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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
P
)
A los Accionistas
— Ecuanave C.A.
Guayaquil, Ecuador
£
1. Hemos examinado los balances generales de Ecuanave C.A. al 31 de diciembre del 2003 y
2002, y los estados conexos de resultados, inversion de los accionistas y flujos de efectivo por

- los afios terminados en esas fechas. [Estos estados con sus notas explicativas son
responsabilidad de la Administracion de la Compaifiia. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinion sobre los mencionados estados financieros basandonos en nuestra auditoria.

-

" 2. Nuestros examenes se efectuaron de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Auditoria. Estas
normas requieren de la planeacion y ejecucion de una auditoria que tenga como objetivo

. obtener una seguridad razonable y determinar si los estados financieros se encuentran libres de
errores importantes. La auditoria incluyé aquellas pruebas de los registros de contabilidad y
otros procedimientos de auditoria que respaldan las transacciones registradas y su revelacion en

- los estados financieros. La auditoria también incluy6 la determinacidén del uso de los

‘ principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador y de las estimaciones
importantes realizadas por la Administracién, asi como la evaluacion en conjunto de la

- presentacion de los estados financieros. Creemos que la auditoria efectuada establece bases

i o razonables para nuestra opinién.

-~ 3. En nuestra opinion, los estados financieros anteriormente referidos presentan razonablemente,
en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Ecuanave C.A. al 31 de
diciembre del 2003 y 2002 y los resultados de sus operaciones y los cambios en los flujos de

-~ efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con los principios de
contabilidad descritos en la Nota B.

: %ﬂﬂéﬂ( ’(e"' IKU-V—‘Z-\» gar Naranjo Lt
16 de abril del 2004 Licencia Profesional No.16.485
— Guayaquil, Ecuador Superintendencia de Compaiiias No.015
P
\J
- A

oo,

9 de Octubre 1911 y Los Rios

Edificio Finansur Piso 12 Of. 2 # 836 y Portugal,

PB.X. (593-4) 2453883 / 2450889 Edif. Prisma Norte
™ Fax: 4 - 2450886 / 2375799 (DDI) 4to. Piso, Of. 404
' E-mail: pkfec@gu.pro.ec

P.Q. Box: 09-06-2045
Guayaquil - Ecuador

Tel: (593-2) 2263959 - 2263960
2263961 - 2256814
Quito - Ecuador




ECUANAVE C.A.

e S—

Jr—

B

B

1T

|

TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

BALANCES GENERALES
(Expresados en USDédlares)
31 de diciembre del
2003 2002
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE

Efectivo (Nota C) 347,780.97 3,531.61
Cuentas por cobrar (Nota D) 737,889.76 617,059.68
Inventarios (Nota E) 26,778.35 29.661.93
Gastos pagados por anticipado (Nota F) 126,338.72 139,289.87
Total Activo Circulante 1,238,787.80 789,543.09
INVERSIONES Y OTROS ACTIVOS (Nota G) 525.990.24 790,555.46
ACTIVOS FIJOS (Nota H) 2.289.989.19 2,837,528.95
CARGOS DIFERIDOS (Nota I) 475,490.69 224,225.01

4,530,257.92

4.641,852.51

PASIVO CIRCULANTE

Cucntas y documentos por pagar (Nota )
Gastos acumulados por pagar (Nota K)
Porcion corriente del pasivo a largo plazo

Total Pasivo Circulante

- INVERSION DE LOS ACCIONISTAS (Nota L)

Acciones comunes

Aporte para futuro aumento de capital
Reserva legal

Reserva facultativa

Reserva de capital

Reserva por valuacion

Utilidad dcl ejercicio

TOTAL PASIVO E INVERSION DE LOS
' ACCIONISTAS

Ec. Ramon lispinel Febres Cordero
Gerente Financiero

294.221.20
25.144.00

169.661.07
23.167.05
270.,000.00

319.365.20

60,000.00

1,418,658.80

8.608.69
35.840.91
04421318
2,001,702.81
41,868.33

462.828.12

60.000.00
1,418.658.80
6.629.07
2802435
04421318
2,001,702.81
19.796.18

4,210,892.72

4.179,024.39

4,530,257.92

4.641,852.51

Sra. Nelly Hungria P.
Contador General

Vea notas a los estados financieros
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INGRESOS:

Fletes de buques (Nota M)
Otros ingresos

COSTOS Y GASTOS:

Costo de fletes
Gastos de administracion
Otros Egresos

UTILIDAD

(-) 25% de impuesto a la renta (Nota N)

UTILIDAD DEL EJERCICIO

ECUANAVE C.A.

(Expresados en USDédlares)

ESTADOS DE RESULTADOS

Afios terminados el
31 de diciembre del

2003 2002
3,938,014.78 4,065.786.80
73,679.22 7,049.94

4,011,694.00

4,072,836.74

3,347,748.71
119.089.67
490.423.35

3.883.126.19
118.124.93
35.908.48

3,957,261.73

4,037,159.60

EJERCICIO ANTES DEL
IMPUESTO A LA RENTA

54.432.27 35.677.14

12,563.94 15.880.96

41,868.33 19,796.18
. o

Ec. Raman Rspinel Febres Cordero

Gierente Financicro

Sra. Nelly Hungria P.

Contador General

Vea notas a los estados financieros
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Saldo al 31 de diciembre del 2001
Untilidad del cjereicio
Transferencia de cuentas
Aportaciones en cfectivo

Saldo al 31 de diciembre det 2002
Untihdad del ejercicio
Transferencias

Pago di: Dividendos

Saldo al 31 de dictembre det 2003

ESTADOS DE INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

(Expresados en USDdlares)

Aporte para
Acciones futuro aumento Reserva Reserva Reserva de Reserva por Utilidad del
comunes de capital legal facuitativa capital valuacién __:E‘ddﬂ

60.000.00 518.658.80 3.619.39 937.27 644.213.18 2,001,702.81 30,096.76
19,796.18
3.009.68 27.087.08 {(30,096.76)
1)) 900.000.00 123,765.79
60.000.00 1.418.658.80 6,629.07 28.024.35 644.213.18 2,001,702.81 19,796.18
41,868.33
1.979 62 7.816.56 (9,796.18)
(10,000.00)
60.000.00 1418638 80 8.608.69 25.840.91 644.213.18 2.001.702.81 41.868.33

-*(|) Corresponde a valores cancelados directamente por los accionistas a Hidrotrans Service and Investment Company S.A.

Ec. Ramon Espinel Febres Cordero

Gerente Financiero

Oy
o Lede e

Sra. Nelly Hungria P."
Contador General

Vea notas a los estados financieros



ECUANAVE C.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
~— 7
‘ ( Expresados en USDoélares)
i

Ailo terminado el
31 de diciembre del

2003 2002
- ACTIVIDADES DE OPERACION:

o Efectivo recibido de clientes 3,808,402.43 4,444 223 .51
~ Efectivo pagado a proveedores y empleados (2,391,337.74) (4,149,300.95)
! Venta de inmueble 8,580.00
—- Otros Ingresos 73.679.22 7,049.94
i Otros Gastos (490,423.35)

Efectivo neto proveniente de las actividades
e de operacion 1,008,900.56 301,972.50
;
ACTIVIDADES DE INVERSION:
f— .
! Adquisicion de propiedades y equipo, neto (7.160.51) (38.166.13)
— Mantenimiento de Buques (475.490.69)
é ) Venta de Buque inactivo 78,000.00
Efectivo neto usado en las actividades de inversion (404.651.20) (38.166.13)
~
; ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
P
E Pago de capital a Merry Lynch International Bank (270.000.00) (262,891.39)
dirgy s Divide .
—_~ Pago de Dividendos 10,000.00
f Efectivo neto proveniente de (usado en) las actividades
de inversion (260,000.00) (262.891.39)
c DISMINUCION DEL EFECTIVO 344.249.36 914.98
-~ Saldo del efectivo al inicio del aiio 3,531.61 2.616.02
'
SALDO DEL EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 347.780.97 3.531.01
-~
i
i
{ ot

Ec. Ramén Espinel Febres Cordero
Gerente Financiero

Ver notas a los estados financieros

Nelly Hungria
Contador




. ECUANAVE C.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

F
Z ( Expresados en USDdlares)
-
5 Aiflo terminado el
- 31 de diciembre del
2003 2002
£ CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL
~ EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE
{ LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
T UTILIDAD NETA 41.868.33 19,796.18
f LY
— Partidas que no representan desembolso de efectivo:
} Depreciaciones y Amortizaciones 766,056.35 758.393.35
' Impuesto a la renta 12.563.94 15.880.96
- Pérdida en Venta de Buque inactivo 186,565.22
| Ajustes de Activo Fijo 12.868.93 635.49
. Provision de intereses 14,284.00 (4.860.00)
o~
|- 1,034,206.77 789.845.98
j— VARIACION EN ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por cobrar (133.,394.01) 318.353.13
-~ Gastos pagados por anticipado 12.951.15 (294.908.02)
) Gastos acumulados por pagar (12.307.05) 9.593.94
Cuentas por pagar 104,560.13 (525.962.40)
E - Sobregiros bancarios (74081
Inventarios 2,883.57 5,799.68

(25,306.21)

(487,873.48)

-

- EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION

1,008,900.56

301,972.50

\F
;
¢
~—
¢ v
|
¢
Ec. Ramon Espinél Febres Cordero
;"‘ Gerente Financiero
H
¢
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oo Ver notas a los estados financicros

P

Nelly Hungria

Contador
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ECUANAVE C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

(Expresadas en USDélares)
A. ECUANAVE C.A.:

Fue constituida el 7 de agosto de 1978 en la ciudad de Guayaquil, Ecuador. Su objetivo es
el transporte maritimo, fluvial y la operacion de buques, lanchas, tanqueros y naves en general.

A fines del afio 2001 se calificé para participar en el concurso de ofertas con Petroecuador,
con quien se firmo el contrato de transportacién de Fuel Oil.

B. RESUMEN DE LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES:

La Compaifiia mantiene sus registros contables en USDdlares a partir del 1 de abril del 2000

y de acuerdo con los principim contables del Ecuador, que son los mismos utilizados en la

preparacron de los estados financieros. A continuacion mencionamos los principios contables mas
importantes que se han utilizado:

La _provision para_cuentas incobrables, la administracion de la Compaiiia considera que el
estado actual de su cartera no requiere esta provision.

Los inventarios estan registrados al costo que no es mayor al valor de mercado. Para su
valoracion se utiliza el método promedio.

Las inversiones en acciones estan registradas al valor de adquisicion y ajustadas al valor
patrimonial proporcional, cuando la informacion esta disponible. Durante los dos ultimos ejercicios
no se efectuaron ajustes.

Los activos fijos se registran a su valor de costo. Las erogaciones por mantenimiento y
reparaciones sc cargan a gastos al incurrirse en cllas, mientras  que las mcjoras de importancia se
capitalizan. La dcpreciacion se calcula por el método de linea recta. (excepto el B/T Salango que se
deprecia bajo ¢l método de suma de los digitos) tomando como base la vida til estimada de los
activos relacionados.

La vida atil estimada de los activos fijos es como sigue:

ACTIVOS ANOS
Edificios ¢ instalaciones 20
Buques 10
Muebles y equipos 10
Maquinarias y cquipos 10
Equipo de radar 5
Vehiculos 5
Equipo contraincendio 5
Equipos de computacion » 3 (™
[Lquipos varios 10

(*Y A partiv del | de enero del ao 2002 se modificod Ta vida wil estimada de 5 a 3 ados, aplicando

esta Gltima tasa a los valores en base al Decreto Ejecutivo No.2209 publicado en ¢l RO No AR
en libros registrados a esa fecha. El cfecto de estc cambio es inmaterial y no modifica
significativamentc la presentacién de los estados financieros.
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ECUANAVE C.A.

B. RESUMEN DE_LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES

(Continuacion):

Cargos diferidos Se registran los gastos por mantenimiento y reparaciones mayores de los

buques, los que se amortizan durante 30 meses.

Los ingresos y gastos se contabilizan por el método devengado: los ingresos cuando se

producen y los gastos cuando se causan.

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

* Republica del Ecuador.

C. EFECTIVO:

31 de diciembre del

2003 2002
Caja 245.00 325.00
Bancos 0)) 347,535.97 3.200.61
347,780.97 3,531.61

(1) Incluye principalmente US$337,940.29 depositados en la cuenta del Produbanco

D. CUENTAS POR COBRAR:

31 de diciembre del

2002

426.2606.55
71,930.19
48,701.09
56,019.70
14,142.15

2003
Chientes (n 364,518.24
Retencion en la fuente (2) 67.179.19
Depésitos en garantia (3) 33.565.30
Partes relacionadas 4) 247.380.36
Deudores varios 25,246.61
737,889.76

617,059.68

(1) Incluyc principalmente US$227,938.02 US$48.098.90 generados en la transportacion de
y I y g p

combustible a  Electroguayas S.A. y Petroccuador, respectivamente.

US$183.483.35 y US$201,788.11, respectivamente).

(En el 2001 fuc

(2) Corresponde al saldo de pago en exceso del impucsto a la renta de afios anteriores, ¢l cual csta

en proceso de reclamo, también incluye cl saldo del 2003 a favor de la compaiiia.

(3) Corresponde a la retencion del 5% que realiza Petroecuador en el pago de las facturas emitidas
por servicio de transporte, el mismo que es depositado en el Banco Ecuatoriano de la Vivienda
(BEV) y esta sujeto a devolucion al término del contrato con sus respectivos intereses.

(4) Ver Nota O.
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ECUANAVE C.A.

E. INVENTARIOS:
Corresponde al stock de combustible para autoconsumo de los buques-tanqueros.

F. GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO:
31 de diciembre del

2003 2002
Seguros ¢)) 119,549.76 131,810.99
Gastos por liquidar 6,788.96 7,478.88

126,338.72 139,289.87

(1) Incluye principalmente US$110,560.20 por la prima de seguros por polizas emitidas por
Seguros La Union el 31 de diciembre del 2002 de los buques tanque Salango y Bonito para
asegurar el casco y la maquinaria de los buques / tanques (En el 2002 fue US$122,397.00).

G. INVERSIONES Y OTROS ACTIVOS:

31 de diciembre del

2003 2002
Acciones en compaiiias (1) 525,990.24 525.,990.24
Propiedades inactivas 2) 264,565.22

525,990.24 790.555.46

(1) Corresponde a 1.293.693 acciones de la Compaiiia Fluvimar S.A. a un valor nominal de
US$0.04 cuyo costo original fue US$51,747.72. Al cierre del ejercicio no se realizo el
ajuste al valor patrimonial proporcional. En el presente ejercicio se recibié US$10,787.00
por concepto de dividendos de esta compaiiia. (Ver nota N (2))

(2) Para el afio 2002, corresponde al valor en libros del Bugue Tanque Chiquita que finalizd sus
operaciones a principios del afio. En enero del 2003 fue vendido en calidad de chatarra a
Funasa por el monto de US$78,000.00, generando US$186.565.22 como pérdida en la
venta.

H. ACTIVOS F1JOS:

Salde al Bajas y Ventas y/o Saldo al

01-01-02 Adiciones Transferencias Retiros 31-12-02
Buques 4.048,737.95 (1.288.00) 4.047.449.95
Ldificios e instalaciones 31.174.68 (5.490.21) 25.684.47
Maquinarias y equipos 7.029.91 2.334.67 9.304.58
Herramicnlas 1.462.53 (212.41) 1.250.12
Equipo de radar 56.160.70 704.37 (13.742.39) 4312268
Equipo contraincendio 3.008.17 (2.508.44) 49973
Muebles y equipos 2.458.38 (026.82) 183156
Equipos de computacion 5.304.99 (1.834.65) 2.470.34
Equipos varios §7.273.51 4,121.47 (10.996.77) 50.398.23
4.212,610.82 7.160.51 (31.209 46) H (5.490.21 4.183.071.66

Menos: Depreciacion

acumulada 137508187 541.831.34 (18.340.53) (849021 SIRO00.00
2,837,528.95 (534,670.83) (12,868.93) 2.289.989.19

(1) Corresponde al valor en libros del inmuceble ubicado en que fue vendido por USS8.580.00.




7y v 7)Y OTTZT TTZYSOTYSDOTY DO OTYTD T Y OTTYY Y T

M

10

ECUANAVE C.A.
I. CARGOS DIFERIDOS:

Se originan por los gastos de mantenimiento y reparaciones mayores realizados al Buque Tanque
Bonito en el periodo de abril a mayo del 2003 y se amortizan en 30 meses.

31 de diciembre del

2003 2002
Mantenimiento y reparaciones mayores 1) 849,198.98 373,708.29
(-) Amortizacién acumulada ) (373,708.29) (149,483.28)

475,490.69 224,225.01

(1) Durante los meses de agosto y septiembre del 2003, se incurrié en reparaciones del buque
Tanque Bonito por US$475,490.69 que se amortizaran a partir del mes de enero del 2004.
(2) El movimiento de esta cuenta es el siguiente:

31 de diciembre del

2003 2002
Saldo inicial 149.483.28 149.483.28
(+) Cargos por amortizacion ) 224,222.01
Saldo final 373,708.29 149,483.28

(3) Enel afio 2002 la Gerencia dispuso amortizar este cargo diferido hasta agosto de ese afio.

J. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR:

31 de diciembre del

2003 2002
La Union Cia de Seguros (H 67,656.99 84.,222.59
Proveedores locales 43,700.89 65.39
Partes relacionadas (2) 168,074.52 7.857.43
Proveedores del exterior 740.36 2.282.00
Deudas al Fisco 2.244.74 2,258.53
Otros 11,803.70 72,975.13

294.221.20 169,661.07

(1) Corresponde a la renovacion de polizas de los buques tanque Salango y Bonito por el periodo
comprendido entre diciembre del 2002 y 2003.
(2) Ver Nota O.

GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR:

Incluye principalmente US$10,860.00 y US$14.284.00 correspondiente a provision de impuestos ¢
intereses, respectivamente.

. INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:

Acciones comunes: Representa 1.500.000 acciones comunes — autorizadas emitidas y en circulacion
con un valor nominal de US$0.04 cada una.

Aporte para futuro aumento de capital: Corresponde a aporte cfectuado por los accionistas para
cancelar obligacion contraida con Hydrotrans Service and Investment Company S.A. ¢l 3 de julio del
2001. El 31 de enero del 2002 los accionistas aportaron US$900.000.00 mediante compensacion del
pasivo a largo plazo con Hydrotrans Service and Investment Company S.A. Durante el aito 2003 no
hubo movimicnto.
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ECUANAVE C.A.

L. INVERSION DE LOS ACCIONISTAS(Continuacion):
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Reserva Legal: De acuerdo con la Legislacién vigente en el Ecuador, la Compaiiia debe transferir, el
10% de su ganancia neta hasta completar al menos el 50% del capital pagado. Esta reserva no puede
ser distribuida a los accionistas, excepto en caso de liquidacién de la Compailia, pero puede ser
utilizada para absorber pérdidas futuras o para aumentar el capital.

Reserva de capital: En esta cuenta se incluyen los saldos de las siguientes cuentas, transferidas al 31
de diciembre del 2001: Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y Reexpresion Monetaria.

Conforme a la Resolucion No 01.Q.IC1.017 de la Superintendencia de Compaiiias, publicada en R.O.#
483 del 28 de diciembre del 2001, la Compaiiia podra compensar las pérdidas del cjercicio y las
acumufadas con el saldo acreedor de esta cuenta, pero si no es suficiente. se utilizardn los saldos
acreedores de las cuentas reserva por valuacion y reserva por donaciones. Esta compensacion debera
ser aprobada por la Junta general de accionistas.

Reserva facultativa y Utilidad del ejercicio: El saldo dc csta cuenta esta a disposicion de los
accionistas de la Compaiiia y puede ser utilizado para la distribucion de dividendos y ciertos pagos,
tales como reliquidacion de impuestos, etc.

Reservas por valuacion: Incluye el ajuste por valuacion de los activos fijos y el efecto de los ajustes
por conversion,

M. FLETES POR BUQUES:

En el presente ejercicio, los ingresos se encuentran disminuidos principalmente por que se realizaron
reparaciones del B/T Bonito, por lo cual no opero en los meses de abril y marzo del 2003.

IMPUESTO A LA RENTA:

La provisién para impuesto a la renta del ejercicio 2003, se calcula a la tasa del 25%. La basc de
calculo para el impuesto se determind segin se indica a continuacion:

31 de diciembre del

2003 2002
Utilidad contable 54.432.27 35.677.14
Mais: Gastos no deducibles 15.281.47 27.846.68
Menos: Dividendos exentos y otras ventas (1) (19,458.00)
No gravables
Base imponible 50.255.74 63.523.82
Impuesto causado (2) 12,563.94 15,880.96

(1) Incluye US$10,878.00 por el pago de dividendos percibidos en cfectivo de la compaiiia Fluvimar
S.A.
(2) VerNota D (2).
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ECUANAVE C.A.

0. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

Los saldos de las cuentas son los siguientes:

31 de diciembre del

2003 2002
Cuentas por cobrar:
Navipac S.A. 217,900.12 38,221.05
Transfuel C.A. 28,232.84 17,798.65
Agnamar S.A. 1,247.40
247,380.36 56,019.70
Cuentas por pagar:
Servicios Navales Fluvimar 25,633.46 7,857.43
Navipac S.A. 142,441.06
168,074.52 7,857.43

P. CONTRATO CON PETROECUADOR:

El 4 de octubre del 2001 se firmé con la empresa estatal de petroleos del Ecuador (Petroecuador) el
contrato de transporte de fuel oil bajo la modalidad Flete por galon transportado. Las clausulas
principales del contrato fueron:

Los buques deberan estar operativos y debidamente autorizados por la Direccion General
Marina Mercante y del Litoral para el trafico de cabotaje de hidrocarburos y en optimas
condiciones las cuales permitan mantener la temperatura del combustible.

El volumen a transportar es de aproximadamente dos millones doscientos mil galones de
fuel oil mensuales.

La contratista seria responsable por la cantidad y calidad del producto, si se establecen
diferencias, estas serian de cuenta del contratista, las liquidaciones se realizardn
mensualmente.

El plazo del contrato es de un afio, contados a partir de septiembre del 2001.

El valor que Petroecuador pagara a la contratista por galén efectivamente transportado sera el
ficte establecido en el Reglamento  tarifario de la DIGMER mcnos el 5%. el monto
aproximado al que asciende este contrato es de US$900.000.00, este sera cancelado por
Pctroccuador al final de cada viaje dentro de 20 dias habiles posterior a la presentacion de la
factura.

Ecuanave entregd a Petroccuador y a su nombre una pdliza de scguros incondicional
irrevocable y de cobro inmediato, renovable a pedido de Pctroecuador. Esta garantia sera
devuelta a la contratista luego de quince dias siguientes a la suscripcion del acta de recepcion
unica.

Ecuanave acepta que Petroecuador retenga el 5% del valor de cada planilla y lo deposite en el
Banco Ecuatoriano de la Vivienda (BEV), ecstos valores y sus respectivos intereses seran
devueltos por Petroecuador después de la suscripcion def acta de recepcion.

Q. CONTRATACION DE PERSONAL:

La Compaiiia no mantienc empleados en relacion de dependencia; su politica es contratar
compaijiias tercerizadoras. quienes facturan por el servicio prestado.
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ECUANAVE C.A.

R. DERECHOS DE AUTOR:
La Compaiiia ha dado cumplimiento a las normas sobre derechos de autor en el area de sistemas.
S. EVENTOS SUBSECUENTES:
De acuerdo a la informacion disponible a la fecha de presentaciéon de los estados financieros por el

periodo terminado el 31 de diciembre del 2003, no han ocurrido eventos o circunstancias que
puedan afectar la presentacion de los estados financieros a la fecha mencionada.




