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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Seiiores Accionistas de
Combustibles Industriales Oiltrader S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Combustibles Industriales Oiltrader S.A. al 31 de
diciembre del 2007 y 2006 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y
de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de
la gerencia de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinién.

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicion financiera de Combustibles Industriales Oiltrader S.A. al 31 de diciembre del 2007
y 2006, los resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Tal como se explica en la Nota 2 a los estados financieros adjuntos, éstos fueron preparados sobre bases
contables aplicables a una empresa en marcha, las que prevén la realizacién de activos y cancelacién de
pasivos en el curso normal del negocio. Como se desprende de los estados financieros adjuntos, al 31 de
diciembre del 2007 y 2006 la Compafifa mantiene un déficit acumulado de US$9 millones y US$3.4
millones respectivamente, que representa el 78.6% y 62.8% de su capital mas aportes para futuras
capitalizaciones y reservas, respectivamente a esas fechas; y registra una pérdida por el afio terminado el 31
de diciembre del 2007 por US$5.6 millones. En adicidn, el flujo de efectivo proveniente de las actividades
de operacion es negativo en US$8 millones por el afio terminado en esa fecha. Estas situaciones indican, a
nuestro juicio, que la continuacién de la Compaiija como negocio en marcha y la generacién de operaciones
rentables dependen de eventos futuros, que incluyen la capitalizacién y nuevos aportes por parte de los
accionistas y lograr un nivel adecuado de ingresos por servicios para soportar la estructura de costos de la
Compaiiia. Los estados financieros adjuntos no incluyen los ajustes relacionados con la posibilidad de
recuperacion y clasificacién de los importes en libros de los activos o el importe y la clasificacién de los
pasivos que pudieran ser necesarios si la Compaiiia no pudiera continuar como negocio en marcha. Los

planes de la Administracién en relacién con este asunto se describen en la Nota 2.
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La Compaiiia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Por lo tanto,
los estados financieros adjuntos no tienen como propésito presentar la posicion financiera, resultados de
operacién y flujos de caja de Combustibles Industriales Oiltrader S.A. de conformidad con principios de
contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Republica
del Ecuador. )
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COMBUSTIBLES INDUSTRIALES OILTRADER S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS ' Notas 2007 2006
ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalentes de caja 3 428 758
Cuentas por cobrar comerciales 4 4,716 2,815
Inventarios 12 81
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 5 1,161 629
Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas 6 192 _108
Total activos corrientes 6.509 4,391
PROPIEDADES Y EQUIPO: 7

Terreno 71 71
Edificio 85 85
Instalaciones 4,880 4,880
Vehiculos 14 14
Muebles y enseres 34 33
Equipos de computacién 17 _ 17
Total 5,101 5,100
Menos depreciacién acumulada 2,301 2.005
Propiedades y equipo, neto 2.800 - 3.095
OTROS ACTIVOS 8 1,179 1,134
TOTAL 10,488 8,620

Ver notas a los estados financieros
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PASIVOS Y PATRIMONIO
D A NISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar

Participacién a empleados

Impuesto a la renta

Cuentas por pagar a compafiia matriz

Ofros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

CUENTAS POR PAGAR A LARGO PLAZO A
COMPANIA MATRIZ

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aportes para futura capitalizacion
Reserva de capital

Reserva legal

Déficit acumulado

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Notas

10
11
13

14

15

2007

841

1,394
381
2.616

1,331
77
170
4,905
102
6.585

10
5,054
288
113

(3.430)
2.035

Contador




COMBUSTIBLES INDUSTRIALES QILTRADER S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. délares)

Notas 2007

VENTAS NETAS 16 52,701
COSTO DE VENTAS 51,816
MARGEN BRUTO 885
GASTOS DE ADMINISTRACION 666
UTILIDAD DE OPERACIONES 219
OTROS INGRESOS (GASTOS): -
Intereses pagados (31)
Ingresos financieros 13
Otros ingresos (gastos), neto 17 (5.781)
Total 5,799
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE PARTICIPACION A

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA (5.580)
MENOS:
Participacién a empleados 11
Impuesto a la renta 12 _
Total -
UTILIDAD (PERDIDA) NETA (5,580)

Ver notas a los estados financieros

Y

Andrés Scareme” *

Gerente General




COMBUSTIBLES INDUSTRIALES OILTRADER S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. dblares)

Aportes para  Reserva

Capital Futura de Reserva Déficit
Social Capitalizacién  Capital Legal Acumulado Total
Saldos al 31 de diciembre del 2005 10 5,054 288 (4,203) 1,149
Utilidad neta 886 886
Transferencia _ _ 113 (113)
Saldos al 31 de diciembre del 2006 10 5,054 288 113 (3,430) 2,035
Pérdida neta (5,580) (5,580)
Aportes del accionista _ 6.000 _ - 6.000
Saldos al 31 de diciembre del 2007 10 11,054 288 113 9,010) 2455
Ver notas a los estados financieros
b4
Andrés Scareme” - “Adchundia
Gerente General Contador




Cc IBLES INDUSTRIALE ERS.A

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en miles de U.S. délares)

2007 2006
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 50,736 51,440
Pagado a proveedores, empleados y compaiiias relacionadas (52,562) (50,261)
Ingresos financieros 13 14
Intereses pagados ’ €29 31
Participacion a empleados a7n 43)
Impuesto a la renta (292)
Otros ingresos (gastos), neto (5.781) 766
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacioén (1.994) 1,885
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipo ) x))
Adquisicion de otros activos a7
Precio de venta de propiedades y equipo 208
Precio de venta de otros activos 42
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de inversion (18) 173
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Aportes para futuras capitalizaciones 6,000
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas 1.682 (2.162)
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento 7.682 (2.162)

CAJA'Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Disminucion neta durante el afio (330) (104)
Comienzo del afio

758 862
FIN DEL ANO —428 158

(Continua...)

.




COMBUSTIBLES INDUSTRIALES OILTRADER S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. délares)

2007 2006
CONCILIACION DE LA UTILIDAD (PERDIDA) NETA CON
EL EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad (Pérdida) neta (5,580) 886
Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) neta con el efectivo neto
proveniente de (utilizado en) actividades de operacién:
Depreciacion de propiedades y equipo 296 332
Amortizaciones de otros activos 196 413
Provisidn (reversién) cuentas dudosas 64 (196)
Reversidn de provisién por deterioro del valor de los activos Q) (633)
Pérdida en venta de propiedades y equipo 139
Pérdida en venta de otros activos 28
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (1,958) 778
Inventarios 69 (81)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (532) 134
Cuentas por cobrar a compafiias relacionadas (84) 469
Cuentas por cobrar a largo plazo (478)
Cuentas por pagar (490) (36)
Participacion a empleados 77) 34
Impuesto a la renta : (170) 109
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 279 13
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) ‘
ACTIVIDADES DE OPERACION (7,994) 1,885
TRANSACCION QUE NO GENERO MOVIMIENTO DE
EFECTIVO: ,
Adquisicion de otros activos - - 332

Ver notas a los estados financieros

e & > -
_AndrésScarone

Gerente General




M TIB TRIALES OILT ER S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

1. OPERACIONES

Combustibles Industriales Oiltrader S.A. es una subsidiaria de Repsol YPF Comercial del Ecuador
S.A., esté constituida en el Ecuador y su actividad principal es la comercializacién de combustibles
(diesel y fuel oil) bajo la marca Repsol, al sector naviero nacional, pesquero industrial, camaronero y
la industria en general.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. d6lares. Las politicas contables de la Compaiifa
estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad establecidas por la Federacién Nacional de
Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Las cuales
requieren que la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos
inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el prop6sito de determinar la valuacién y
presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la
Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuaci6n se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Bases de Presentacidn - Los estados financieros adjuntos, fueron preparados sobre bases contables
aplicables a una empresa en marcha, las que prevén la realizacién de activos y cancelacion de pasivos
en el curso normal del negocio. Como se desprende de los estados financieros adjuntos, al 31 de
diciembre del 2007 y 2006 la Compafiia mantiene un déficit acumulado de US$9 millones y US$3.4
millones respectivamente, que representa el 78.6% y 62.8% de su capital més aportes para futuras
capitalizaciones y reservas, respectivamente a esas fechas; y registra una pérdida por el afio terminado
el 31 de diciembre del 2007 por US$5.6 millones. En adicién, el flujo de efectivo proveniente de las
actividades de operacion es negativo en US$8 millones al 31 de diciembre del 2007. Estas situaciones
indican, a nuestro juicio, que la continuacién de la Compaiifa como negocio en marcha y la
generacioén de operaciones rentables dependen de eventos futuros, que incluyen la capitalizacién y
nuevos aportes por parte de los accionistas y lograr un nivel adecuado de ingresos por servicios para
soportar la estructura de costos de la Compafifa. Los estados financieros adjuntos no incluyen los
ajustes relacionados con la posibilidad de recuperacién y clasificacion de los importes en libros de los
activos o el importe y la clasificacién de los pasivos que pudieran ser necesarios si la Compaiiia no
pudiera continuar como negocio en marcha.

A continuaci6n se detallan los planes de la administracién para superar esta situacion.
. Apoyo financiero por parte del accionista mediante la constitucién de aportes para futuras

capitalizaciones
. Anélisis de una posible fusién de la compaiiia con su accionista




Caja y Equivalentes de Caja - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos e inversiones
overnight altamente liquidas.

Ventas y Costos por Ventas - 1.os ingresos por ventas y su costo son reconocidos en resultados en el
periodo en que se realiza la transferencia de dominio de los combustibles.

Valuacidn de Inventarios - Al costo promedio que no excede a los valores de mercado.

Valuacion de Propiedades y Equipo - Al costo de adquisicion. El costo de propiedades y equipo se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida 1til estimada de 20
para edificios, 5 a 14 para instalaciones, 10 para muebles y enseres, 5 para vehiculos y 3 para equipos
de computacion.

Otros Activos - Incluye principalmente el Fondo de Comercio (goodwill), registrados a su costo de
adquisicioén y que son amortizados de acuerdo con el método de linea recta entre 5 y 10 afios.

Provision para Participaciéon a Empleados e Impuesto a la Renta - En el afio 2006, estin
constituidas de acuerdo con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacién de empleados

y 25% para impuesto a la renta y son registradas en los resultados del afio.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros del afio 2006, fueron reclasificados para
hacerlas comparables con la presentacion del afio 2007.
CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA
Un resumen de caja y equivalentes de caja es como sigue:
... Diciembre 31,...

2007 2006
(en miles de U.S. ddlares)

Bancos 428 666
Depdsitos en overnights - 92
Total 428 758

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:
... Diciembre 31,...

2007 2006
(en miles de U.S. délares)

Clientes locales 4,967 3,054
Provisién para cuentas dudosas (251) (239)
Total : 4,716 2815

-9-




Los movimientos de la provisién para cuentas dudosas fueron como sigue:

2007 2006
{en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 239 451
Provisién 64
Reversion @) (196)
Castigos (4%) (16)
Saldos al fin del afio 251 239

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2007 2006
(en miles de U.S. délares)

Impuesto al Valor Agregado - IVA 640 80
Retenciones en la fuente 503 541
Otras 18 _8
Total L16l 629

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS
Un resumen de cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas es como sigue:
... Diciembre 31,...
2007 2006

(en miles de U.S. délares)

Repsol YPF Comercial del Ecuador S.A. 103 108
Repsol YPF Trading y Transporte S.A.

_89 -
Total 192 ’ 108




7.

PROPIEDADES Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

2007 2006
(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 3,095 3,701
Adquisiciones 1 77
Ventas (347)
Ajustes )]
Depreciacion 296 (332)
Saldos netos al fin del afio 2,800 3,095
OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

... Diciembre 31,...
2007 2006
(en miles de U.S. d6lares)

Fondo de comercio (Goodwill) 2,992 2,992

Cuenta por cobrar a largo plazo 478 478

Abanderamiento 242

Aplicaciones informaticas : 19 19

Gastos de constitucién 6 6

Amortizacién acumulada (2,558) (2361)
Total L1179 1134

Fondo de Comercio (Goodwill) - Corresponde a la diferencia entre el avaliio catastral y el precio
pagado en la adquisicion de ciertas estaciones de servicio.

Cuenta por Cobrar a Largo Plazo - Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, corresponden a cuentas por
cobrar al sefior Enrique Ruiz, las cuales seran recuperadas a través de un fideicomiso constituido y
denominado “Fideicomiso Mercantil Estacion de Servicio R&R”. El objeto de este fideicomiso es
administrar una estacion de servicio ubicada en la carretera Portoviejo - Picoaza. De acuerdo con lo
establecido en el convenio, la estacién de servicio es propiedad de la Compaiiia y el sefior Enrique

Ruiz podra readquirirla hasta en un plazo de 5 afios.

-11-




10.

11I

Los movimientos de otros activos fueron como sigue:

2007 2006
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 1,134 506
Adiciones 241
Cuenta por cobrar a largo plazo 478
Ventas (70)
Reversién de la provisién por deterioro del valor de los activos 633
Amortizacién 7 (196) (413)
Saldos al fin del afio 1,179 1,134

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, corresponden principalmente a cuentas por pagar a
Petrocomercial por la compra de combustibles.

PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho a participar en las utilidades

anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del calculo del impuesto
a larenta. Los movimientos de la provision para participacién a empleados fueron como sigue:

2007 2006

(en miles de U.S. dblares)
Saldos al comienzo del afio 77 43
Provisién del afio 77
Pagos efectuados an (43)
Saldos al fin del afio — 11
IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencién adicional alguna. Una reconciliaci6n entre la utilidad (pérdida)
segun estados financieros y la utilidad gravable (pérdida tributaria), es como sigue:

-12-




12.

2007 2006
(en miles de U.S. délares)

Utilidad (Pérdida) segin estados financieros, neta de

participacion a empleados (5,580) 995
Gastos no deducibles 48 487
Otras deducciones (633)
Amortizacion de pérdidas tributarias (138)
Ingresos exentos (275)

109

Utilidad gravable (Pérdida tributaria) (5,532) 436
Impuesto a la renta cargado a resultados -

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas con
las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos siguientes, sin

que dicha compensacioén exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables.

Los movimientos de la provision para impuesto a la renta fueron como sigue:

2007 2006

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 170 61
Provision del afio 109
Pagos efectuados 292 -
Saldos al fin del afio (122) 170

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio 2003 y
estan pendientes de revisi6n las declaraciones del 2004 al 2007.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De conformidad con disposiciones legales vigentes a partir del afio 2005, los contribuyentes sujetos al
impuesto a la renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el
exterior, dentro de un mismo periodo fiscal por un importe acumulado superior a US$300 mil, estin
obligados a presentar un estudio de Precios de Transferencia. A la fecha de emision de los estados
financieros, dicho estudio se encuentra en proceso de ejecucion y la Administracién de la Compaiiia
considera que los efectos del mismo, si hubieran, carecen de importancia relativa. Al 31 de diciembre
del 2006, la Compaiiia efectud el estudio de precios de transferencia en el cual se establecié que las
transacciones con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproxima a
valores de plena competencia.

13-




13. CUENTAS POR PAGAR A COMPANIA MATRIZ

Al 31 de diciembre del 2006, corresponde principalmente a préstamos otorgados por Repsol YPF
Comercial del Ecuador S.A., los cuales vencieron y fueron cancelados en el afio 2007.

14. CUENTAS POR PAGAR A LARGO PLAZO A COMPANIA MATRIZ

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, corresponden principalmente a cuentas por pagar a Repsol YPF
Comercial del Ecuador S.A., originadas principalmente por la compra de ciertas estaciones de
servicio. Estas cuentas generan una tasa de interés anual del 1% y no se ha definido un plazo de
vencimiento.

15. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 260,000 acciones de US$0.04 valor nominal
unitario.

Aportes para Futuras Capitalizaciones - Constituyen aportes realizados por la Casa Matriz con el
propésito de fortalecer su estructura patrimonial.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccién monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

Reserva Legal - 1.a Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta

reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

16. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiifas relacionadas, durante los afios 2007 y 2006, se desglosan

como sigue:
2007 2006
(en miles de U.S. déblares)
Venta de combustibles y lubricantes 1,500 5,000
Intereses pagados 31 31

-14 -




17. OTROS INGRESOS (GASTOS), NETO

Durante el afio 2007, Combustibles Industriales OQiltrader S.A. pagé la reliquidacién de precios de
Fuel Oil por US$6.5 millones efectuada por Petrocomercial por la venta de combustible que esta
entidad realizé a la Compafiia en el perfodo comprendido entre el 13 de enero del afio 2005 y el 26 de
abril del afio 2006. Al 31 de diciembre del 2007, la Compaiiia se encuentra analizando su
recuperacion a través de la facturacion a sus clientes previo acuerdo con los mismos.

18. EVENTO SUBSECUENTE

Segiin acta de Junta General Ordinaria de Accionistas del 10 de marzo del 2008, los accionistas de la
Compaiiia Matriz, autorizaron constituir un aporte para futuras capitalizaciones en su Compaiiia
subsidiaria Combustibles Industriales Oiltrader S.A. hasta por un valor de US$3.1 millones, mediante
la compensacion de las cuentas por pagar.
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