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Guayaquil, 29 de mayo del 2012

1. Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Ecuanave C.A., que comprenden el estado
de situacion financiera al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados de resultados
integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como
un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion de la Compaiiia por los estados financieros

2. La Administracién de Ecuanave C.A. es responsable de la preparacidén y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y del
control interno necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de
distorsiones significativas, debido a fraude o error.

Responsabilidad del anditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditorfa. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de que los estados financieros no estan afectados por distorsiones
significativas. Una auditorfa comprende la aplicacién de procedimientos destinados a la obtencién de la
evidencia de auditoria sobre las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor e incluyen la evaluacion del riesgo de
distorsiones significativas en los estados financieros por fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de
riesgo, el auditor toma en consideracion los controles internos de la Compafia, relevantes para la
preparacion y presentacién razonable de sus estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de
auditoria adecuados a las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las
politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la
Administracién son razonables, asi como una evaluacién de la presentacion general de los estados
financieros. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para expresar nuestra opinién de auditorfa.

PricewaterhouseCoopers del Fcuador Cla. Ltda., Carchi 702 y Av. 9 de Octubre. Edificio Salco. Segundo Piso.,
Guayaquil - Ecuador.
T: (593-4) 3700 200, F: {593-4) 2286 889, www._pwc.com/ec
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Ecuanave C.A.
Guayaquil, 29 de mayo del 2012

Opinién

En nuestra opini6n, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera de Ecuanave C.A. al 31 de diciembre del 2011, el desempefio
de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Asunto que requiere énfasis
Sin calificar nuestra opinién, informamos que tal como se menciona en la Nota 2.1 a los estados
financieros adjuntos, la Administracion de la Compaiiia explica que en el 2011 Ecuanave C.A. adoptd

por primera vez las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), cuyos efectos se
detallan en la Nota 4. Las cifras del 2010 fueron reestructuradas para efectos comparativos.
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ECUANAVE C.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
{(Expresado en dolares estadounidenses)

Alai1 de Al 31 de Al de
diciembre diciem bre enero del
ACTIVOS Nota del 2011 del 2010 2010
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivoy egquivalentes de efectivo 7 125,526 1,164,767 206,923
Documentosy cuentas por cobrar
Clientes 8 640,687 1,110,659 217,345
Com pafifas relacionadas 18 642,548 125,157 2,719,952
Im puestos por cobrar 15 35,282 4,423 64,993
Anticipos a em pleados 4,074 7,647 3,430
Otros 9 114,081 17,070 3,167
1,436,672 1,264,956 3,008,887
Inventarios 10 123,826 39,855 32,304
Gastos pagados por anticipado 66,464 121,270 73,166
Total activos corrientes 1,752,488 2,590,848 3,321,280
ACTIVOS NO CORRIENTES
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 150,060 - -
Embarcaciones y equipos 11 10,011,112 10,077,212 1,826,052
Inversiones en acciones - - 108,148
Total activos no corrientes 10,161,172 10,077,212 1,934,200
Total activos 11,913,660 12,668,060 5,255,480

Las notas explicativas anexas-son parte integrante de los estados financieros.
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ECUANAVE C.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(Expresado en dblares estadounidenses)

. Al 31 de Al a1 de Al1 de
PASIVOS Y PATRIMONIO diciembre diciembre enero del
Nota del2011 del 2010 2010
PASIVOS CORRIENTES
Porci6n corriente del pasivoa largo plazo
emisién de obligaciones 12 1,625,084 - -
Cuentasy documentos por pagatr
Proveedores 13 195,670 6,390,580 122,790
Compafifas relacionadas 18 177,355 365,672 -
Depésitos de clientes - 100,980 91,865
Im puesto a la renta - 109,973 286,892
Dividendos por pagar 109 414,497 -
Otros im puestos y retenciones por pagar 21,867 14,072 3,840
385,001 7,395,774 505,387
Beneficios sociales 14 99,089 184,752 187,813
Otras provisiones - 55,418 12,060
Total pasivos corrientes 2,119,174 7,635,944 705,260
PASIVOS NO CORRIENTES
Emision de obligaciones 12 5,121,702 - -
Provisitn para jubilacién patronal 14 271,018 235,100 291,758
Provisién para desahucio 14 106,846 89,344 97,365
Im puesto diferido 15 211,642 243,386 195,241
Total pasivos no corrientes 5,711,208 567,830 584,364
Total pasivos 7,830,382 8,203,783 1,289,624
PATRIMONIO
Capital social 2,740,000 2,740,000 60,000
Reserva legal y otras 62,474 1,581 144,906
Resultados acumulados 1,280,804 1,722,696 3,760,950
Total patrimonio 4,083,278 4,464,277 3,965,856
Total pasivosy patrimonio 11,913,660 12,668,060 5,255,480
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ECUANAVE C.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 y 2010
{Expresado en d6lares estadounidenses)

Nota 2011 2010
Ingresos
Transporte de hidrocarburos 9,031,623 6,914,276
Servicio de abastecimiento de combustible 283,361 234,822
9,314,984 7,149,098
Costos y gastos
Costo de combustible 19 (274,093) (224,183)
Costo de fletes 19 (1,661,001) (1,450,737)
Gastos operativos 19 (3,986,977) (2,758,430)
Gastos administrativos 19 (2,671,739) (2,009,212)
Otros (egresos) ingresos, neto (5.727) 71,898
Utilidad operacional 715,447 778,434
Gastos financieros, neto ' 20 (490,230} (14,332)
Utilidad antes del impuesto a la renta 225,217 764,102
Impuesto a la renta 15 (58,182) (149,767)
Utilidad neta del afio 167,035 614,335
Otros resultados integrales
Revalorizacién de las embarcaciones 1t - 208,569
Resultado integral del afio 167,035 012,904

Las notas explicativas an
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ECUANAVE C.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 y 2010

(Expresado en délares estadounidenses)

Ttad Tnd.

Aportes para Provenientes
Capital futuras Reserva Reserva Superdvit Reserva de la adopcién Resuitados
social capitalizaciones legal facultativa por valuacién de Capital de las NIIF (1) acumulados Total
Saldos al 1 de enero del 2010 60,000 - 30,000 114,906 2,001,703 534,971 643,297 580,979 3,965,856
Resolucion de la Junta General de Accionistas
del 21 de diciembre del 2010:
Apropiacion de reservas para aporte para futuras
capitalizaciones - 2,680,000 {30,000) (113,325) (2,001,703) (534970 - - 1
Aumento de capital 2,680,000 {2,680,000) - - . - - - -
Dividendos declarados (414,484) (414,484)
Utilidad neta y resultado integral del afio - - - - 298,569 - - 614,335 912,904
Transferencia del efecto de adopcién de tas NIF del afio 2010 - - . - - - 5407 5.407) -
Saldos al 31 de diciembre del 2010 2,740,000 - - 1,581 298,569 - 648,704 775423 4,464,277
Resolucion de la Junta General de Accionistas
del 30 de abril el 2011:

Dividendos declarados (548,034) (548,034)
Apropiacion para reserva legal - - 60,893 - - - - (60,893) -
Utilidad neta y resultado integral del afio - - - - - - - 167,035 167,035
Saldos al 31 de diciembre del 2011 2,740,000 - 60,803 1,581 208,569 - 648,704 333,531 4,083,278

(1) Ver Nota 4
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ECUANAVE C.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia
aNotas
Flujo de efectivo de Ias actividades de operacién
Utilidad antes de impuestos
Mas - cargos a resultados que no representan movimiento
de efectivo:
Depreciacién n

Jubilacién patronal y desahucio
Participacién de los trabajadores en las utilidades

Pago de impuesto a la renta

Cambios en activos ypasivos
Cuentas ydocumentos porcobrar
Iventatios
Gastos pagados poranticipado
Cuentas ydocumentos porpagar
Pagos de jubilackin patronal y desahucio
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de operacion

Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Adiciones de embarcaciones yequipos 1
Intereses enacciones {(ventas)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
Pago de dividendos
Emision de obligaciones (Capitalmés intereses) z
Pago de obligaciones emitidas a inversionisias

Efectivo neto provisto por las actividades de fimanciamiento

(Disminucié n}aumento neto de efectivo

Efective yequivalente de efectivo alinicio delafio

Efectivo yequivalente de efectivo al finaldelano

2011 200
225217 764,102
1076,089 986547
55,859 42918
39,744 138968
1396,909 1932035
(89,926) (178,556}
(TL71) 1743934
(83971 (7.552)
54,806 (48,104)
(6,767212) 6377233
(2447) (107,588)
(5,663,557) 9711402
(150,06() -
{(1009,988) (8.861706)
. 08,18
(LI60,048) (8,753,558
(962,422) -
8,000,000 -
(1253214) -
5784364 -
(1039,247) 057,844
164,767 206,923
—lg28 L6467

Las notas expliedfivas anexas son parte integrante de los estados financieros,
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ECUANAVE C.A.

NOTAS A 108 ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en d6lares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL

ECUANAVE C.A. fue constituida el 7 de agosto de 1978, con el objeto de dedicarse principalmente a la
operacién de lanchas, buques tanques y naves en general, bajo cualquier modalidad de contratacién,
inclusive la de flete, en trafico maritimo y fluvial, para el transporte nacional e internacional de
hidrocarburos y de carga.

La Compafiia es poseida en un 99% por Pacific Maritime Transportation Services LLC, domiciliada en
Delaware en los Estados Unidos de América, debido a la estructura de capital, Ecuanave C.A. es
considerada como una compafifa extranjera segtin el Régimen Comun de Tratamiento a los capitales
extranjeros previsto en la decision 291 de la Comisién del Acuerdo de Cartagena, por lo cual tiene
derecho a transferir libremente sus utilidades al exterior una vez se hayan pagado los impuestos
correspondientes.

Las operaciones de la Compatifa corresponden principalmente al servicio de transporte de
hidrocarburos (fletes), prestado, entre otras empresas a sus relacionadas, para el abastecimiento de
combustibles a través de los buques tanque que posee la Compaiiia. Adicionalmente se prestan
servicios de abastecimiento de combustibles. En consecuencia, las actividades de la Compaiifa y sus
resultados dependen en parte de las vinculaciones y acuerdos existentes con sus compaiiias y partes
relacionadas. Ver Nota 18.

Durante el afio 2010 la Compaiiia cedid a su accionista, Pacific Maritime Transportation Services LLC,
el total de la participacién accionaria mantenida en la compafiia Servicios Navales Fluvimar S.A. al
valor en libros por aproximadamente US$108,000.

Emision de obligaciones

En el afio 2011, 1a Compafiia procedid a emitir obligaciones por un monto de US$8,000,000, de los
cuales a diciembre del 2011 ain tiene un saldo pendiente por pagar de US$6,746,786 (ver Nota 12).
Dicha emision fue inscrita en el Registro de Mercado de Valores mediante resolucion No.
2011.2.02.00882 del 6 de enero del 2011 y fue aprobada por la Junta General de Accionistas del 14 de
junic del 2010. Los recursos obtenidos de esta emision se destinaron a la restructuracién de pasivos
mantenidos en el 2010 por la adquisicién de un buque tanque realizada en dicho afio. A efectos de esta
emision, la Compaifiia tuvo que someterse a una calificacién por parte de una empresa calificadora de
riesgos; para el caso de la Compaiiia, la calificacién de noviembre del 2011 otorgada por PCR — Pacific
Credit Rating es “AA”".

Aprobacion de los estados financieros
Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011, que corresponden a los estados
financieros bajo NIIF de la Compafiia, han sido emitidos con la autorizacién de fecha 28 de mayo del

2012 del Gerente General de la Compafiia y posteriormente serdn puestos a consideracion de la Junta
General de Accionistas para su aprobacion definitiva,
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ECUANAVE C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en ddlares estadounidenses)

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estos
estados financieros. Estas politicas han sido disefiadas en funcion a Jas NIIF vigentes al 31 de diciembre
de 2011 y aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se presentan en estos estados financieros.

2.1 Bases de preparacion de estados financieros

Los presentes estados financieros de Ecuanave C.A. constituyen los primeros estados financieros
preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el
IASB (International Accounting Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador y representan la
adopcién integral, explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de manera
uniforme a los ejercicios que se presentan. Hasta el 31 de diciembre del 2010, los estados financieros se
prepararon de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC). Los efectos de la adopcidn de
las NIIF y las excepciones adoptadas para la transicion a las NIIF se detallan en la Nota 4.

Adicionalmente, los estados financieros al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010 han sido reestructurados
para poder presentarse en forma comparativa con los del 2011.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones
contables. También exige a la Administracién que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las
politicas contables de la Compaiiia. En la Nota 3 se revelan las dreas que implican un mayor grado de
juicio o complejidad o las dreas donde los supuestos y estimaciones son significativos para la
elaboracién de los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

A la fecha de emisién de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e

interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compaiiia no ha
adoptado con anticipacién.
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ECUANAVE C.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
{(Expresado en dolares estadounidenses)

Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicaciin obligatotia para cjercicios

NIC 12 Modificackin. Excepeidn de aplicaria S 2tpara tde ecnero del 2012
inversiones inmobiliarias a valborrazonahike
NKC1 Muodificacitn. Requerimiento de agrupar ks panidas 1de fulie del 2012

presentadas cnelotro resultado negralsolo sison
potencinlmente reclasificables almesohado del
cjcrcicin con posierioridad
NK P Mo dificacion. Se climina elenfoque delcorredory tde enero del 2010
calkulan lvs costes financieros Sobre una hase ncta

NKC 27 Revision. Dikposiciin sobre kos estados Lde caero del 2003
financicros separades

NIC 28 Revisidn. Incluye requerimiento s sobre Ide encro det 2083
cansulidaciin de MeRoCins conjunins yasociadas,

NIF 9 Mejora, Reconocimiento y medicidn de Ide encro del 2015
instrumentor flinancicros

NIF 0 Mejora, listados flinanciros conso lklados 1de cnero ded 2003

NIF 11 Mejrra, Negocios conjuntos lde enevo del2003

NIF 2 Revelaciones pornegncio 8 confunios lde enero del 203

NIF 1B Mediciones a valorrazonahle Ide encro del 2083

La Compafiia estima que la adopcion de las enmiendas a las NIIF antes descritas, no tendra un impacto
significativo en los estados financieros en el ejercicio de su aplicacion inicial.

2.2 Segmentos de negocios

El principal segmento de negocio de la Compafiia son los fletes que corresponde al servicio de transporte
de hidrocarburos a través de sus buques tanques y que representa el 97% del total de la operacién.
Adicionalmente, comercializa combustible a compaiiias del exterior (abastecimiento de combustible), sin
embargo, esta actividad es marginal pues representa apenas el 3% de la operacidn total de la Compaiiia,
por 1o que, se considera que la Compafiia opera en un solo segmento de negocio.

2.3 Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compaiiia se expresan en la moneda del ambiente econdmico
primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados financieros se expresan en délares
estadounidenses, que es la moneda funcional y la moneda de presentacion de la Compaiiia.

2.4 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depésitos a la vista en bancos,

inversiones en certificados de depbsitos en instituciones financieras con vencimiento hasta 9o dias,
neto de sobregiros bancarios.

Pégina 10 de 43




ECUANAVE C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
3: DE DICIEMBRE DEL zo11
{Expresado en délares estadounidenses}

2.5 Activos y pasivos financieros
2,5.1 Clasificacion

La Compatiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos financieros a
valor razonable a través de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”, “activos
financieros disponibles para la venta” y “activos financieros mantenidos hasta su vencimiento”.

Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a valor
razonable a través de ganancias y pérdidas” y “otros pastvos financieros”. La clasificaciéon
depende del proposito para el cual se adquirieron los activos ¢ contrataron los pasivos. La
Administracién determina la clasificacion de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010 y al 1 de enero del 2010, la Compafila mantuvo activos
financieros en las categorias de “préstamos y cuentas por cobrar” y “activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento”, De igual forma, la Compaiiia solo mantuvo pasivos
financieros en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas caracteristicas se explican
seguidamente:

Préstamos y cuentas por cobrar: representados en el estado de situacién financiera por los
documentos y cuentas por cobrar a clientes, compaftias relacionadas y otras cuentas por cobrar:
Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y que no
cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de vencimiento
mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de situacién financiera.

Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento: representados en el estado de
situacién financiera por certificados de depésitos pagaderos al vencimiento, que la Compaiiia
mantjene para garantizar sus operaciones con EP Petroecuador. Son activos financieros no
derivados que se designan en esta categoria o no califican para ser designados en alguna de las
otras categorias de activos financieros. Estos activos se muestran como activos no corrientes a
menos que la Administraci6én tenga la intencién expresa de vender el activo dentro de los 12
meses contados a partir de 1a fecha del estado de sitvacién financiera.

Otros pasivos financieros: representados en el estado de situacion financiera por
obligaciones emitidas, cuentas y documentos por pagar a proveedores y compaiiias
relacionadas. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12
meses contados a partir de la fecha del estado de situacién financiera.

2.5.2. Reconocimiento y medicion inicial y posterior:

Reconocimiento -

La Compaiifa reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera a la

fecha de la negociacidn y se reconocen cuando se compromete a comprar o vender el activo o
pagar el pasivo.
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ECUANAVE C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dolares estadounidenses)

Medicidn inicial -

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable méas cualquier
costo atribuible a la transaccion, si el activo o pasivo financiero no es designado como de valor
razonable a través de ganancias y pérdidas y éste es significativo. Con posterioridad al
reconocimiento inicial la Compaiifa valoriza los mismos como se describe a continuacién:

Medicién posterior -

a) Préstamosy cuentas por cobrar: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al
costo amortizado aplicando el método de interés efective. En especifico, la Compaiiia
presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

(i)  Cuentas por cobrar a clientes: Estas cuentas corresponden a los montos adeudados
por clientes y compaiiias relacionadas, por €l servicio de fletes (transporte de
hidrocarburos) a través de buques tanques proporcionado en el curso normal de los
negocios. Si se esperan cobrar en un afic 0 menos se clasifican como activos
corrientes, de lo contrario se presentan corno activos no corrientes,

Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues no devengan intereses y se recuperan hasta 3o dias. Al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 la Compaiiia no mantiene provisiones para cuentas
incobrables por no presentar cartera deteriorada.

(i} Documentosy cuentas por cobrar a compafifas relacionadas: Estas cuentas
corresponden a pagos realizados por cuenta de estas compaififas. Si se esperan
cobrar en un afic o menos se clasifican como activos corrientes, de lo contrario se
presentan como activos no corrientes.

Fstas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado, pues no devengan intereses y se recuperan hasta 9o dias.

(iii} Otras cuentas por cobrar: Representados principalmente por reclamos realizados a
compaiifas aseguradoras por siniestros acurridos en el afio 2011, mismos gue se
recuperan en el corto plazo. Se registran por el valor del reclamo menos el valor del
deducible cancelado.

b) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento (Inversiones
financieras en certificados de depdsitos): Posterior a su reconocimiento inicial se
miden al costo amortizadoe aplicando el método de interés efectivo. No existen costos de
transacciones significativos incurridos al momente de su adquisicién. Se incluyen en el
activo no corriente, pues se mantienen permanentemente restringidas para garantizar sus
operaciones con EP Petroecuador.

Los intereses devengados se reconocen en el estado de resultados integrales en el rubro
Gastos financieros, neto en el periodo en que se devengan.
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)  Otros pasivos financieros: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo
amortizado aplicando el método de interés efectivo. En especifico, la Compaiiia presenta
las siguientes cuentas dentro de esta categorfa:

i) Obligaciopes emitidas: Se registran inicialmente a su valor nominal que es
equivalente a su valor razonable colocado en el mercada deducido los costos
atribuibles a la transaccién, los cunales forman parte del cargo financiero de estas
obligaciones y que son amortizados durante €l plazo de vigencia de las mismas. Los
intereses devengados calculados a la tasa de interés de mercado pactada al
momento de la transaccién, se reconocen en el estado de resultados integrales en el
rubro Gastos financieros en el periodo en que se devengan y forman parte del pasivo
por emisi6n de obligaciones.

Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses
contados a partir de la fecha del estado de situacion financiera, los cuales se
presentan en el pasive no corriente.

ii) Cuentas por pagar proveedores: Son obligaciones de pago por bienes o servicios
adquiridos de proveedores adquiridos en el curso normal de los negocios. Se
reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no
generan intereses y son pagaderas hasta go dias.

iti)  Cuentas por pagar a comnpaiiias relacionadas: Corresponden a obligaciones de pago
por concepto de servicios de agenciamiento, asi como por adquisicién de repuestos
para sus embarcaciones. No devengan intereses y se registran a su valor nominal
que es equivalente a su costo amortizade y son pagaderos hasta 90 dias.

2.5.3. Deterioro de activos financieros:

La Compafiia establece una provisién para pérdidas por deterioro de sus documentos y cuentas
por cobrar cuando existe evidencia objetiva de que la Compafiia no serd capaz de cobrar todos los
importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. La
existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de que
el deudor entre en quiebra o reorganizacion financiera y la falta o mora en los pagos se
consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deteriorado. Al 31 de diciembre del 2011y
2010 al 1 de enero del 2010 la Administracién considera que el estado actual de sus activos
financieros no requiere una provision para cubrir deterioros.

2.5.4. Baja de activos y pasivos financieros
Un active financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo del
activo o si la Compaiiia transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los riesgos y

beneficios del active. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de 1a Compaiiia
especificadas en el contrato se han liquidado.
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2.6 Inventarios

Los inventarios se valoran a su costo o a su valor neto de realizacion, el que resulte menor. El costo
para productes terminados (combustible) se determina por el método Primeros en entrar — Primeros
en salir (PEPS). El costo de los productos terminados comprende los costos de compra de combustible
y otros costos directos. El valor neto realizable corresponde al precio de venta estimado en el curso
normal de las operaciones, menos los gastos de venta variables.

2.7 Embarcaciones y equipos

Los equipos son registrados al costo historico, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por
deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la
adquisiciém o construccion del activo. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicion solo son
capitalizados cuando es probable que beneficios econémicos futuros asociados a la inversion fluyan
hacia la Compaiiia y los costos pueden ser medidos razonablemente.

Las embarcaciones son registradas a sus valores razonables, determinados por avaliios realizados por
peritos independientes, mencs la depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de
producirse. Las revaluaciones realizadas a partir del afio 2010 se efectuarédn con suficiente frecuencia,
de tal manera que el valor en libros no difiera materialmente del que se habria calculado utilizando los
valores razonables al final de cada periodo. La Compaiiia procedio a efectuar, en diciembre del 2010, la
revaluacién de su buque tanque Alfa, su depreciacién acumulada se corrigi6 en la misma proporcion
que el activo revaluado. Los buques tanques Salango y Bonito no fueron revaluados, a esa fecha, debido
a que con fecha 1 de enero del 2010, se determinaron sus valores razonables bajo la exencion del costo
atribuido a efectos de la adopcidn por primera vez de las NIIF, siendo su valor en libros al cierre del
2010 equivalente a su valor razonable a esa misma fecha.

El aumento en la revaluacion del buque tanque Alfa se reconoce en Otro resultado integral neto del
correspondiente impuesto diferido y se acumula en el Patrimonio en la cuenta Reserva por valuacién,
excepto si revierte una disminucion en la revaluacion del mismo previamente reconocida en resultados,
en cuyo caso €l aumento se acredita a resultados en el medida en que se carga la disminucién previa.

Una disminucién del valor en libros de la revaluacion de dichas embarcaciones es registrada en
resultados en la medida que excede el saldo, si existe alguno, mantenido en la reserva por valuacion
relacionado con una revaluacién anterior de dicho activo.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones menores se cargan a los resultados del afio y las
reparaciones mayores (diques) se capitalizan y se deprecian en 5 afios.

La depreciacion de embarcaciones y equipos, es calculada linealmente basada en la vida til estimada
de los bienes del activo fijo, 0 de componentes significativos identificables que posean vidas titiles
diferenciadas, y se consideran valores residuales debide a que la Administracion de 1a Compania estima
que el valor de realizacién de sus embarcaciones y equipos al término de su vida 1itil ser4 significativo.
Las estimaciones de vidas titiles y valores residuales de las embarcaciones son revisadas, y ajustadas si
es necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.
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Las vidas ttiles estimadas de embarcaciones y equipos son las siguientes:

Afios

Buques (1)

Buque Tanque Alfa 20

Bugue Tanque Bonito 16

Buque Tanque Salango 20

Remolcador Carlos 31
Edificios e instalaciones 20
Muebles y equipos 10
Maquinarias y equipos 10
Herramientas 10
Equipos radioy raday 10
Vehiculos 5
Equipos contra incendio 5
Equipos de computacién 3
Equipos varios 10

(1) Constituidos por los buques tangue Alfa, Bonito, Salango y Remolcador Carlos adquiridos en el
2010, 1998, 2001y 1982 respectivamente. Incluye diques que se deprecian a 5 afios,

Las pérdidas y ganancias por la venta de embarcaciones y equipos, se calculan comparando los ingresos
obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Cuando el valor en libros de un activo de embarcaciones y equipos excede a su monto recuperable, este
es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

2.8 Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

Los activos sujetos a depreciacion (embarcaciones y equipos) se someten a pruebas de deterioro cuando
se producen eventos o circunstancias que indican que podréin no recuperarse de su valor en libros, Las
pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede su valor
recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se
obtendria de su venta o su valor en uso. Para efectos de evaluar el deterioro, los activos se agrupan alos
niveles més pequefios en los que se genera flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de
efectivo).

En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compafiia registra
una pérdida por detericro en los resultados del ejercicio. Al 31 de diciembre del 2011y 2010 y 1 de enero
del 2010 no se ha identificado la necesidad de reconacer pérdidas por deterioro de activos no financieros
(embarcaciones y equipos), por cuanto el valor razonable de estos activos, segiin avalito practicado por un
perito independiente, se aproxima a su valor en libros.
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2.9 Impuesto alarenta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afio comprende el impuesto a la renta corriente v &l diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas que se
reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se reconoce en otros
resultados integrales o directamente en el patrimonio, como es el caso de los impuestos diferidos
provenientes de la revaluacién del buque tanque Alfa,

Impuesto a la renta corriente

El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto por
pagar exigible. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 24% (2010: 25%)
de las utilidades gravables, la cual se reduce al 14% (2010: 15%) si las utilidades son reinvertidas por el
contribuyente.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entré en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo de
impuesto a la renta”, cuyo valor es caleulado en funcién de las cifras reportadas el afio anterior sobre el
0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables y 0.4% de
los activos.

La referida norma establecio que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto
del anticipo minimo, este @ltimo se convertira en impuesto a la renta definitivo, a menos que el
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucién, lo cual podria ser aplicable, de
acuerdo con la norma que rige la devolucion de este anticipo.

En adici6n, es importante sefialar que de acuerdo con el Codigo Orgénico de la Produceibén, Comercio ¢
Inversiones, la 1asa del Impuesto a la Renta se reduce progresivamente, iniciando en el 2011 con el 24%
hasta llegar al 22% en el 2013, por lo que el impuesto diferido esta calculado considerando el
decremento progresivo de la tasa impositiva.

Durante el afio 2011, la Compaiifa registrd como Impuesto a la renta causado el valor determinado
como anticipo minimo, puesto que este valor fue mayor al monto calculado sobre 1a base del 24% sobre
las utilidades gravables. En el afio 2010, la Compaiiia registré como Impuesto a la renta causado el
valor determinado sobre la base del 25% sobre las utilidades gravables puesto que este valor fue mayor
al anticipo minimo de impuesto a la renta correspondiente. Ver Nota 15.

Impuesto diferido

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las
diferencias temporales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos
valores mostrados en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando tasas
tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacion financiera y que se espera seran
aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se
pague.
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Los impuestos a la renta diferidos activos sblo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el derecho
legal exigible a compensar impuestos activos corrientes con impuestos pasivos corrientes v cuando los
impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.

2.10 Provisiones

Se registran cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya sea legal o asumida/implicita, que:
i) es resultado de eventos pasados, it) es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos
econdmicos para liquidar la obligacion y iii) el monto se ha estimado de forma fiable. Los montos
reconocidos como provision son la mejor estimacion de la Administracion a 1a fecha de cierre de los
estados financieros, de los desembolsos necesarios para liquidar la obligacion.

Los conceptos por los cuales se constituyen provisiones con cargo a resultados se describen en el
numeral 2.11 siguiente.

2.11 Beneficios a los empleados

Beneficios sociales de corto plazo: Se registran en el rubro de provisiones del estado de situacion
financieray corresponden principalmente a:

1) Participacion de Jos empleados en las utilidades: Caleulada en funcién del 15% de la utilidad
contable anual antes del impuesto a la renta, segiin lo establecido por la legislacién
ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta como parte de los gastos
administrativos o gastos de ventas en funcién de la labor de la persona beneficiaria de este
beneficio.

ii) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones de! personal sobre base
devengada.

1it) Décimo tercer y décimo cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion

vigente en ¢l Ecuador.
Beneficios sociales de largo plazo (Jubilacién patronal y desahucio):

Provisiones de jubilacién patronal y desahucio (no fondeados): La Compaiiia tiene un plan
de beneficio definido para jubilacion patronal requerido y normado por las leyes laborales
ecuatorianas. Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminacion de la relacion
laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificara al
trabajador con el veinticineo por ciento del equivalente a la tiltima remuneracién mensual por cada uno
de los afios de servicios prestados a la misma empresa o empleador, este beneficio se denomina
desahucio.
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La Compaiija determina anualmente la provisién para jubilacién patronal y desahucio con base en
estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se reconocen con cargo a los costos
y gastos (resultados) del afio aplicando el método de Costeo de Crédita Unitario Proyectado y
representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situacidn financiera, el cual es
obtenido descontando los flujos de salida de efectiva a una tasa de 7% (2010: 6.5%) anual equivalente a
la tasa promedio de los bonos de gobierno, publicada por el Banco Central del Ecuador que estin
denominados en la misma moneda en Ja que los beneficios serén pagados ¥ que tienen términos que se
aproximan a los términos de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento.

Las hipétesis actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de descuento, tasa de
mortalidad, edad, sexo, afios de servicio, remuneraciones, incrementos futuros de remuneraciones, tasa
de rotacién, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en
1os supuestos actuariales se cargan & resultados et el periodo en el que surgen.

Los costos de los servicios prestados se reconocen inmediatamente en resultados del afio.

Al cierre del afio las provisiones cubren a todos los trabajadores que se encontraban trabajando para la
Compaiifa.

2.12 Distribucién de dividendos

Una distribucién de dividendos a los accionistas de la Compaifiia es reconocida como un pasivo en el
estado de situacién financiera, en el mormento que los accionistas resuelven en Junta General declarar y
distribuir dividendos, con base en su estatuto social. El 30 de abril del 2011 la Junta General de
accionistas aprobo la reparticion de dividendos por US$548,035, de los cuales US$109 se encuentra
pendientes de pago al 31 de diciembre del 2011.

2,13 Reservas

Legal

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compafiia debe apropiar por lo menos el 10% de Ia utilidad
neta del afio a una reserva legal hasta que ¢l saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital suscrito.
La reserva legal no est4 disponible para distribucién de dividendos, pero puede ser capitalizada o
utilizada para absorber pérdidas,

Facultativa

Corresponde a apropiaciones de las utilidades que se generan cada afio y son de libre disponibilidad,
previo disposicion de la Junta General de Accionistas. Véase estado de cambios en el patrimonio.
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2.14 Resultados acumulados

F * 4

T L aclon

Corresponde al efecto de la revaluacion del bugue tangue Alfa efectuada al cierre del 2010, neto del
correspondiente impuesto diferido. De acuerdo con disposiciones vigentes emitidas por la
Superitendencia de Compaiiias este saldo no puede ser utilizado para aumentar capital. De acuerdo con
los lineamientos descritos en la NIC 16, este saldo seria transferido a resultados acumulados en la
medida que se deprecie el activo correspondiente o se disponga del mismo.

Resultados acumulados - Reserva de capital

Este rubro inclufa los saldos que la Compafiia registré come resultado del proceso de conversion de los
registros contables de sucres a dolares estadounidenses realizado por exigencia legal al 31 de marzo del
2000 y fue capitalizado en el 2010 por decision de los accionistas.

2z

Resul - Ajustes provenient 1 0 n por primera vez de las “NIIF”

Los ajustes provenientes de la adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera “NIIF* que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta
“Resultados Acumulados provenientes de la adopcién por primera vez de las “NIIF”, que generaron un
saldo acreedor, s6lo podrén ser capitalizados en la parte que excedan al valor de las pérdidas
acumuladas y las del iltimo ejercicio econdémico concluido, silas hubieren; utilizados en absorber
pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacién de la Compafifa.

2.15 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden i) el valor de los ingresos por servicio de transporte de hidrocarburos (fletes),
neto de impuestos, que se reconocen cuando la Compafiia ha prestado el servicio y la cobranza de las
cuentas por cobrar correspondiente estd razonablemente asegurada y ii) el servicio de abastecimiento
de combustible, neto de impuesto a las ventas (al sector naviero nacional) que se reconoce en el perfodo
contable en el que se devenga el servicio de acuerdo con la sustancia de los contratos correspondientes.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacién de estados financieros requiere que la Administracin realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas. Las
estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compatfiia se encuentran basadas en la
experiencia histérica, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes externas
calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas
condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son importantes
para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la Compafiia y/o las que
requieren un alto grado de juicio por parte de la administracion. Las principales estimaciones y
aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con los siguientes conceptos:
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» Embarcaciones y equipo: La determinacién de las vidas tiles y valores residuales principalmente
de las embarcaciones, maquinarias y equipos se deben evaluar al cierre de cada aiio a fin de
determinar la vida atil econdmica de estos bienes. Asi misimno, la determinacion del valor razonable
de sus embarcaciones producto de la aplicacion del modelo del costo revalorizado bajo NIC 16.

* Provisignes por beneficios a los empleados: Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de
jubilacion patronal y desahucio, para lo cual se utiliza estudios actuariales practicados por
profesionales independientes,

« Impuesto ala renta diferido: La Compaiiia ba realizado la estimacion de sus impuestos diferidos
considerando la posibilidad de que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria
de los activos y pasivos (fundamentalmente efectos de la adopcién de las NIIF) se reviertan en el
futuro.

TRANSICION A NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)
4.1 Base de transicion a las NIIF -
a) Aplicaciéon de NIIF 1

De acuerdo a la Resolucién No.08.G.DSC.010 emitida por la Superintendencia de Compaiiias en
noviembre del 2008, las compaiijas como Ecuanave C.A. por ser una empresa cuyos activos al cierre
del 2007 no superan los US$4miilones, deben preparar sus primeros estados financieros bajo NIIF
en el 2012; sin embargo, la Compaiiia emitio obligaciones en €l 2011, por lo que la Administracion
optd por aplicar en forma anticipada las NIIF; por o cual los estades financieros de 1a Compaiiia por
el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 son los primeros estados financieros emitidos de
acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NITF). Hasta el afio terminado en
el 2010 la Compafiia emitia sus estados financieros segiin Normas Ecuatorianas de Contabilidad
{NEC), por lo cual las cifras de los estados financieros del 2010 han sido reestructuradas para ser
presentadas con los mismos criterios y principios del 2011.

La fecha de transicién a las NIIF de la Compaiiia es el 1 de enero del 2010, fecha en la que se ha
preparado el estado de situacion financiera de apertura.

De acuerdo a la NIIF 1, para elaborar los estados financieros antes mencionados, se han aplicado
todas las excepciones obligatorias y se han aplicado ciertas exenciones optativas a la aplicacion
retroactiva de las NIIF.

b) Exenciones ala aplicacién retroactiva utilizadas por la Compaiiia

La siguiente exencion a la aplicacion retroactiva fue utilizada por la Compaiiia:
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Valor razonable o valuaciones como costo atribuido

De acuerdo a lo sefialado por NIIF 1 “Adopcidn por primera vez de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera”, la Compaiiia ha optado por utilizar el valor razonable como costo
atribuido para las embarcaciones Bonito y Salango a la fecha de transicién a las NIIF mediante e}
uso de tasaciones efectuadas por expertos independientes calificados. Al resto de las propiedades y
equipos se les asigné como costo atribuido el costo hist6rico, neto de depreciacion vigente al 1 de
enero de 2010 segin las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, ya que la Administracién considera
que este es comparable con su costo o costo depreciado bajo NIIF.,

Las demds exenciones opcionales no han sido utilizadas por la Compaiiia por no ser aplicables.

4.2 Conciliacion entre NIIF y NEC

Las conciliaciones presentadas a continuacion detallan la cuantificacién del impacto de la transicion a
las NIIF, La conciliacién proporciona el irnpacto de la transicién con los siguientes detalles:

. Conciliacion del patrimonio al 1 de enero de 2010 y 31 de diciembre de 2010.
. Conciliacién del estado de resultados integrales por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de
2010,

4.2.1 Conciliacién del patrimonio

Alg1 de
diciembre del 1 de enero del
Conceptos Nota 2010 2010

Total patrimonionetoatribuible a los
accionistas segliin NEC 3,517,004 3.322,559
Embarcaciones a) (37,282) 838,537
Impuesto a la renta diferido b) 28,789 (195,240)
Costo de transaccidon de emision de obligaciones c) 13,900 -
Efecto de las NIIF en el afio 2010 5,407 -
Revaluacion de buque tanque Alfa neta de im pueste diferido (1) 298,569 -
Efecto de transicién al 1 deenerodel 2010 643,297 643,297
Total patrimonionetoatribuible a los accionistas segiin NIIF 4,464,277 3,065,856

(1) La Administracién de la Compaiiia adquiri6 este buque en el 2010 y procedié a realizar Ia
revaluacidon del mismo en enero del 2011 registrando el efecto al cierre del 2010 para presentar
todas sus embarcaciones a sus valores razonables al cierre del 2010, afio de transicion a NIIF.
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ECUANAVE C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dblares estadounidenses)

4.2.2 Conciliacion del estado de resultados integrales

Por el afioterminado el

Conceptos Nota 31 de diciembredel2c10
Utilidad neta segiin NEC 608,928
Depreciacién de embarcaciones a) (37,282)
Impuesto a la renta diferido h) 28,7809
Costos de transaccion de emision de obligaciones c) 13,900
Efectode la transicién a las NIIF 5,407
Revaluacion de buque tanque Alfa neta de im puestos diferidos 298,569
Resultadointegral del afio segtin NIIF 912,004

Embarcaciones

Para efectos de la primera adopci6n de las NIIF, la Compafifa aplico la exencion del valor razonable
como costo atribuido. En ese sentido, determino el valor razonable de sus buques tanque Salango y
Bonito y Remolcador Carlos A., en las que se identificd que su valor en libros segin NEC a la fecha de
transicion diferia de forma importante de su valor razonable. Para otros activos, como equipos de
radios y radares, herramientas, muebles y enseres, equipos de incendio, equipos de computacion y
equipos varios no se considero6 necesario el uso de la referida exencion, debido a que su valor en libros a
la fecha de transicion se estima es similar al valor que hubiera sido determinado de haber aplicado las
NIIF desde su reconocimiento inicial. La aplicacion de los conceptos antes sefialados gener6 un
incremento de aproximadamente JS$838,537 en el patrimonio al 1 de enero del 2010 y una
disminucién de aproximadamente US$37,282 a resultados del 2010 por concepto de depreciacion.

Impuestos diferidos

El ajuste conciliatorio de impuestos a la renta diferidos consiste en el reconocimiento de los impuestos
diferidos originados por aquellos ajustes conciliatorios a las NIIF que crean diferencias temporales
entre las bases financieras y tributarias de la Compaifiia. La variacion de las diferencias temporales
entre NEC, correspondientes basicamente a bases tributarias y NIIF generé un reconocimiento por
impuestos diferidos por U$$195,240 al momento de la transicion y un aumento en el estado de
resultados integrales del 2010 de US$35,058.

Costo de transaccién de emisiéon de obligaciones

Corresponde principalmente a los costos de estructuracion incurridos en el ano 2010 por la emisién de
obligaciones realizadas en e} afio 2011, que habian sido registrados como gastos en el 2010.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en doblares estadounidenses)

ADMINISTRACION DE RIESGOS
5.1 Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compafiia la exponen a ciertos riesgos financieros como son los riesgos de mercado,
{riesgo cambiario, de precio y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. Fl programa
general de administracion de riesgos de la Compaiifa se concentra principalmente en lo impredecible de
los mercados financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de
la Compaiiia. '

La Presidencia y Gerencia General tienen a su cargo la administracién de riesgos de acuerdo con las
politicas aprobadas por el Directorio. La Presidencia y Gerencia General de la Compafifa identifican,
evaliian y cubren los riesgos financieros en coordinacién estrecha con las unidades operativas de la
Compaiiia. El Directorio proporciona principios para la administracién general de riesgos asi como
politicas que cubren Areas especificas, tales como el riesgo de crédito. A continuacién se presenta los
riesgos financieros a los que est4 expuesta la Compaiifa.

a) Riesgo de crédito:

Los activos financieros de la Compaiiia potencialmente expuestos a concentraciones de riesgo de crédito
consisten principalmente en depésitos en bancos, inversiones financieras mantenidas hasta el vencimiento
y cuentas por cobrar a clientes. Con respecto a los dep6sitos en bances, la Compafiia busca reducir la
probabilidad de concentraciones significativas de riesgo de crédito porque mantiene sus depdsitos en
instituciones financieras de primera categoria, y limita el monto de la exposicion al riesgo de crédito en
cualquiera de las instituciones financieras: Respecto de las cuentas por cobrar a clientes, no existen
concentraciones sighificativas. La Compaiiia ha establecido politicas de control de riesgo crediticio para
asegurar que la venta de sus productos se efectiia a clientes con adecuada historia de crédito y el nivel de
riesgo de crédito es monitoreado de forma continua.

En la actualidad, la Compafiia cuenta con 7 clientes compuestos por 1 cliente que es compaiiia
relacionada y 6 clientes nacionales; cuyo plazo de crédito es de 3o dias.

b) Riesgo de liquidez:

La Compaiiia mantiene adecuados niveles de efectivo y equivalentes de efectivo de sus operaciones que
le permite cumplir con todas sus obligaciones, La Compafiia cubre sus necesidades financieras de
efectivo con recursos propios provenientes de la recuperacién de la cartera a través del apalancamiento
con sus proveedores y compaiiias relacionadas y los fondos obtenidos de la emisién de obligaciones.
Con esta politica de cobertura se mitigan de forma razonable los riesgos asociados a la adquisicion
principalmente de inventario y bienes.
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El cuadro siguiente analiza el vencimiento de los pasivos financieros de la Compafiia considerando el
tiempo de vencimiento. Los montos presentados en el cuadro son los flujos de efectivo contractuales no
descontados: '

Menos de 1 Entrei1y 2 Mas de z
Al 31 de diciembre de 2011 afio afios afios
Emisién de obligaciones 2,065,000 3,770,000 2,112,500
Cuentas por pagar proveedores 195,670 - -
Cuentas por pagar a compafilas relacionadas 177,355 - -

Menos de 1 Entre1y 2z Més de 2

Al 31 de diciembre de 2010 afio anos afios
Cuentas por pagar a proveedores 6,390,580 -
Cuentas por pagar a compafifas relacionadas 365,672 -

¢} Riesgo de mercado:
i) Riesgo cambiario

La Compafifa no esti expuesta al riesgo de tipo de cambio, sus operaciones las realiza en délares
estadounidenses {moneda funcional), por consiguiente sus estados financieros no reflejan ninguna
partida que pueda estar expuesta a algan ajuste por tipo de cambio.

if}) Riesgo de precios

La principal fuente de ingresos de la Compafiia, son los generados por el servicio de transporte de
hidrocarburos, prestado, entre otros, a sus relacionadas. Los precios por cada dia de transporte se
encuentran estipulados en un contrato firmado por cada una de las partes y tiene vigencia durante
todo el afio corriente. Para lo que la Compafiia cada ailo revisa los precios de los contratos y los
actualiza acorde a las circunstancias del mercado. Ver Nota 21.

iii) Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para la Compafiia surge de su endendamiento a largo plazo. El
endeudamiento a tasas variables expone a la Compaiiia al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos
de efectivo. El endeudamiento a tasas fijas expone la Compaiiia al riesgo de tasa de interés sobre el
valor razonable de sus pasivos. La Administracion considera que no estd expuesta a este tipo de
riesgo, puesto que su deuda por emisiéon de obligaciones esta pactada a una tasa de interés fija, la
cual, es similar a la tasa de interés vigente en el mercado al cterre del 2011 para instrumentos
financieros similares.
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5.2 Administraciéon del riesgo de capital

Los objetivos de la Compafiia al administrar el capital son el salvaguardar su capacidad de continuar
como empresa en marcha con el propasito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros
grupos de interés y mantener una estructura de capital éptima para reducir el costo del capital.

La Compatfifa monitorea su capital sobre la base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula
como la deuda neta dividida entre el capital total. La deuda neta se calcula como el total de los recursos
ajenos (incluyendo obligaciones emitidas corrientes y no corrientes, cuentas por pagar proveedores, a
compaiifas relacionadas y otras provisiones) menos el efectivo y equivalentes al efectivo. El capital total
se calcula como el “patrimonio neto” més la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 fueron los siguientes:

2011 2010

Total deudas con terceros 7,141,787 . 6,825,823
Menos: Efectivoy equivalentes de efectivo {(125,526) {1,164,767)
Deuda neta 7,016,261 5,661,056
Total patrimonio 4,083,278 4,464,277
Capital total 11,099,539 10,125,333
Ratiode apalancamiento 63.21% 55.91%

El incremento en relacién al afio 2010 se da principalmente por la emision de obligaciones por
US$8,000,000 de los cuales aproximadamente US$5,121,000 se encuentran registrados como pasivos
no corrientes. Los flujos recibidos por esta emisién fueron utilizados para el pago de obligaciones
generadas en la adquisicion del buque tanque Alfa por aproximadamente US$6,210,000.
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INSTRUMENTO FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

A continuacion se presentan los valores libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre

de cada ejercicio:

Actlvos financieros medidos al
costo

Efectivo yequivaientes de efectiva

Activos financiercs medidos al
costo amo rtizade

Clemes

Compafiias relacionadas

Otras

nversiones mantenidas hasiasu
vencimiento

Total activos financlerms

Pasivon flnsncieros medides al
cogto amo rtizade

Emisidn de obligaciones

Proovecdores

Compafifas relacionadas

Otmas cuentas porpagar

Total pasives financieros

Al 3lde diciembre del 2011
Corrienie

Al 3 de diciembre del 200
Corriente

No coriente

Al 1de enero del 1010

125,526 - Li64.767 - 206,023 -
Hd0.687 . LID659 - 217345

642548 - 5.7 - 270952 -
11,081 - 7070 an7

- 150,060 - -

1522.842 150,068 Zad 2652 - 347,387 -

1625084 S.2Lm02 - - - -

R5670 - 63090580 - 122,790 .

7355 - 65672 - - -

- - 10,980 - YLBOS -
1998,109 SZLT02 65,857,232 ~ 214,653

Valor razonable de instrumentos financieros

El valor en libros de Documentos y cuentas por cobrar, efectivo y equivalentes de efectivo, Obligaciones
financieras y Documentos y cuentas por pagar se aproxima al valor razonable debido a la naturakeza de
corto plazo de estos instrumentos y a que las obligaciones emitidas devengan tasas de interés vigentes de

mercado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Efectivo en caja
Bancos locales
Bancos del exterior

Inversiones temporales (2)
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{1) Al 31 de diciembre del 2010 corresponde a dep6sitos de libre disponibilidad, mantenidos en
Banco Sabadell Miami por US$854,693.

(2) Certificados de depdsitos en Banco Bolivariano contratados a un plazo menor a go dias,
devengaron una tasa del 4% y vencieron en enero del 2012,

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - CLIENTES

Clientes locales
Corporacion Eléctrica del Ecuador
Petroecuador S.A.

Unidad de Generacién y Distribucién Eléctrica ‘ -

Empresa Eléctrica Piiblica de Guayaquil
Otros menores

a1 de diciembre 1 de enero
2011 2019 2010

261,620 522,528 -

220,038 344,838 -
122,536 213,138

150,339 - -
8,684 120,757 (1) 4,207
640,687 1,110,659 217,345

(1) Incluye US$108,150 de saldos pendientes de cobro a Pacific Maritime Transportation LLC por
concepto de la cesién de la participacion accionaria en la compaiiia Servicios Navales Fluvimar
S.A,, el cual fue cobrado el 29 de abril del 2011.

Conforme se menciona en la Nota 5, [a Administracién de la Compaiia considera bajo el riesgo de
crédito de sus Documentos y cuentas por cobrar - clientes. A continuacion se muestra un anéalisis de
antigiiedad de los saldos al cierre de cada aiio:

Por vencer
Vencidag

1 a 30 dias
Total
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2011 2010
340,056 53% 184,896 17%
300,631 47% 925,673 B3%

1 de enero
2010

217,345 100%

0%

640,687 100% 1,110,569 100%

217,345 100%
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DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - OTROS

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Reclamos de seguros (1) 97,529 - -
Otros 16,552 17,070 _3.167
114,081 17,070 3,167

(1)  Corresponde a valores reclamados a la aseguradora Shipower s Mutual Protection, por derrames
sufridos en las playas de Chuyuipe y Salango, dichos valores fueron recuperados en febrero del

2012.
INVENTARIOS
" 31 de diciem bre 1 de enero
2011 2010 2010
Com bustible para la comercializacién 31,046 {1) 39,855 (1) 32,304
Combustible para consumo 30,925 - - -
Materiales y repuestos 44,978 - -
Im portaciones en transito 16,877 - -
123,826 39,855 32,304
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EMBARCACIONES Y EQUIPOS
Magquinadas y Equipos de radios  Lduipos de Mucbies y Eguipos de
Equinos Usmamigntas  Vehicylo yradares lcendp  Equipes de Oficina  Computacidn  Equipos Varios Tolal

Al 1de enero del 2010
Costo 1766637 25684 BB 8582 25,000 66,309 134 3624 4.7 73973 LIRB 408
Depreciacion acumubda - 20930 (8522 (5.284) _ (8.750) (62.009) (765) (2.869) @171 (48965) _ (162.356)
Vaibren ibros al kde enero del 2010 L766.637 4,754 4,591 3.298 16250 4210 349 754 - 25,009 1826052
Mo vimiento 2010
Adicianes EBSLTL 00 - - - 980 - - 1540 - 8861706
Reavalio Bugue Tanque Alfa (2) 375,501 B - - - . - - - - 375.501
Depreciaciin (972.033) (1290 L1B4) (500) (5,000) 659) 8! {179) (24) {4.895) (986,047)
Vakren tbros al3ide diciembre del200 _ D.021279 1475 3397 2.799 11250 3530 368 575 1326 2014 007721

—n ——
Al 31de diciembre del 2010
Costo yreavaluo 006487 33,697 BB 8582 25,000 67.289 3K 3,624 571 73973 15,238,790
Depreciacion acumulada (985 208) {22.221 (9.76) (5.784)  (13.750) (62,759) (847) (3,048) (4385) (53,860) (LI6L578)
Vabren lbros al3lde dickembre det 200 0021279 1475 3397 2,799 1250 4530 468 375 1326 20,14 RL7720
Mo vimiento 2011
Adiciones (3) 949,745 - B.K7 598 31690 - - - 2536 1953 009,988
Depreciaciin (L050.838) (8.102) fexl) (636) _ (8.697) (723) &) (1) (n7 (4981 _ (L076.089)
Valoren libros z2l31de diciembre del 201 $920.86 3374 20,773 8,080 34243 3.806 386 456 2.725 17.084 100112

— s

Al 3l de diciembre del 2013
Costo yreavaho 1956232 33,697 36260 Hs00 56,690 67,289 134 3624 8247 75926 2248,778
Depreciacién acumubda (2036046} (34323) (0ART) ©.420) _(22447) (63,483) (928) 3,63 $5322) (58.843) _(2.237.667)
Vabren lbros al31de diciembre del20t 9. . B6 3374 20.773 8080 34243 3.806 386 456 2.725 17.084 10.0IEL2

—— —— s e

(1)  Incluye diques realizados a los buques tanque Salango y Bonito. Se deprecian a 5 afios, tiempo estimado en que se realizaran los
proximos diques.

(2) Corresponde al costo revaluado por US$388,676 y depreciacion acumulada de reavaluo por US$13,175. Este valor neto de
US$375,501 menos el correspondiente impuesto diferido US$76,932 fue registrado en los resultados integrales del afio 2010.

(3)  Durante el afio 2011, se efectuaron diques a los burques Salango por US$507,419, Bonito por US$314,416 y Alfa por US$127,910.
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(Expresado en délares estadounidenses)

EMISION DE OBLIGACIONES
31 de diciembre
2011
Corto plazo 1,625,084
Largo plazo 5,121,702
Emisi6n de obligaciones 6,746,786
Pi ision de obligaci .
Monto emitido 8,000,000
Menos - descuentos por precio (173,300)
Menos - costos de estructuracion (128,213)
Monto inicial 7,608,487
Intereses devengado 437,961
Pagos de capital e intereses realizados en:
Mayo - zo11 (344,644)
Agosto - 2011 (510,018)
Noviembre - 2011 (535,000)
Saldo al 31 de diciembre del 2011 6,746,786

Corresponde a obligaciones con garantia general, 1a emision estd estructurada de la siguiente manera;
una emisién desmaterializada Clase A por US$8,000,000, a una tasa anual fija del 7.50%, con un plazo
de vigencia de 5 afios con vencimiento hasta febrero del 2016. Los recursos de esta emision fueron
utilizados principalmente para el pago de la deunda que se mantenia con el proveedor del buque Alfa
adquirido en el 2010.

El capital e interés se cancelan de forma trimestral. Durante el afio 2011 se han cargado a resultados
US$378,827 en concepto de intereses (a una tasa efectiva 8.45%), los cuales se encuentran registrados
dentro del rubro Gastos financieros, en el estado de resultados.

Cumplimiento de convenants: Como parte de este proceso de emisién de obligaciones, la Compaiiia
debe cumplir con los siguientes resguardos: a) preservar el cumplimiento de su objeto social, b)
mantener activos libres de gravimenes de acuerdo con lo establecido en el articulo 13 de la Seccién I
del Capitulo I1I, Subtitule I del Titulo III de la Codificacién de Resoluciones del Consejo Nacional de
Valores y ¢) no repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. Al 31 de diciembre del 2011,
la Compaiiia se encuentra en pleno cumplimiente de estos resguardos.

Los vencimientos anuales de las obligaciones a largo plazo al 31 de diciembre del 2011 son:

Afios

2013 1,561,472
2014 . 1,573,852
2015 1,587,312

2016 399,066
5,121,702
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CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

21 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Bunkers Traders and Suppliers LLC (1) - 6,210,000 -
Lloyd’ s Register Central and South America Limited 49,276 - -
Otros 146,394 180,580 122,790
195,670 6,390,580 122,790

(1) Al 31de diciembre del 2010 corresponde a la deuda mantenida por la adquisicién del buque tanque
Alfa, dicha deuda fue cancelada en junio del 2011 con parte de los flujos recibidos en la emisién de

obligaciones.

PROVISIONES

Saldos al Pagos y/o
2011 inicio Incrementos utilizaciones
Beneficios sociales 184,752 1,501,792 (1) (1,677,455)
Provisién para jubilacién patronal 235,109 37.923 {2,014)
Provisién para desahucio 89,344 17,936 (434}
Impuesto a Ia renta corriente 109,973 {32,899} 109,973

Saldos al Pagosy/o
2010 inicio Incrementos utilizaciones
Beneficios sociales 187,813 1,519,284 (1) (1,522,344)
Provision para jubilacién patronal 291,758 42,918 {99,567)
Provisién para desahucio 97,365 {8,021)
Impuesto a la renta corriente 286,892 109,973 {286,892)

(1)  Incluye provisiones para participacion de los trabajadores en las utilidades del afio por

US$39,744 (2010: US$138,068).

Saldos al
fina)

99,089
271,018
106,846
(32,809) (2)

Saldos al
final

184,752
235,100
89,344
109,973 (3)

(2) Registrado dentro del rubro Impuestos por cobrar en el estado de situacién financiera. Ver Nota

15.

(3) Incluido en el rubro Impuesto a la renta por pagar.
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IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

La composici6én del impuesto a la renta es el siguiente:

Impuestoa la renta corriente:
Impuestoa la renta diferido:

Generacién de impuesto por diferencias
tem porales

Situacidén fiscal

2011 2010

89,926 178,556
(31,744) (28,789)
58,182 149,767

Ala fecha de emision de estos estados financieros, la Compafiia no ha sido fiscalizada. Los aflos 2009 al
2011, se encuentran abiertos a revision fiscal por parte de las autoridades correspondientes.

Impuestos por cobrar

Anticipo de impuesto a la renta
Crédito tributario de impuesto a la renta
Crédito tributario IVA

(1) Ver Nota 14.
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Conciliacién contable-tributaria

A continuacién se detalla la determinaci6én de la provisién para impuesto sobre [a renta del afio
terminado el 31 de diciembre del 2011y 2010:

2011 2010

Utilidad antes del impuesto a la renta segin registros contables 264,961 926,451
Menos - Participacién a los trabajadores en las utilidades (39,744) (138,968)
225,217 787,483

Menos - Otras rentas exentas (2,037} (107,884)
Menos - Deducciones por pago a trabajadores con discapacidad (2) (37,249) (4.541)
Mas - Gastos no deducibles (3) 173,226 39,142
Utilidad tributaria 359,157 714,200
Tasa impositiva 24% 25%
Impuesto a la renta causado {(4) 86,198 178,556
Impuesto a la renta registrado en resultados (anticipo minimo} (4) 89,926 178,556

Menos - Anticipo de impuesto a la renta (29,114) (48,088)

Mis - Saldo del anticipo pendiente de pago - 40,316

Menos - Retenciones en la fuente del afio {93,711} {60,811}

Impuesto por (cobrar) pagar _ {32,809) 109,973

(1)  Corresponde a la utilidad del afio 2010 seglin Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

(2) Corresponde ala deduccién del 150% de los sueldos y beneficios sociales pagados a personal
discapacitado.

{3) Corresponde a US$131,590 de depreciacion por reavaliio de embarcaciones, US$9,181 (2010:
US$8,393) de provision por jubilacidn patronal por trabajadores con una antigiiedad menor a 10
afios, US$24,129 (2010: US$30,749) de provisiones varias y US$8,000 de donaciones.

(4) Durante el afio 2011 1a Compaiiia determiné que e] anticipo minimo de impuesto a la renta para

el 2011, siguiendo las bases descritas en la Nota 2.9, ascendia a US$89,926, monto que fue
mayor al impuesto a la renta sobre la base del 24% de las utilidades gravables que ascendi6 a
US$86,198. En el afio 2010 el anticipo minimo de impuesto a la renta ascendia a US$48,088,
monto que no supera el impuesto a la renta calculado sobre la base del 25% de las utilidades
gravables que ascendié a US$178,556.

Precios de transferencia -

Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia para las operaciones
realizadas con partes relacionadas. Por su parte el Servicio de Rentas Internas solicita se prepare y
remita por parte de la empresa un estudio de precios de transferencia y un anexo de operaciones, entre
otros, para aquellas compafifas que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en
¢l exterior en el misino periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$5,000,000 (Anexo e
Informe) 0 US$3,000,000 (Anexo). Se inchuye como parte relacionadas a las empresas domiciliadas en
paraisos fiscales. El indicado estudio debe ser remitido hasta el mes de junio de cada afio conforme el
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noveno digito del RUC. Adicionalmente exige que en su declaracion de impuesto a la renta anual
declare las operaciones de activos, pasivos, ingresos y egresos.

A la fecha de emisién de los estados financieros la Administracién de la Compaiiia ha presentado el
estudio del afio 2010, el cual concluyd que no existian ajustes a los montos de impuesto a la renta de
ese afio. Durante el afio 2011, no se han efectuado transacciones con partes relacionadas del exterior
que superen los montos previstos en la Ley.

Otros asuntos

El 24 de noviembre de 2011 en el Registro Oficial 583 se public6 La Ley de Fomento Ambiental v
Optimizacién de los ingresos del Estado.

Entre algunos de los temas se incluyen: para efectos del impuesto a la renta se deduciran los gastos
relacionados con la adquisicion, uso o propiedad de vehiculos utitizados en el ejercicio de la actividad
econdmica siempre y cuande el avaliio comercial de dichos vehiculos no superen los US$35,000; los
vehicules hibridos o eléctricos mayores a US$35,000 gravarin 12% de IVA e ICE; se determina una
nueva base imponible de ICE para cigarrillos y bebidas alcohélicas; se crean los impuestos a la
contaminacion vehicular y el impuesto redimible a las botellas plasticas no retornables y se incrementa
el impuesto a la salida de divisas ISD del 2% al 5%, con excepciéon de la remesa de dividendos a

Compafiias del exterior, que no estin domiciliadas en paraisos fiscales.

Impuesto a la renta diferido

El andlisis de impuestos diferidos pasivos es el siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 20190
Impuestos diferidos activos
Im puesto diferido activ o que se realizard dentrode 12 meses (1,529) {(1,426) (2,189)
Impuesto diferido activo que se realizara después de 12 meses (4,621) (4,561) {4,012)
(6,150) (5,987) (6,201)
Im puestos diferides pasivos
Im puesto diferido pasiv o que se realizara dentro de 12 meses 30,266 31,582 31,582
Im puesto diferido pasivo que se realizard después de 12 meses 187,526 217,791 169,860
217,792 249,373 201,442
Neto 211,642 243,386 195,241
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El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es ¢l siguiente:

Saldoal 1 deenercde 2010 195,241
Débito a reserva por valuacién por impuesto diferido(Nota 11) 76,934
Crédito a resultados por im puesto diferido del afio {28,789)
Saldoal 31 de diciembre del 2010 243,386
Crédito a resultados por impuesto diferido del afio (31,744)
Saldo al 31 de diciembre del 2011 211,642

El impuesto diferido se origina principalmente por: i) la revalorizacion de las embarcaciones preducto
de la aplicacién de la exencién del costo atribuido estipulado en la NIIF 1 y revaluacion del buque
tanque Alfa cuya contrapartida fue registrada en el Patrimonio, sobre este iiltimo asunto, el efecto
sobre el afio 2011 no fue determinado pues no es significativo en los estados financieros tomados en su
conjunto, y ii) provisiones por jubilacion patronal y desahucio no reconocidas por la normativa
tributaria.

Para los periodos terminados el 31 de diciembre del 2011 ¥ 2010 y 1 de enero del 2010, el impuesto
diferido se determind en funcién de la reduccién progresiva de la tasa de impuesto a la renta hasta
llegar al 22% en el 2013, contemplada en el Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones
vigente a partir de enero del 2011.

El movimiento del impuesto a la renta diferido sin considerar compensacion es el siguiente:

Pasivos AClivos Ncto

. Porcosto atrbuido de .. .
Paorreavalio de Pravisiin porjubilaciin
buques Salango y

bugue Alla B0 nito pattonalydesahucio Total
Allde enero de 2010 - 201442 h.200 M5.241
Débito a reserva por valuacié n por impuestos diferidos 76,934 76,934
{Crédite )/ débito a resultados porimpuesios diferidos - _(24,003) 214 {28.789)
Alilde diciembre del 200 76,934 172439 (587) 243,386
Crédito a resultados pot impuesios diferidos - (31580 (i63) (35744}
Al3lde dickmbre del 2011 76,4934 WOHSR (6,150) 210642
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La relacion entre el gasto por impuesto y la utilidad antes de impuestos de los afios 2011 ¥ 2010 se
muestra a continuacién:

2011 2010
Utilidad del afio antes del Impuesto 225,217 764,101
Tasa 24% 25%
Impuesto a la tasa vigente 54,052 191,031
Pago adicional por anticipo minimo 13,558 -
Por ingresos exentos {9,428) (28,106}
Otros - {13,158)
58,182 149,767

OBLIGACIONES SOCIALES A LARGO PLAZO

El saldo de la provision para jubilacién patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2011y 2010,
corresponde al 100% del valor actual de la reserva matematica calculada actuarialmente por un
profesional independiente para todos los trabajadores que al 31 de diciembre del 2011 y 2010 que se
encontraban prestando servicios para la Compafiia.

Las principales hipédtesis actuariales usadas fueron:

Al 31 de Al a1 de Al1 de
diciembre de! diciembre del enerodel
2011 2010 2010
Tasa de descuento 7.00% 6.50% 6.50%
Vida laboral promedio remanente 7.7 7.7 7.7
Futuro incremento salarial 3.00% 2.40% 2.40%
Futuro incremento de pensiones 2.00% 2.00% 2.00%
Tasa de mortalidad e invalidez TMIESS 2002 TMIESS 2002 TMIESS 2002
Tasa de rotacién 4.90% 4.90% 4.90%
Antigiiedad para jubilacién (Hombresy mujeres) 25 afios 25 afios 25 afios
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CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciemnbre del 2011, el capital social esta representado por 2,740,000 (2010: 2,740,000)
acciones ordinarias y nominativas por el valor de US$1 délar cada una.

En marzo del 2010, se incremento el capital de la Compafiia en US$2,680,000, el cual fue aprobado

por la Superintendencia de Compafiias segun resolucién No.SC-1J-DJC-G-100007722 del g del
noviembre del 2010 e inscrito en el registro mercantil en noviembre del 2010.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, los accionistas de Ecuanave C.A. son:

Pacific Maritime Transportation (domiciliada en Delaware - Estados Unidos de América) 90
Palacio Barzallo César Humberto (domiciliado en Ecuador} 1

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPAN{AS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un detalle de los saldos pendientes de cobro y/o pago al 31 de diciembre del 2011 y 2010
con compafiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compafiias relacionadas a las
compafiias con accionistas comunes, con participacion accionaria significativa en la Compafiia:

Al 31 de diciem bre Al1 deenero
2011 2010 2010
Cuentasy documentos por cobrar
Compafifas relacionadas
Agnamar S.A. (1) 584,904 102,261 1,725,225
Navipac 5.A.(2) - - 904,591
Naviservicios S.A. 41,154 - 10,893
Fluvimar S.A. - 20,058 61,078
Pem asal S.A. 16,400 - 14,159
Transfuel C.A. - 2,838 3,606
642,548 125,157 2,719,552
Cuentasy documentos por cobrar
Clientes
Pacific Maritime Transportation Services LLC (3) - 108,150 -

(1) Al 31de diciembre del 2011 y 2010 corresponde al saldo pendiente de cobro por concepto de
servicios de transporte de hidrocarburos a través de buques tanque.

(2) Empresa vinculada hasta el 31 de diciembre del 2010.

(3) Por venta de inversién en acciones. Se recupero en el 2011.
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Los saldos antes expuestos no devengan intereses y tienen un plazo de hasta 9o dias para su cobro.

31 de diciembre 1 de enero

2011 2010 2010
Por vencer 58,833 79,609 102,295
Yencidas
Hasta 30 dias 213,835 34,270 672,390
31 a 60 dias 369,880 10,222 877,889
61 a 90 dias 1,056 1,067,378
Mias de go dias

642,548 125,157 2,719,952

31 de diciembre

2011 2010
Cuentasy documentos por pagar
Navipac S.A. (2) - 327,632
Servicios Navales Fluvimar S.A. (3) 177,355 -
Naviservicios S.A. (2) - 38,040
177,355 365,672
Cuentasy documentos por pagar - Prov eedores
Bunker Traders and Suppliers LLC (4) - 6,210,000

(2) Corresponde al saldo pendiente de pago por concepto de transporte y compra de combustible y, de
servicios de agenciamiento naviero, respectivamente.

{3) Corresponde al saldo pendiente de pago por concepto de adquisicién de maquinarias y repuestos
para las embarcaciones.

(4) Ver Nota13.
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El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el 2011y 2010 con
compaiifas relacionadas:

2011 2010
Ingresos (1)
Transporte de hidrocarburos 2,741,284 1,300,000
Transporte de materiales 27,720 94,680
2,760,004 1,394,680
Egresos
Transporte de combustible 408,006 1,473,490
Arriendo 118,500 24,000
Com pra de diesel - 236,995
Com pra de materiales 74,382 291,323
Agenciamiento 103,429 131,010
Venta y transporte de agua 16,597' -
Otros 1,350 15,786
729,164 2,172,604
Activos
Compra de buque {2) - 7,350,000

(1}  Ver Nota 21, items IT) y III).

(2) Corresponde a la compra del buque tanque Alfa realizada en el afio 2010. Ver Notas 11 y 13.

No se han efectuado con partes no vinculadas operaciones equiparables a las indicadas precedentemente.
Remuneraciones personal clave de la gerencia

La Administracion de la Compaiiia incluye miembros clave que en la actualidad corresponde a la
Gerencia General.

Los costos por remuneraciones de los miembros de la Alta Gerencia se detallan a coatinuacién:

2011 2010

Salarios y beneficios sociales de corto y large plazo 71,399 -
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COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Composicion:

2011

Compras de combustible

Costo de fletes

Gastos de personal

Participacién de los trabajadores en las utilidades
Servicios basicos

Impuestos

Honorarios profesionales

Gastos de viaje

Otros

2010

Compras de combustible

Costo de fletes

Gastos de personal

Participaci6n de los trabajadores en las utilidades
Servicios basicos

Impuestos

Honorarios profesionales

Gastos de viaje

Otros
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Costo Gastos Gastos
274,093 - 249,142 523,235
1,661,001 - - 1,661,001
- 1,555,317 - 1,555,317
- 39,744 - 39,744
- 11,257 - 11,257
- 60,166 - 60,166
- 602,858 - 602,858
- 29,515 - 29,515
- 372,882 3,737,835 4,110,717
1,035,004 2,671,739 3,986,977 8,593,810
Costo Gastos Gastos
de Ventas Administrativos Operativos Total
224,183 - 215,005 440,088
1,450,737 - - 1,450,737
- 1,155,371 - 1,155,371
- 138,968 - 138,968
- 6,586 - 6,586
- 62,445 - 62,445
- 182,204 - a82,2094
- 57.272 - 57,272
- 206,276 2,542,525 2,748,801
1,674,920 2,000,212 2,758,430 6,442,562
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GASTOS FINANCIEROS, NETO

2011 2010

Ingresos financieros - 448
Intereses de emisién de obligaciones (  437.961) -
Intereses varios { 52,269) (  14,780)
Otros - -
Total (_ 490,230) {14,332

——————— ————

COMPROMISOS

Contrato de fletamento por tiempo (Transneg S.A. - Ecuanave C.A)) -

Con fecha 1 de enero del 2010, la Compaifia firmd un contrato de fletamento por tiempo con Transneg
S.A. a través del cual Transneg S.A., pone a disposicién de la Compafifa el buque tanque Jambeli con
todos sus aparejos y equipos auxiliares. Todos los gastos de armamento del buque, su operacion,
tripulacion, mantenimiento, inspecciones mandatorias, seguros y eventuales dafios seran por cuenta de
Transneg S.A.. Los gastos de combustible, agua, lubricantes, tasas portuarias, gastos por carga y
descarga estarin a cargo de Transneg S.A. El valor estipulado por el fletamento diario de la nave es de
US$6,000.

El plazo de vigencia de este convenio es de 2 afios a partir de la fecha de suscripeion del mismo. Ala
fecha de emision de estos estados financieros, las partes suscribieron un nuevo contrato, a través del
cual Transneg S.A. pone a disposicion de Ecuanave C.A. el buque tanque Cautivo por US$5,000.

Durante el afio 2011, Ecuanave C.A. registré con cargo a los Costos de fletes, en el rubro Transporte de
hidrocarburos aproximadamente US$1,261,753 (2010: U$$1,259,723) por este concepto.

Contrato de fletamento por tiempo (Ecuanave C.A. ~ Transneg S.A.) -

Con fecha 1 de enero del 2010, la Compariia firmé un contrato de fletamento por tiempo con Transneg
S.A. a través del cual 1a Compaiiia pone a disposicién los bugues tanque Bonito y Salange con todos sus
aparejos y equipos auxiliares. Todos los gastos de armamento de los buques, su operacién, tripulacién,
mantenimiento, inspecciones mandatorias, seguros y eventuales dafios serén por cuenta de Ecuanave
C.A.. Los gastos de combustible, agua, lubricantes, tasas portuarias, gastos por carga y descarga estaran
a cargo de Transneg S.A. El valor estipulado por el fletamento diario de las naves es de US$5,000.
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El plazo de vigencia de este convenio es de 2 afios a partir de la fecha de suscripcién del mismo. Ala
fecha de emisi6én de estos estados financieros, las partes suscribieron un nuevo contrato, a través del
cual se modifican los valores por fletamento por US$5,000 por cada buque.

Durante el afio 2011, Ecuanave C.A. no registrd ingresos en el rubro Transporte de hidrocarburos por
este concepto. En el afio 2010 registré ingresos por US$64,620 por transporte de materiales, Ver Nota
1g,

Contrato de fletamento por tiempo (Ecuanave C.A. - Agencia Naviera Agnamar S.A.) —

Con fecha 1 de enero del 2010y 1 de junio del 2011, la Compaiiia firmé sendos contratos de fletamento
por tiempo con Agencia Naviera Agnamar S.A. a través del cual la Compaiiia pone a disposicion sus
buques tanque Bonito, Alfa y Salango con todos sus aparejos y equipos auxiliares. Todos los gastos de
armamento de sus buques, su operacion, tripulacion, mantenimiento, inspecciones mandatorias,
seguros y eventuales dafios serdn por cuenta de Ecuanave C.A.. Los gastos de combustible, agua,
lubricantes, tasas portuarias, gastos per carga y descarga estaran a cargo de Agencia Naviera Agnamar
S.A. El valor estipulado por el fletamento diario de las naves Bonito y Salango es de US$5,000 y del
buque tanque Alfa es de US$9,333.

El plazo de vigencia de este convenio es de 2 afios a partir de la fecha de suscripcion de los mismos, con
vencimientos al 31 de diciembre del 2011 y 31 de mayo del 2013.

Durante el afio 2011, Ecuanave C.A. registré en los ingresos del afio, en el rubro Transporte de
hidrocarburos aproximadamente US$2,741,284 (2010: US$1,300,000) por este concepto. Ver Nota 18,

Contrato de servicio de transporte maritimo de combustible FO 4 Eléctrico para la
unidad a vapor de la Central Anibal Santos -

Con fecha 12 de mayo del 2010, la Empresa Eléctrica Pablica de Guayaquil E.P. adjudicé el contrato de
servicio de transporte maritimo de combustible a Ecuanave C.A. de una cuantia de US$864,500; a
través del cual la Compaiiia se obliga a prestar el servicio de transporte maritimo de Combustible Fuel
0il 4 Eléctrico para la unidad a vapor de la Central Anibal Santos en los volimenes sefialados y que
cumplan con las especificaciones técnicas establecidas.

El plazo de vigencia de este contrato fue de 7 meses; a partir de la fecha de suscripciéon del mismo, en
los que el precio se establece en funcion de las rutas, de la siguiente manera: La Libertad - Tres Bocas a
US$%$0.0494 por galon, Esmeraldas - Tres Bocas por U$$0.0779 por galon, adicionalmente cargas del
15% del recargo al precio del flete oficial. Durante el 2011, se firmé 1 adendum modificatorio al presente
contrato con fecha 11 de enero en el que se acuerda transportar 7,200,000 galones de Fuel Qil eléctrico
por una cuantia total de US$304,821 El 12 de mayo del 2011, se firma un nuevo contrato con un plazo
de duracién de un afio a partir de la fecha de suscripcién del mismo, en el cual, se acuerda transportar
18,500,000 de galones de Fuel Oil eléctrico por una cuantia total de US$960,000.

Al 31 de diciembre del 2011, 1a Compaiiia ha registrado por este concepto aproximadamente
US$908,240 (2010: US$994,000) dentro del rubro Ingresos por transporte de hidrocarburos.
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Contrato de servicio de transporte maritimo de combustibles -

Con fecha 7 de diciembre del 2009 la Compafiia suscribid un contrato con Intervisatrade S.A., a través
del cual la Compafifa se compromete a proporcionar el servicio de transporte maritimo por galén de
combustible desde el terminal TEPRE de PetroEcuador en Esmeraldas hasta la barcaza Victoria Il en el
sector Trinitaria - Guayaquil. Este contrato comprende 6 viajes de 1,400,000 galones de cada uno, los
mismos que deben realizarse en un maximo de 80 dias calendario, a partir de “Notice of Readiness”
emitido por el buque tanque Bonito.

El precio estipulado es el flete oficial DIGMER para la ruta Esmeraldas - Trinitaria, esto es 0.085 por
galon de producto. Al 31 de diciembre del 2011, la Compaiiia ha registrado U$$1,562,512 (2010;
US$1,513,934) por este concepto dentro del rubro Ingresos por transporte de hidrocarburos.

Contrato de servicio de transporte maritimo de cabotaje -

Con fecha 14 de junio del 2010 la Compafiia suscribié un contrato con EP Petroecuador, a través del
cual la Compariia se compromete a proporcionar el servicio de transporte de productos limpios desde
La Libertad — muelles y/o alijes-, Esmeraldas ~ muelles y o alijes- hasta el terminal de tres bocas en
Guayaquil, reversiones y viajes internacionales si fueren requeridos por EP Petroecuador, en cuyo caso
los gastos adicionales serdn asumidos en su totalidad por éste 1ltimo, para la prestaci6n de este
servicio, la Compaiija utiliza el buque tanque Alfa. Los gastos de agua y lubricantes corren por cuenta
de Ecuanave C.A.. Los gastos de combustible, seguros de la carga, tasas portuarias por carga y descarga,
agenciamiento, conexion de mangueras, fenders estaran a cargo de EP Petroecuador. El valor
estipulado por fletamento diario de la nave es de US$9,333.

El plazo de vigencia de este contrato es de 1 afio a partir del 14 de junio del 2010. Al 31 de diciembre
del 2011, la Compaiiia ha registrado US$1,538,172 (2010: US$1,839,768) por este concepto dentro del
rubro Ingresos por transporte de hidrecarburos.

Contrato de servicio de transporte maritimo de cabotaje y alijes de productos limpios
bajo la modalidad de time charter -

Con fecha 5 de diciembre del 2011, EP Petroecuador, adjudico el contrato de servicio de transporte de
combustible a Ecuanave C.A. por la suma de US$8,200 por dia, por lo que el monto del contrato es de
US$2,093,000; a través de la cual la compaiiia se obliga a prestar el servicio de transporte maritimo de
productos limpios desde la Libertad, Esmeraldas, drea de cuarentena hasta el terminar tres bocas de
Guayaquil; reversiones en TME — Esmeraldas y Boyas Internacionales — La Libertad. El plazo del
contrato es de un afio a partir del 8 de diciembre del 2011.

EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emision de estos estados financieros no se produjeron

eventos que, en opinion de la Administracion de la Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo
sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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