' INFORME DEL GERENTE GENERAL A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
DE LA COMPANIA HAMBURG SUD ECUADOR S. A. POR EL EJERCICIO
ECONOMICO DEL ANO 2004

Senior Accionista:

Dando cumplimiento a lo establecido por las disposiciones legales vigentes, y a lo dispuesto
en los Estatutos Sociales de la Compafifa, procedo a emitir el siguiente informe:

Entorno Econémico

En el afo 2004, segundo afio de Gobierno del Coronel Lucio Gutiérrez, uno de los objetivos
primordiales fue priorizar la estabilidad politica por sobre la estabilidad econdmica, el precio
del petréleo promedié mas de lo que se habia previsto un afio atras, y la diferencia de precios
compenso el mayor gasto corriente, la deuda externa publica se redujo, la deuda del Gobierno
~ Central con el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social creci6. La inflacién qued6 bajo
control ubicandose en un 1.95%, ya que no se intenté dinamizar la economia via un enorme
incremento en los salarios del sector publico. Al no darse un incremento por el lado de la
demanda, se desacelerd el aumento de las tarifas de los servicios. Al estabilizarse los precios
de los bienes la tasa de incremento de los precios de consumo cayé por debajo de la de los
Estados Unidos de Norteamérica.

El crecimiento econémico para el afio 2004 de acuerdo a los datos emitidos por el Banco
Central del Ecuador demuestra que el Producto Interno Bruto (PIB) se establecié en el 6.0%,
originado por la mayor produccién petrolera el inicio de las operaciones del Oleoducto de
Crudos pesados OCP en septiembre del 2003. La produccion petrolera alcanzé un pico a

principios del afio la cual decliné por la produccion de Petroecuador y la relacién contlictiva
de las autoridades con las petroleras privadas. El programa con el Fondo Monetario

Internacional quedé inconcluso y no se ha firmado uno nuevo, segin las evaluaciones hechas
por las calificadoras de riesgo soberano el Ecuador sigue clasificado al fondo de la tabla entre
los mercados emergentes, asi como en diferentes tablas referentes a competitividad,
corrupcion, preparacion para el comercio electrénico y otros criterios. El congreso negd una
reforma a la Ley de Hidrocarburos que hubiese aclarado todas las dudas concernientes a cOmo
contratar con operadoras privadas los campos de Petroecuador que se encuentran en
declinacién. La misma suerte corrié un proyecto de ley que hubiese permitido superar parte
de los problemas para la atraccién de inversidén extranjera en la generacidon de energia
eléctrica.

El afio 2004 terminé con un 25% m4s en ingresos por las ventas al extenor pese a que en los
altimos dos meses hubo una caida en las divisas generadas por el ps Balanza
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productos terminados 0 como para insumos de las actividades econémicas.




