobada en Nicaragua la
adopcion de las “Normas Internacional de Informacion Financiera para Pequenas y
Medianas Entidades” (NIIF PYMES) y las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) Integrales, respectivamente. La entrada en vigencia de las NIIF
Integrales o NIIF PYMES corresponden al 1 de julio de 2011, el periodo de
transicion es el comprendido del 1 de julio de 2010 al 30 de junio de 2011.

Los primeros estados financieros que se deben presentar de acuerdo con NIIF
Integrales o NIIF para PYMES seran aquellos que cubran los estados financieros por
el afo terminado el 30 de junio de 2012. Para el caso de entidades que aplican
periodo contable comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de cada afio,
el primer afio de adopcion corresponderd al afio que terminard el 31 de diciembre de
2012.

De conformidad con el parrafo 9 del pronunciamiento emitido por el Colegio de
Contadores Publicos de Nicaragua de fecha 31 de mayo de 2010, las entidades que
no reunan las caracteristicas para aplicar NIIF PYMES estaran sujetas a la adopcién
de NIIF Integrales. En el caso de la entidad y de acuerdo con las circunstancias, la
administracién es responsable por la base contable usada en la preparacion de los
estados financieros, los cuales han sido preparados bajo los principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en Nicaragua como un paso previo a la
determinacion y evaluacion de los criterios establecidos en la resolucion del Colegio
de Contadores Publicos de Nicaragua, para determinar si la Entidad califica para la
aplicacion de las NIIF para PYMES, NIIF Integrales o Normas Internacionales de
Contabilidad del Sector Publico. La administracion de la Entidad esta en proceso de
determinar los efectos que esta adopcion tendré en sus estados financieros.
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3.

PLANTAS ELECTRICAS E INSTALACIONES GENERALES EN USO

Un detalle de los activos fijos al 31 de diciembre de 2011 se presenta a continuacion:

Revaluacion
Neta de Plantas
Hidroeléctricay

Total Costo
Historico y

Costo Historico Eléctricas Revaluacién Neta
Plantas eléctricas e
instalaciones
Plantas Managua C$ 358,481,285 C$ 349,682,612 C$ 708,163,897
Planta Las Brisas 323,951,958 186,901,016 510,852,974
Planta de Generacion Gesarsa 444,926 2,942 447,868
Plantas Centroamérica 563,684,370 466,419,821 1,030,104,191
Plantas Carlos Fonseca 355,634,080 440,681,749 796,315,829
Bienes e Instalaciones Generales 243,309,631 243,309,631
Planta de Combustion Interna 37,157,814 37,157,814
Planta de Distribucion 182,086,519 182,086,519
Subtotal 2,064,750,583  1,443,688,140 3,5608,438,723
Depreciacion Plantas eléctricas
e instalaciones
Plantas Managua (148,550,870)  (263,181,068) (411,731,938)
Planta Las Brisas (169,784,737) (88,034,146) (257,818,883)
Plantas de Generacion Gesarsa (12,648) (117) (12,765)
Plantas Centroamérica (152,555,293)  (266,419,241) (418,974,534)
Plantas Carlos Fonseca (123,385,942)  (259,942,155) (383,328,097)
Bienes e Instalaciones Generales (175,828,456) (175,828,456)
Planta de Distribucién (51,645,477) (51,645,477)
Planta de combustion interna (10,999,177) (10,999,177)
Sub-total (832,762,600) (877,576,727) (1,710,339,327)
Valor neto en libros 1,231,987,983 566,111,413 1,798,099,396
Construcciones en proceso 1,013,642,606 1,013,642,606

Total C$2,245,630,589 C$566,111,413 C3$2,811,742,002
La politica de ENEL es actualizar anualmente el costo de las plantas de generacion de
energia térmicas e hidroeléctricas con base en los indices de precios publicados por la firma
de ingenieros y consultores independientes Withman Requardt and Associates, LLP para
empresas de servicios publicos. Como resultado de estas actualizaciones, al 31 de
diciembre de 2011 las plantas térmicas e hidroeléctricas aumentaron por valor de
C$1,443,688,140 y su depreciacion acumulada en C$(877,576,727), el efecto neto se
registré en la cuenta de superavit por revaluacion de activo fijo en el patrimonio. Al 31 de
diciembre de 2011 las adiciones en los bienes e instalaciones en servicio fue por
C$81,049,469 y las construcciones en proceso en C$1,005,721,725. La principal obra la
construccion en proceso de la Central Hidroeléctrica Larreynaga con capacidad de
generacion de 17 Megavatios.
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La depreciacion revaluada registrada en los resultados del afio 2011 es por valor de
C$122,626,241 ver nota 14 y 15.

Como se indica en la nota 9, la administracion de la ENEL mantiene activos fijos dados en
garantia de deuda, en especifico la turbina de gas de la unidad generadora eléctrica numero
dos de la planta Las Brisas, marca General Electric. A la fecha el valor en libros de la
turbina de gas de la unidad generadora eléctrica es por valor de C$192,294,395.

ACTIVOS CEDIDOS EN ADMINISTRACION

El 26 de marzo de 1999, ENEL suscribié un contrato de Asociacion en Participacion con
ORMAT Internacional Inc., (ORMAT) en el cual cedié en administracion activos por un
periodo de 15 afios y en compensacion ORMAT se obligd a realizar inversiones para
mejorar la capacidad actual de produccion del campo geotérmico Momotombo, mediante la
perforacion de los pozos necesarios para dichos fines, y el suministro e instalacion de los
equipos que se requieran. EIl objetivo principal de la Asociacion en participacion es la
recuperacion de la capacidad efectiva de produccion del campo Momotombo. Para lograr
este objetivo la gestion y administracion del campo Momotombo, los activos presentes y
futuros estaradn a cargo de ORMAT de manera exclusiva, durante la vigencia del presente
contrato; sin embargo, ENEL conserva la titularidad sobre los derechos y bienes que
actualmente forman parte del campo Momotombo y que pertenecen a ENEL que equivalen
a C$914,878,127 y una estimacion por inventarios dafiados y obsoletos por valor de
(C$63,369,930), por su naturaleza estos inventarios de repuestos y otros son reemplazados
al corto plazo, su reposicion es periodica para el funcionamiento de la planta, considerando
que han pasado 12 afios desde que se trasladaron estos activos la administracion no espera
que estos activos generen beneficios econdmicos para ENEL una vez recibida la planta en
2014, por lo que se presentan neto del saldo de activos cedidos resultando en un activo
neto de C$851,508,197 al 31 de diciembre de 2011. La politica de ENEL es actualizar
anualmente el costo de las plantas de generacion de energia geotérmicas con base en los
indices de precios publicados por la firma de ingenieros y consultores independientes
Withman Requardt and Associates, LLP para empresas de servicios publicos.

EFECTIVO EN CAJAY BANCOS

2011
Moneda nacional
Fondo en bancos C$193,890,966
Fondos por depositar 1,019,274
Fondo fijo 366,000
195,276,240
Moneda extranjera
Fondos en bancos 8,351,818

C$203,628,058
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CUENTAS POR COBRAR

2011

Clientes C$ 465,914,280
Empresa Nacional de Transmision Eléctrica 305,622,020
Intereses por cobrar a distribuidoras 528,394,828
Otras cuentas por cobrar 123,997,728
ALBA de Nicaragua, S. A. (ALBANISA) (¥) 401,187,920
Facturas descontadas (**) 107,653,634

1,932,770,410
Menos: Estimacion para cuentas de cobro dudoso (***) (887,596,596)
Cuentas por cobrar, Neto 1,045,173,814
Menos: Porcion corriente (591,598,081)
Cuentas por cobrar a largo plazo C$ 453,575,733

La porcion corriente de los saldos por cobrar corresponden principalmente a los saldos con
los clientes Distribuidoras Disnorte y Dissur por valor de C$465,914,280 los plazos de
crédito son de 60 dias, los saldos con antigiiedad mayor a 60 dias devengan un interés del
8% anual segun la ley de reforma y adiciones a la Ley No.272 “Ley de la Industria
Eléctrica”.

(*) EIl saldo por cobrar a ALBANISA corresponde principalmente a los costos de
instalacion y de operacion de las plantas eléctricas Hugo Chavez y Che Guevara,
propiedad de ALBA de Nicaragua, S. A. incurridos por ENEL durante los periodos
2007 al 2009 por un monto de C$385,059,035, este saldo no devenga intereses, ni
tiene fecha de vencimiento, y C$16,128,885 corresponde a venta de energia en
mercado de ocasion.

(**) ElI monto de facturas descontadas corresponde a factura por venta de energia
realizada a Disnorte y Dissur y que debido a los atrasos de pago de las distribuidoras,
ENEL ha recurrido a financiamientos con Caja Rural Nacional R.L (CARUNA),
devenga una tasa de intereses corriente anual del 8%, y moratorios del 4%. Al 31 de
diciembre de 2011 el monto asciende a C$107,653,634 y su equivalente en ddlares
americanos de US$4,685,339.

(***) La estimacion por incobrables corresponde principalmente a los saldos por cobrar a:
ALBA de Nicaragua, S.A. (ALBANISA) por valor de C$385,059,035, con los
clientes DISNORTE y DISSUR por valor de C$74,819,095, otros clientes
C$38,617,781, otras cuentas por cobrar C$87,067,822, y con la Empresa Nacional de
Transmision Eléctrica C$302,032,863.
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CUENTAS POR COBRAR Y PAGAR CON MINISTERIO DE HACIENDA Y
CREDITO PUBLICO

2011
Activos
Cuentas por cobrar
Asuncion de saldo por cobrar a DISNORTE y DISSUR (A) C$ 111,291,298
Otras cuentas por cobrar 31,097,220

C$ 142,388,518

Pasivos corrientes

Cuenta por pagar
Otras obligaciones por pagar (C) C$1,127,196,684
Subsidio de desvio tarifario pagado a DISNORTE y DISSUR (B) 204,000,000

C$1,331,196,684

Pasivos no corrientes
Préstamos por pagar (Nota 10) C$2,026,031,556

(A)

(B)

(©)

Este saldo por cobrar al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico corresponden a
saldos que adeudaban las Empresas Distribuidoras de Electricidad del Norte, S.A.
(DISNORTE) y Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. (DISSUR) a ENEL, los
cuales fueron asumidos por este Ministerio mediante decreto N°5557 “Ley de
aprobacion de protocolo de entendimiento entre DISNORTE, DISSUR, el Grupo
Unién Fenosa Internacional, S.A. y el Gobierno de la Republica de Nicaragua
aprobado el 12 de febrero de 2009. En este Protocolo de Entendimiento se acuerda
compensar las deudas que DISNORTE y DISSUR tenian a favor de las empresas
generadoras pertenecientes al Gobierno (HIDROGESA y GECSA) contra las deudas
que tenian ciertas entidades del Gobierno a favor de DISNORTE y DISSUR a la
fecha antes indicada. Dicha Ley establece que el Gobierno restituird a HIDROGESA
y GECSA, ahora ENEL el monto compensado.

Corresponde a un subsidio por desvios tarifarios que adeuda HIDROGESA al
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. ENEL asume este pasivo por medio de la
Ley N° 746, Ley de Reforma al Decreto Ejecutivo N° 46-94, Creacion de la Empresa
Nicaragiiense de Electricidad, (ENEL), la cual en su articulo 3 indica que “por
Ministerio de la presente Ley, se ordena la disolucidn sin solucion de continuidad, de
la Empresa de Generacién Hidroeléctrica, Sociedad Anénima, (HIDROGESA) cuyos
activos, pasivos y patrimonio seran de ENEL”.

Corresponden a préstamos obtenidos del MHCP que no devengan intereses, no estan
garantizados, ni tiene fecha de vencimiento.
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INVENTARIOS DE MATERIALES Y SUMINISTROS

2011
Repuestos materiales y suministros C$ 368,222,846
Bunker y diésel 42,939,805
Combustible, lubricantes y grasas 2,195,078
Inventario en transito 53,061,630

466,419,359
Menos: Porcion de largo plazo de inventarios (a) (368,222,846)
Inventario corriente C$ 98,196,513

(@ Corresponden a repuestos, materiales y suministros (Valvulas, Turbos generadores,
balinera) que seran utilizados en las plantas de generacion hidroeléctricas y Térmicas
que por la naturaleza e importancia estratégica para la operaciones de ENEL, los
mismos no son utilizados en el corto plazo; sin embargo, debido a que estos
repuestos una vez utilizados pasan a formar parte de los activos fijos de la Empresa
la administracion por tal razon los considera de largo plazo.

PRESTAMOS POR PAGAR

El saldo de préstamo por pagar de C$51,285,029 y su equivalente en ddlares de
US$2,232,045 corresponde a préstamo obtenido del Banco de la Produccion, S.A., para ser
utilizado en la compra de materiales, repuestos y gastos de servicios para el mantenimiento
de la planta Managua y las Brisas , devenga una tasa de interés del 9.5% anual, vence el 30
de Septiembre de 2012 y esta garantizado con prenda industrial sobre planta eléctrica
generadora, ver nota 3.

PRESTAMOS POR PAGAR AL MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO
PUBLICO

Los préstamos por pagar al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, corresponden a
préstamos otorgados al Gobierno de Nicaragua por organismos multilaterales y
transferidos a ENEL para ejecucion de proyectos de infraestructura eléctrica. Estos
préstamos fueron transferidos por el Gobierno a ENEL bajo las mismas condiciones
establecidas en los contratos firmados por el Gobierno y los bancos acreedores, con plazos
de gracia, por lo que no hay porcidn corriente. Un detalle de dichos préstamos se presenta
a continuacion:

2011
Gobierno de AUSTRIA, devenga intereses del 1%, a 41 afios de
plazo, incluyendo 16 afios de gracia, pagadero en cordobas con
mantenimiento de valor, vence en diciembre de 2034. C$ 56,150,466
BID N°872/SF-NI, a 20 afios de plazo, devenga una tasa de interes
anual del 7.5%, pagadero en 40 cuotas semestrales consecutivas,
vence el 24 de enero de 2032. 304,914,136
(Continua)
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BID N°933/SF-NI, pagadero en 60 cuotas semestrales, la primera a
pagarse el 23 de enero de 2005 y la dltima el 08 de noviembre de
2034; devenga una tasa de interés del 1% anual durante los
primero 10 afios, y el 2% durante el periodo de amortizacion,
pagadero en cordobas con mantenimiento de valor.

BID N°1018/SF-NI, a un plazo de 40 afios con un periodo de gracia
de 10 afos, devenga una tasa de interés anual del 1% durante el
periodo de gracia 2% anual durante el periodo de amortizacion,
pagadero cordobas con mantenimiento de valor, vencimiento el 07
de octubre 2038.

Fondo de Ayuda al Desarrollo-Instituto Oficial de Crédito (FAD
ICO ESPANA 1); devenga una tasa de interés del 5% anual, a 25
afios de plazo con 5 afios de gracia, pagadero en cuotas
semestrales iguales en cdrdobas con mantenimiento de valor.
Vence en 2020.

FINLANDIA (Warsilla 1), devenga una tasa de interés del 5%
anual, pagadero en 30 cuotas semestrales consecutivas e iguales a
partir del 15 de agosto de 1999 y la Gltima el 15 de febrero de
2014, pagadero en cérdobas con mantenimiento de valor.

Fondo de Ayuda al Desarrollo- Instituto Oficial de Crédito (FAD
ICO ESPANA 11 y 111), devenga una tasa de interés del 5% anual,
pagaderos en cordobas con mantenimiento de valor, a 25 afios de
plazo, incluyendo 5 afios de gracia, vence el 8 de marzo de 2021.

FINLANDIA (Warsilla Il), devenga una tasa de interés del 5%
anual, pagables semestralmente a partir del 15 de marzo de 1998, a
18 afios de plazo, incluidos 3 afios de gracia; vence el 15 de
septiembre de 2015, pagadero en cérdobas con mantenimiento de
valor con respecto al Marco Finlandés.

Fondo Nordico para el Desarrollo, devenga una tasa de interés del
1% anual durante el periodo de gracia y 2% anual al iniciar
amortizacion, a 40 afios de plazo, incluidos 10 afios de gracia,
pagaderos en cérdobas con mantenimiento de valor, vence el 15 de
marzo de 2031.

Noruega/NORAD, devenga una tasa de interés del 5% anual; a 40
afios de plazo, incluidos 10 afios de gracia; pagaderos en cérdobas
con mantenimiento de valor, vence en diciembre de 2021.

PENESER BID-2342/BL-N13 devenga una tasa de interés de
0.25% anual vence el 23 de diciembre del 2050.

Banco Centroamericano de Integracion Economica N° 2022,
devenga una tasa de interés de 3.85% anual, vence el 19 de
septiembre del 2025.
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2011

C$ 235,760,222

165,432,236

64,621,969

10,369,833

99,453,210

19,453,190

76,580,599

166,469,276

570,515

298,010,145
(Continua)
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12.

Banco Centroamericano de Integracion Economica N° 1820,
devenga una tasa de interés del 5.9%, vence el 16 de septiembre

del 2025

Banco Interamericano de Desarrollo 2 NI-L1022, devenga una tasa
del 0.25% anual, vencimiento el 19 de marzo del 2039.

Banco Centroamericano de Integracion Econdémica (BCIE #1692),
préstamo para proyecto Rio Viejo, obtenido el 10 de diciembre de
2004, a veinticinco afios de plazo, incluyendo cinco de gracia,
devenga una tasa de interés del 3.4728% anual, vencimiento 05 de

enero del 2031.

CUENTAS Y GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Caja Rural Nacional RL (CARUNA) (A)

Cuentas por pagar proveedores

Empresa Nacional de Transmision Eléctrica (ENATREL) (B)
Intereses sobre préstamos

ALBA de Nicaragua, S.A. (C)

Disnorte y Dissur

Gastos acumulados por pagar
Depositos de consumidores

Otras
Petronic

Generadora Eléctrica de Occidente, S.A.(GEOSA)

2011

C$ 342,391,176

164,445,681

21,408,902

C$2, 026, 031, 556

2011

C$457,241,707
176,243,316
46,237,799
42,231,032
14,102,424
9,323,982
6,273,366
3,732,963
7,649,872
509,053
483,350

C$764,028,864

(A) Corresponde principalmente a financiamiento recibido para la adquisicion de
combustibles y otros, no se cuenta con contrato de deuda, se paga intereses en
promedio de 8% anual y moratorio del 4%, no esta garantizado, y es exigible a corto

plazo.

(B) Este saldo corresponde principalmente a gastos por transmision de energia eléctrica

(peaje) con vencimiento a corto plazo, no devenga intereses.

(C) Este saldo corresponde principalmente a la compra de energia para distribucion en
zonas aisladas del pais, con vencimiento a corto plazo, no devenga intereses.

DEFICIT ACUMULADO

La Empresa presenta pérdidas acumuladas por valor de C$(945,076,583) al 31 de
diciembre de 2011. La Administracion considera que con los aportes recibidos de parte del
Gobierno Central de Nicaragua cubre los gastos de operacion, y se realizan las inversiones



13.

14.

que permiten continuar como negocio en marcha a la entidad. Para el afio 2011 ENEL
recibio por parte del Gobierno Central la cantidad de C$1,224,437,504 para cubrir costos y
gastos operativos y para inversion en plantas eléctricas e instalaciones generales
C$80,363,380, para un total de donaciones recibidas en el afio 2011 por C$1,304,800,884.

SUPERAVIT POR REVALUACION DE PLANTAS TERMICAS,
HIDROELECTRICAS Y GEOTERMICAS.

Al 31 de diciembre 2011 el superdvit por revaluacién neto de plantas térmicas,
hidroeléctricas y geotérmicas se integraba asi:

2011

Planta Managua C$ 86,501,544
Planta Las Brisas 98,866,870
Planta Gesarsa 2,825
Planta Centroamérica 200,000,580
Planta Carlos Fonseca 180,739,594

Sub total plantas eléctricas 566,111,413
Planta Geotérmica (a) 239,534,900
Total Superavit por revaluacién C$805,646,313

(@) Corresponde al superavit por revaluacion de activos de las Plantas Momotombo | y
I1, las cuales estan cedidas en administracion a ORMAT Internacional Inc. (ver nota

4).
COSTO DE GENERACION Y TRANSMISION DE ENERGIA
2011
Energia comprada (A) C$422,778,588
Generacion y transmision de energia
Bunker y diesel para plantas 212,640,750
Depreciacién 102,563,903
Sueldos y prestaciones sociales 91,013,294
Materiales y repuestos utilizados en reparaciones 30,657,597
Peaje 34,907,265
Primas de seguros 21,201,699
Transporte de combustible y otros 7,680,678
Equipo de oficina y otros 6,084,080
Otros 57,971,446
564,720,712

C$987,499,300

(A) Corresponde a compra de energia y potencia para la generacion del nivel central y
distribucion de energia en las regiones del Atlantico Norte y Sur del pais, siendo sus
principales proveedores Puerto Cabezas Power, Generadora San Rafael S.A.,
Empresa Energética Corinto Ltd. y Disnorte y Dissur.

34



15.

16.

GASTOS DE ADMINISTRACION

2011
Sueldos y prestaciones sociales C$133,802,553
Transporte 9,150,963
Seguridad y vigilancia 8,439,405
Reparacion y mantenimiento 7,936,633
Depreciacion 20,062,338
Consultoria y asesoria 7,703,717
Combustibles y lubricantes 8,251,368
Viaticos 3,519,226
Papeleria y Gtiles de oficina 3,869,405
Servicios basicos 6,041,855
Repuestos y accesorios 3,615,074
Impuesto 1,017,773
Otros 33,018,742

C$246,429,052

EFECTOS EN EL PATRIMONIO DE LOS AJUSTES POR
REESTRUCTURACION POR CAMBIOS INSTITUCIONALES

Los saldos previamente informados por otros auditores al 31 de diciembre de 2010 fueron
ajustados como parte del proceso de cambio institucional segun Ley de reforma al decreto
ejecutivo No. 46-94, creacion de la Empresa Nicaragiense de Electricidad (ENEL), a la ley
No. 272, Ley de la Industria Eléctrica y a la Ley No. 554, Ley de Estabilidad Energética,
publicada en la Gaceta No0.17 del 27 de enero de 2011. Los principales ajustes fueron
registrados para eliminar los saldos al inicio del afio 2011, correspondientes a los activos y
pasivos mantenidos con las Empresa de Generacion Hidroeléctrica, S.A. (HIDROGESA),
Empresa Generadora Momotombo, S.A. (GEMOSA), y Empresa Generadora Central, S.A.
(GECSA), estimacion de activos cedidos en administracion (ENATREL), superavit por
revaluacion de plantas térmicas, hidroeléctricas y geotérmicas y estimacién de cuentas por
cobrar Albanisa. Un resumen de los efectos de dichos ajustes en las cuentas patrimoniales
de la Empresa se presenta a continuacion:

Saldos Ajustados
por Cambio
Saldos Iniciales Ajustes por Institucional al 31
Previamente cambio de Diciembre de
CUENTAS DE PATRIMONIO informados institucional 2010
Aporte inicial del Gobierno C$ 683,305,513 C$ 3,861,553 C$ 687,167,066
Donaciones 1,368,792,218 (1,368,792,218)
Superavit por revaluacion de
plantas térmicas e
Hidroeléctricas 2,663,627,976 (1,911,098,989) 752,528,987
Déficit acumulado (3,446,367,530) 1,385,197,122 _ (2,061,170,408)
TOTALES C$1,269,358,177 C$(1,890,832,532) C$ (621,474,355)
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CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2011 la Empresa mantiene una revisién y negociacioén con la
Direccion General de Ingresos del saldo de multas, mantenimiento de valor e intereses por
valor de C$595,864,876 que la Direccion General de Ingresos ha aplicado a ENEL por
pago tardio del Impuesto al Valor Agregado IVA y por retenciones en la fuente. EI asesor
legal y gerente de la Empresa consideran que este asunto no afectara el patrimonio de
ENEL.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciembre de 2011 fueron aprobados
por la Junta Directiva y autorizados para su emision el 2 de marzo de 2015.
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A la Junta Directiva de la Empresa Nicaragtiense de
Electricidad (ENEL)

Durante el examen de los estados financieros de la Empresa Nicaragliense de Electricidad (ENEL),
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2011, nosotros consideramos el control interno para
determinar nuestros procedimientos de auditoria con el propdsito de expresar una opinion sobre los
estados financieros y no para proveer una seguridad sobre el funcionamiento del mismo. Nuestra
consideracion al control interno no necesariamente revelaria todos los asuntos que se considerarian
como debilidades importantes de acuerdo con Normas de Auditoria Gubernamental (NAGUN) y lo
no dispuesto en estas, las Normas Internacionales de Auditoria (NIAS).

Una debilidad importante representa una situacion en la cual el disefio u operacion de elementos
especificos de la estructura de control interno, no reducen a un nivel relativamente bajo el riesgo de
que errores o irregularidades en cantidades que podrian ser importantes en relacion con los estados
financieros auditados puedan haber ocurrido y no ser detectados oportunamente por los empleados
en el desempefio normal de sus funciones.

Durante nuestro examen detectamos debilidades importantes tal como se explico en el parrafo
anterior, observando ciertas areas donde los procedimientos contables y el control interno pueden
ser mejorados y en este aspecto estamos presentando un resumen de Comentarios Yy
recomendaciones, que se detallan en las paginas 38 a la 44, asi como seguimiento a los hallazgos de
control interno del periodo anterior detalladas en las paginas 45 a la 46 de este informe.

Restriccion de Distribucion y Uso

Este informe borrador se emite Unica y exclusivamente para uso e informacién de la Administracion
de la Empresa Nicaragtiense de Electricidad, del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), y la
Contraloria General de la Republica de Nicaragua y no deberd ser utilizado para ningln otro
proposito. Este informe serd considerado final y oficial al cumplir con los procedimientos de
estipulados en el Articulo 69 de la Ley Organica de la Contraloria General de la
de Nicaragua.

TOUCHE, S.A.

C.PA.
Licencia N° 3114

Managua, Nicaragua
2 de marzo de 2015
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EMPRESA NICARAGUENSE DE ELECTRICIDAD (ENEL)
(Una Entidad Estatal del Sector Publico, Constituida y Domiciliada en Nicaragua)

HALLAZGOS DE CONTROL INTERNO DEL PERIODO

1.

REGISTROS EXTEMPORANEO DE AJUSTES EN ESTADOS FINANCIEROS
Condicion

Durante nuestra revision a los estados financieros de ENEL al 31 de diciembre 2011,
hemos identificado que la administracion procedio a registrar ajustes durante el periodo
2013 y 2014 de forma extemporénea al periodo de cierre anual del 2011. Los conceptos
corresponden principalmente: eliminar los saldos al 1 de enero de 2011, correspondientes a
los activos y pasivos mantenidos con las Empresa de Generacion Hidroeléctrica, S.A.
(HIDROGESA), Empresa Generadora Momotombo, S.A. (GEMOSA), y Empresa
Generadora Central, S.A. (GECSA), estimacion de activos cedidos en administracion
(ENATREL), superavit por revaluacion de plantas térmicas, hidroeléctricas y geotérmicas,
estimacion de cuentas por cobrar Albanisa y correccién de otros saldos de cuentas.

El efecto neto de estos ajustes en el balance de situacién se resume a continuacion:

Saldos
Preliminarmente Saldos Ajustados
Informados Ajustes al 31 de Diciembre
al 31 Diciembre 2011 Registrados 2011
Activo C$16,751,556,432 C$(11,157,513,443) C$5,594,042,989
Pasivo (11,620,574,875) 6,574,268,684 (5,046,306,191)
Patrimonio C$ (5,130,981,557) C$ 4,583,244,761 C$ (547,736,796)

Criterio

Las Normas Técnicas de Control Interno Para el Sector Publico, seccion 5.2 NORMAS
ESPECIFICAS DE EVALUACION DE RIESGOS establece que los objetivos de
Informacion Financiera es la preparacion de informacion financiera, presupuestaria y
contable confiable y oportuna.

Causa

Como parte de los compromisos con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) se
ejecutd un plan de accion, cuyo objetivo era superar y subsanar los efectos originados por
el proceso de segmentacion de los activos y creacidn posteriores en empresas, en la década
de los afios 90, la ejecucion se realizd con fecha posterior al cierre del 2011, registrandose
sus resultados en los periodos correspondientes.
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Efecto

Presentacion inadecuada de registros contables producto de ajustes no incorporados en los
estados financieros al 31 de diciembre de 2011.

Recomendacion

Establece una politica contable que considere realizar un andlisis al mas alto nivel
financiero y contable de los estados financieros mensuales y anuales a fin de identificar
oportunamente los saldos o transacciones que ameriten ajustes por depuraciones de manera
que los estados financieros reflejen la verdadera posicion financiera de la Compaiiia.

Comentarios de la Administracion

El proceso de superacion de salvedades de los afios 90 fue concluido y sus efectos han sido
debidamente registrados.

Con financiamiento del BID, la firma DELOITTE comprobé el trabajo desarrollado por
ENEL, lo cual también fue objeto de una revision especial por parte de la Contraloria
General de la Republica, que analizo la superacion de los hallazgos de los informes
auditados anteriormente.

FALTA INTEGRACION Y DOCUMENTACION DE RESPALDO DE SALDOS
RELEVANTES EN LOS ESTADOS FINANCIEROS

Condicion

A la fecha de nuestro informe de auditoria no recibimos de parte de la administracion de
ENEL informacion relevante tales como integraciones de saldos y documentacion de
respaldo de los saldos de: activos fijos correspondiente a bienes e instalaciones generales,
planta de combustion interna y planta de distribucion cuyo valor neto en libros es de
C$67,481,175, C3$26,158,637 y C$130,441,042, por cobrar a clientes por monto neto de
estimacion por incobrable por C$427,296,499, otras cuentas por cobrar por valor neto de
estimacion por incobrable por C$36,929,906, facturas descontadas por valor de
C$107,653,634, de los saldos por pagar a Caja Rural Nacional RL (CARUNA) por valor
de C$457,241,707 y proveedores por valor de C$176,243,316,.

Criterio

Segiun la Norma de control interno para el sector publico en la seccion de
DOCUMENTACION DE RESPALDO establece: La estructura de control interno y todas
las operaciones financieras o administrativas deben tener la suficiente documentacién que
la respalde y justifique y estar disponible para su verificacion y control. La documentacion
debe ser en original y a nombre de la Entidad u Organismo. Una Entidad u Organismo
debe tener justificantes por escrito de su estructura de control interno, incluyendo sus
objetivos y procedimientos de control y de todos los aspectos pertinentes de sus

39



operaciones. Los documentos de respaldo justifican e identifican la naturaleza, finalidad y
resultados de la operacion y contienen los datos suficientes para su analisis. Los
documentos procesados seran invalidados para impedir una nueva utilizacion de los
mismos; ademas deberan archivarse en orden cronoldgico.

Causa
Al cierre de diciembre 2011, ENEL no contaba con la integracion de los saldos referidos.
Efecto

Falta de elementos de la contabilidad que permitan la verificacion y analisis de la
informacion financiera de la Compafiia.

Recomendacién

Incluir una politica para asegurar los procesos de preparacion de los estados financieros de
forma mensual y anual un proceso de preparacion de integraciones de los saldos relevantes
de las cuentas de activos, pasivos y patrimonio, estas integraciones deberan conciliarse con
los estados financieros y deben contener los elementos de informacion que permitan que
las partidas sean verificables.

Comentarios de la Administracion
Para el periodo 2012, este hallazgo de Control Interno fue superado.

FALTA DE OBSERVACION DE TOMA FIiSICA DE INVENTARIOS AL CIERRE
DEL ANO

Condicion

Debido a que la contratacion de los servicios de auditoria se realiz6 en forma
extemporanea, no fue posible participar en el conteo fisico de los inventarios fisicos
efectuados por la administracion de ENEL al cierre del afio 2011. Adicionalmente, no
obtuvimos oportunamente las integraciones de los saldos de cuentas de mayor de la cuenta
de inventarios de materiales y suministros y plantas eléctricas e instalaciones generales de
uso, que nos permitieran definir una muestra para ejecutar los procedimiento de
observacion fisica y el conteo retroactivo que nos permitiera conciliar las existencias al 31
de diciembre de 2011.

Criterio
La falta de contratacion oportuna de los servicios de auditoria externa, no permite que el

auditor externo pueda formar parte del personal independiente que realiza la observacion
de los inventarios al cierre del afio.
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Asi mismo las Normas Técnicas de Control Interno establecen que los auxiliares de inventarios
perpetuos deben conciliarse periddicamente con las cuentas de control del mayor general;
ademas, deben efectuarse comparaciones entre los auxiliares de la bodega y de contabilidad a
fin de determinar, investigar y ajustar cualquier diferencia existente.

Causa

El informe del afio 2010, estaban en proceso de discusion con el auditor precedente, lo cual en
cierta forma afecto la contratacion oportuna de los servicios de auditoria externa del afio 2011.

Efecto

Limitacion en el alcance para desarrollar los procedimientos de auditoria que permitan al
auditor determinar las existencias y la integridad de articulos que integran los saldos de
inventarios.

Recomendacion

La Direccién Superior de la Compariia debe gestionar con oportunidad la contratacion de los
servicios de auditoria de manera que ante