EMPRESA TURISTICA INTERNACIONAL C.A. (ETICA)
INFORME DE GERENCIA A LOS ACCIONISTAS

Seilores Accionistas:

Segiin disposiciones legales y estatutarias, presento a Ustedes el informe de labores
correspondiente al ejercicto econdmico del afio 2003.

Habia comentado en mi1 informe presentado hace un afio que los efectos de los sucesos del 11 de
septiembre iban a afectar severamente a la actividad turistica mundial y a nuestras operaciones.
El afto 2003 se caracterizé por un cambio drastico en el comportamiento del viajero mundial,
haciéndose un buscador de ofertas y rebajas de precios y ademas esperando hasta el ultimo
momento a fin de asegurarse que las condiciones, tanto econdmicas como de seguridad, sean las
mas optimas en el destino elegido.

La economia ecuatoriana todavia mantuvo su tendencia inflacionaria, lo cual ha impactado
también en nuestras actividades. Grandes esfuerzos ha realizado la administracion para

mantener su estructura de costos bajo control, sin afectar la condiciones de seguridad y calidad
que buscamos en nuestra actividad.

La M/N Santa Cruz continud operando con sus acostumbrados niveles de alta eficiencia y
calificacion por parte de nuestros huéspedes;. El yate Isabela II mantuvo su altisimo nivel de
calidad y tuvo un afio aceptable de ocupacion. Asimismo, la M/N Polaris recibié muy altos
grados de calificacidn durante todo el periodo, con la consiguiente satisfaccion de su Armador,
Lindblad Expeditions.

Paso a continuacidon a destacar algunos aspectos importantes del balance general y
estado de resultados que esta bajo su consideracion y analisis.
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Activo Corriente

Existe una importante disminucion de del rubro de cuentas por cobrar y de las cuentas de
inventario. En el primer caso, esto tiene directa relacidn con el pasivo corriente pues se
consolidaron cifras cruzadas de activos y pasivos con nuestras relacionadas; en el segundo caso,
hicimos una revision de nuestros stocks de inventario y procedimos a dar de bajo algunos items
considerados obsoletos y al mismo tiempo hemos incorporado al activo fijo de los barcos
algunos productos que por su naturaleza deben ser depreciados de acuerdo con normas legales
aplicables.

Activo No Corriente

No se ha producido ningun incremento de importancia en nuestros activos f1jos y las variaciones
obedecen al proceso normal de depreciacion o de reemplazo de equipos menores necesarios
para la operacion. La inversidn realizada en afios anteriores en nuestras naves esta siendo
depreciada a una tasa del 10% anual, es dectr a 10 afios.

Pasivo

El movimiento en el pasivo de corto plazo obedece a la consolidacidn de cuentas con compaiiias
relacionadas, explicadas anteriormente. Las otras cuentas del pasivo no han tenido un
movimiento significativo.

Patrimonio

El patrimonio de la compaiiia ha sufrido una disminucion del orden del 20%, sin embargo de lo
cual es todavia adecuado a los niveles de operacion de la Empresa.

Estado de Resultados

Los ingresos por ventas de la compaiiia fueron aproximadamente US 500.000 debajo del
presupuesto inicial, fruto de la situacién econdmica mundial y especialmente de los Estados
Unidos de Norteamérica y de la incertidumbre de seguridad que prevalecid a inicios del afio. A
nivel de costos de los barcos y los gastos administrativos , pudimos cumplir la meta
presupuestaria y quedarnos ligeramente debajo de las cifras previstas.
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Por lo anterior, hemos concluido el ejercicio con una pérdida neta, cuyo tratamiento debe ser
resuelto por esta Junta General, permitiéndose la administracion recomendar su amortizacion en
ejercicios futuros, de acuerdo con las disposiciones legales vigentes.

Relacionadas

Galacargo, la compaiiia dedicada al transporte carga con Galapagos, tuvo un afio satisfactorio
en terminos de produccion y ventas.

Indefatigable. Se concluyd en el mes de marzo del 2003 la remodelacion programada. El
producto estd siendo agresivamente mercadeado en el Ecuador y el exterior y esperamos llegar
en el transcurso del afio al punto de equilibrio, objetivo inicial.

Quiero dejar expresa constancia del agradecimiento y reconocimiento de esta Gerencia al
trabajo, dedicacién y entusiasmo de todos los Colaboradores de Etica y sus compaiiias

rela/cieﬁf s, demostrados durante todo el aiio 2003 .

Pablo#¢eiia
GERENTE
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