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INFORME DE LA GERENCIA GENERAL PARA LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS DE AVINDAC/CEM
A REALIZARSE EL LUNES 28 DE MARZO CE 2005

Sefior Presidente dei Directorio y seficres Representantes de los Accionistas:

En cumplimento de ias dispesiciones constantes en (os ordinaies 2° y 4° del Art. 231 de la Ley de
Caompanias, literales 2) del articulo aécime septtmo y k) del articulo vigésime guinto de los Estatutos
Scciales de AVINDAC/CEM y en la resolucion 92-14-3-0013 de la Superintendencia de Companias
(RO 44 de 13 de octubre de 1992) presento a ustedes el INFORME DE ADMINISTRACION gue
contiene una memcria razonada acerca de (3 situacion de 1a compaiia, el balance de situacion v af
estado de perdidas y ganancias por el ano concluido el 31 de diciembre de 2004,

|
INFORME DE ADMINISTRACION

1. ANALISIS DEL ENTORNO -

El analisis dei desempeno de 10s agentes econdmicos debe enmarcarse en el entorno en el que
gesenvuelven sus actividades. El conocimiente de este y de las perspectivas futuras permite explotar
fortalezas y oportunidades y atenuar amenazas y debilidades, elementos que deben considerarse en
los ejercicios gerenciales de planeacion estratégica.

1.1 Econdmico politico

En af anc 2004, el pais continud con un proceso de estapilizacion y de reordenamiento de su
economia. La inflacion cerrd en el 1.95%; estimandose que en el presente afc, se reducira al 1.5%
El Producto Interno Bruto crecid en el 6%, respaldado en el sector petrolero que crecio en el 27%,
mientras que 2l no petrolero se incrementd en apenas 2.4%

La expectativa oficial de crecimiento para el 2005 es det 3.5% al 3.9% con un incremento esperado
del 4.5% del sector petrolero y del 2.8% del no petrolero. Habra superavit fiscal y de la balanza de
pagos y las remesas de los emigrantes continuaran siendo 1a segunda fuente de recursos externos.

1.2 De ia actividad aeronautica

Las reformas a la Ley de Aviacion Civii incorporadas en el titulo 7 de la Ley para ta Prcmogien,
Inversion y Participacion Ciudadana, publicada en el suplemente del R O. No 144 del 18 de agosto
de 2000, mtroducen cambios en la actividad de la transportacion civil aérea en el pais y en la
estructura de la Direccidn General de Aviacion Civil, organismo al que se lo adscribe a la Presidencia
de la Republica, elminando ta ingerencia directa de las Fuerzas Armadas y particularmente de la
FAE.

La transferencia de los aeropuertcs de Quito y Guayagull, a 10s respectivos municipios y la concesion
de la administracién y canstruccion de nueves aeropuertos a orgamizaciones privadas, de dudosa
credibilidad economica y técnica, que son beneficiarias de la recuperacion de las tarfas
aeroporiuarias, ha recortado significativamente los ingresos operacicnales de la DGAC vy ha
vulnerado su calidad de autoridad aeronautica y de organismo tecnico responsable del contral de la
transportacion aérea en el Ecuador,

La situacion comentada ha incidido en que les costas de cperacion de ias aerolineas de transporte
de pasaieros y carga en los aeropuertos concesionados, se eleven consideratlemente; situacion gue
se ha convertido en una oportumcdad de AVINDAC pues varias asrclineas de carga analizaran
operar desde el Agropuerto de Latacunga.

1.3 Aeropuerto Cotopaxi

Situado entre las coordenadas 0075500 Sy 787°36'56" W a una altitud de 2.792m. posee una pisia
de pavimen'o asfziticc de una longitud de pista de 3.700m y 46m de ancha y una plataforma de
56 500m La pista es mas larga que ja de Quito en 580m y tene aproximadamente 80m menos da

altitud




Ceomo zeropuerto aitemo del Mariscal Sucre, cuenta con servicios de control de tréansito agreo,
infarmacion aeronautica, comunicaciones, metereclogia, electronica, servicios contra incendio v
abastecimientc de combustibies que son provistos por fa CGAC. Cuenta ademas con ef X Distrito
Aduanerc, unidad canina antinarcdticos, contral fitosanitaric y a través de la compania AVINDAC,
con servicios de rampa y procesamiento de carga, sopartada con equipos que ofrecen servicios
seguros y de calidad,

La administracién de AVINDAC ha gestionado con insisiencia ante 1a Direccian General de Aviacién
Civil la aplicacién de la resolucién de Consejo de Aviacion Civil de diciembre 11 de 2002, per la cual
se dispuso un tratamiento especial tarifaric como mecanismo de desarroile del Aeropuerto Regional.
Tai resolucidn incrermentaria sin lugar a dudas las operaciones de dicho aeropuerto.

2. PRINCIPALES ACTIVIDADES DESARROLLADAS EN EL 2004
a. Aspectos econdmico financieros
Se tratan en detaile en el siguiente capitulc !,

b. Aspectos societarios

Con la asistencia del area de secretaria de Gerencia General, se reaiizéd un inventario de |as actas
de juntas generales de accionistas y de directoric y de la documentacian contenida en los
expedientes correspendientes. Informe sabre el particular fue presentado a los sefares directores
con oficlo No 74.357 NA de 16 de Junio de 2004 En vista de gque se halla en tramite en la
Superintencencia de Compaiflias el aumento de capital y la reforma de estatutas y que dicha
crganismo verificara 1a existencia de dicha documentacion, se profundizara la investigacion y
localizacion de las documentos pertinentes.

¢. Relaciones con CARGOLUX

Se han mantenido varias entrevistas con el representante de CARGOLUX en el pais, a fin de
auscultar necesidades y aspiraciones y evaluar las posibilidades de atencion por parte de AVINDAC.
Eilas se refieren principalmente a la obsolescencia de nuestros equipos v at riesgo de dafiaos al avian.
En febrero de este afio mantuve una reunion en el Aeropuerta de Latacunga, con el sedfor Luiz
Carvallo, supervisor regional de CARGOLUX para Sudamérnca, en la que se atendieron varics
requerimientos de equipos para encendide de los aviones, los mismos que fueron adquiridos y otros
reparadcs previa auterizacion del Directorio.

Se canalizd a la DGAC el reclamo formulado por la oficina matrnz de CARGOLUX en Luxemburgo,
respectc @ un incidente aeranautico en el aeropuerto Cotapax) gue pudc haber puesto en riesgo al
avion de dicha compadia, su tripulacidon y personas y bienes en tierra.

La seguridad de |la operacion de rampa y carga y las gestiones desarroilladas por la administracion,
han motivado la inclusion de un tercer vuelo semanal de Cargolux desde octubre de 2004,

d. Adquisicion de equipos

Can el concurso directo del Ledo. Guido Bucheli Cadena, presidente de la compania, se realizaren
dos adquisiciones de equipos a la compaftia EMSA. En marzo se adquireron dos cargadores de
contenedores FMC, 2 bandas transportaderas, una escalera y un stock de repuestos de FMC y JCPL
por un valor total de $47.410,00 incluido IVA

En noviembre de 2004 igualmente, por gestidn del licenciado Bucheli, se adquirtd a EMSA un Loader
FMC JCPL 2, tres tractores CLARK, un tractor Harland. una escalera mecanica y una banda, por un
valor total de $56.000,00 incluide impuestos. En el mismo mes, AVINDAC vendié a Transportes
Agreos Orientales (TAQ). un cargador de pallets FMC, tres bandas transportadoras, una de ellas
fuera de uso, una camioneta escalera y dos tractomulas por un monto total de 345 000, incluido el
IVA.  Esta transaccion que motivo unz ulilidad para AVINDAC de $9.879.37 permitic poner 3
disposicion de Cargolux equipos mejorados y mantener a AVINDAC preparada para atender nuevas
demandas de servicio por parte de otras lineas agéreas




e. Atencion de requerimientos de !a Autoridad Aeronautica

AVINDAC ha dado respuesta a todos los reportes de inspeccion emitides por la DGAC. Con
excepcion de |a instalacion de los equipos de Rayos X, se ha cumplido con todos los requisitos de
dicha organismo. En el mayo de 2004 se obtuvo la aceptacion del Manual de Operacién en Rampa vy
del Manuai de Procesamiento de Carga. Scbre estos manuaies se remitiercn a 'a DAC alcances
medificatorios respecto a los capitulos de seguridad aeroportuarias y mercancias peligrosas que no
fueron aceptades. En el presente afo se remitieron los capitulos mencionados debidamente
corregidos.

f. Elaboracion de normas reglamentarias

Con el prepcsite de establecer mecanismos de control del uso adecuado de recurses de la institucion,
la Gerencia Generai sometid a cenccimiento y aprabacion del Directorio ios siguientes reglamentos:
Caja Chica, Fandos rotatives, Anticipos al personal, Adquisiciones de bienes y servicios, Contral de
activos fijos y 1as normas técnicas de Controi Interno.

g. Otras actividades

. Abiena ia caja fuenz con presencia del Notaro, se entregd a 'a Gerencia General la documentacién
encentrada y se logrd el canje del certificado reprogramado de deposito del banco del Azuay por $
9.485,00 y postertormente su cancelacion, la que ingresd a la contabilidad de la compania como
"otros Ingresas’.

Se obtuva la devolucion del salde no devengado de la pnima de {a Poliza de Responsabilidad Civil
MTRX-2332. emitidc a favor de |la CAE para garantizar el pago de tributos del almacén temporal de
depodsitos. El saldo recuperado por $1.209,00 redujo el gasto contable.

Se amplid la cobertura de la Padliza de Responsabilidad Civil, contratada con Interoceanica de
Seguros para garantizar la cperacién de CARGOLUX y otras comparias que podrian laborar en el
aeropuerto de Latacunga, previo cantrato can AVINDAC.

Se han realizado gestiones en Filanbanco para participar en subasta de bienes, particularmente de
oficinas que permitan contar con un local propio y la restitucidn de depdsitos congelados en dicha
institucian

Se tramitd ante la DGAC, la solicitud de cesion de acciones de GIES a QSIS INTERNATIONAL
CORPCRATICN vy finalmente a la firma ANTIFIDIS S.A.

h. Negociaciéon de bodegas.

gl Directorio de la compania en sesion del 1 de dictembre de 2004, resalvid adquirir a la Mutualista
Pichincha, en una zona aledafa al terminal aéreo, 8 194m2 de terreno y 3.200m2 de naves
industriaies con dos cuartos frios de aproximadamente 330m2, areas de oficina, comedor, garita vy
una planta eléctrica PERKINS de 70KV, por un valor de 3500 900,00, que seran cancelados con una
cuota de entrada de 3150.000,00 y los $350.000,00 restantes mediante un crédito hipotecario a 8
anos plazgo y con una tasa de interés reajustable inicial del 10%.

Por disposicion del Directorio, [a Gerencia General elabord un estudio de factibilidad economico
financiero y de mercado, scbre [a operacion de las bodegas a adquirir en Latacunga.
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SITUACION ECONOMICA FINANCIERADICIEMBRE 2004

1. ANTECEDENTES
Los estados financieros del 2001, 2002 y 2003, no fueron aprobados en su oportunidad por las
respectivas Juntas Generales de Accionistas, come lo dispenen lgs articulos 231 y 234 de la Ley de

Companias. lo cual originod que la Junta Ordinaria de Accionistas reunida el 31 de marza de 2004,
rasolviera contratar auditorias externas para analizar 1a situacion econsmica desde el ado 1997
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Caon el propésito de regularizar la situacidn de la compariia, y una vez en conccimiente de los
informes de las bhalances auditados del 2001 al 2003 y de la aplicacién integral de la NEC 17,
presentados por Nufiez Serranc & Asociades, la Junta Universal de Accicnisias celebrada =i {1 de
diciembre de 2004, procedic a aprobar l0s balances del 2001 al 2003, emitiendo acuerdo expreso de
reservar g ejercer la accion de responsabilidad, contra antericres administradores, por 'os efectos que
podrian cerivarse en los activos monetarios y en el patrimonio de la compania, en razén de la
abstencién de opinién expresada por los auditores externas en el informe especial de aplicacion de la
NEC 17 det 14 de septiembre de 2004. :

Es necesario destacar que la auditorfa externa cubrié¢ los aflos 2001, 2002 y 2003, y no ejercicios
anteriares coma sugineran las accionistas, en razén de que 'os batances def 200C, fueron conccidos y
aprobados en Junia General Universal del 30 de marzo de 2001,

La contratacién de la auditoria externa, tuvo su sustento en la norma estatutana y en la necesidad de
conocer sobre ia razonabilidad de los estados financiercs en los indicados afos, que permitan a los
representantes de la Junta General de Accionistas, Directorio, Presidente del Directorio y Gerente
General, administrar la compadia con las seguridades necesarias.

2. BALANCE DE SITUACION GENERAL

A continuacién se analizan los 3 grandes grupos gue integran el balance generzal: Los actives, que
constituyen bienes y derechos de la empresa; los pasivos, obiigaciones contraidas con terceros y el
patrimonic gque representa la diferencia de los dos anteriores y que estd constituido por tos fondos
propios de la compania.

2.1 Activos

Ascendieron a $703.440,00 con un incremento del 45 7% respecto al afo anterior. Los actives
corrientes crecieron en 1.5%, Heganda a $311.113.00 gue evidencia una suficiente hguidez y el
significativo capital de trabajo de la compaiiia. Las inversiones en bancos y las disponibilidades en
caja, se reducen de 228.9 mit ddlares a 196.4 mil ddlares, equivalentes al 14.3% y obedecen a la
adquisicion de activos fijos que se camenta mas adeiante.

Las Cuentas por Cobrar y Varios Deudores, se incrementan en 38.3 mil ddlares, de los cuales 30 mil
dolares corresponden a la abligacian de TAQ por la venta de equipos usados.

Los activos fijos se incrementan en un 62.8% al pasar de 162.4 mil a 275 8 mif délares  Inciden en
este incremento la transferengia de equipas de rampa de la DGAC, ejecutada mediante contrato
suscrito el 8 de noviembre de 2004, {a adquisicion de equipos a la compania EMSA en los meses de
marzo y noviembre de 2004. El incremento de activos fijos permitid regularizar la utilizacion de
equipos de rampa de propiedad de la OGAC, que se los venia usando desde la constitugion de
AVINDAC. La compra de equipcs a EMSA incrementd el nimero de equipos basicos; sustituyendo
varios de llos por otros de menor antigledad, 1o que coloca a la emprasa en posibilidades de amptliar
sus aperaciones y/o ejecutar alianzas estrateégicas para la atencion en ofros aeropuertos

El rubro "Ctros Activos” se incrementé en un 173%, por la activacién de la obra civil de propiedad de
AVINDAC que por una inadecuada aplicacidn de la NEC 17, estuvo subvaluada en $108.977 00, La
gestion de la administracion en este campo, cumple con las expectativas de los accionistas; sin
ambargo, informes y criterios internos de la DGAC han demorado la resclucion.

2.2 Pasivos

AVINDAC mantiene obligaciones totales por 67.2 mil ddlares, que se incrementaron en un 32.6% en
relacion al afo antericr que corresponden a beneficios sociales, impuestos por pagar y varios
acreedores que fueron cancelados en enero del presente ano. Se ncluye una provision par2
reparacones mayores de eguipos par 35 mil ddlares, que previa autonzacion del Direclorio, seran
utilizadas en el presente ano.
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2.3 Patrimonio

Se incrementa de 432.2 a 636.2 mil dolares, equivaiente al 42.7%. Tuvo efecto en esta variacién, Ia
cancelacion del aumento de capital por parte de la DGAC y adicianalmente los ajustes de (a cbra civil
antes referida.

2.4 Valor patrimonial proporcional de las acciones.

Como procducto de los eventos suscitados en el 2004, el Valor Patrimonial Proporcicnai, VPP que
mide el valor de 1as acciones en funcién del comportamiento patrimonial, evidencia un claro desarroflo
del paquete accionario, pues las acciones que unitariamente tienen un valor de 1 millén de sucres
(340) se incrementan de 5155,80 en el 2003 a $228%,35 en =l 2004, que representa un crecimiento del
valor de cada accion del 47% gque a juicic de la administracion es altamente significativo.

3. BALANCE DE PERDIDAS Y GANANCIAS

El balance de pérdidas y ganancias recoge las fransacciones que generan ingresos y gasios
derivados de |a operacidn de la comparniia, informa camo se han generado las utilidades o pérdidas vy
permite conocer su rentabdidad vy Ios resultades de 1a gestion de la administracion.

3.1 Ingresos

Fueron de 321.9 mil dodlares, con incrementao del 22.7% respecto al 2003. Los ingresos
operacionales originades en servicios aeropertuarios significaron el 91.3% y los no operacionales
producidos por intereses ganades en inversiones financieras, recuperacion de la pdliza de
acumulacion en el banco del Azuay y utilidades en venta de equipos a TAO, &l 8.7%.

3.2 Egresos

Ascendieron a 276.4 mil dolares, superiores en 13.2% en relacion a los del 2003, Los gastos
operacionales representaron ei 76.8%, frente al 81.7% del anto anterior. La utilidad bruta (antes de la
participacion de utilidades a trabzjadores, impuesto a |a renta y reserva legal} fue de $45.508,00
frente a $28.335,00 del 2003, superior en un 38% respecte al anc anterior.

3.3 Resultados Netos del Ejercicio

Deducido de la utilidad bruta la participacion de trabajadores, el impuesto a |a renta y 13 reserva
fegai. la utilidad neta es de $29.254,00 superior en un 43.9% respecto a la del afie 2003 que fue de
$16.859,00C.

3.4 Principales ratios financieros

El rendimiento neto del patrimonio premedio (RCE) fue del 8.35%, superior a |a tasa de inflacion y
al costo de oportunidac de las inversiones financieras. En el 2003 esta relacion fue del 4. 8%.

El rendimiento neto sobre actives promedios (ROA) fue del 4%, frente al 4.05% de! afio pasado.

i.a utilidad neta frente al total de ingresos, subié del 7% al 11%.
Los gastos de cperacion en relacion a las ventas totales bajaron del 71.8% en el 2003 al 43% en el
2004, lo que demuestra una imporiante reduccién de los gastos operacionales frente al total de

ingresas.

£l indice de solvencia es del 74% en el 2004 y si bien se redujo det 8% gue se mantuvo en el 2003,
refleja que la compadia mantiene un elevado patrimonio frente al totai de activos, 1a liquidez es de
4 53 veces, lo que guiere decir que para responder por un dolar de pasivos corrientes, fa compaiia
mantiene una liquidez en efectivo de 4.63 ddlares.

Los indicadores expuestos demuestran un positive crecimiento institucional.
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PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE BENEFICIOS DEL EJERCICIO ECONOMICO 2004

1. PROPUESTA UNICA

La Ley de Companlas establece gue de no existir resolucién unanime por parte de los accionistas,
ias utilidades minimas a distribuir seran dei 50%.

No obstante lo anterior y considerando que lo$ accicnistas del sector privado deben cancelar hasta el
g de junio de 2005, la suma de $71.080.00 del aumento de capital accrdado en Junta General del 8
de septiembre de 2004, de los cuales el 25% ($17.770.00) debid haberse cubierto con el reparto de
utilidades acumuladas hasta el 2003. propongo que el salde neto de las utilidades correspondientes
al 2004, sean entregadas a los accionistas en forma inmediata para la cancelacion de los saldas por
ellos adeudados. De aceptarse esta propuesta, los accionistas cancelarian ef 75% de su deuda, ¢on
lo cual quedaria pendiente unicamente un 25% para ser pagada el 9 de septiembre del afio en curse.

A la DGAC, por haber cancelado el total del capital suscrito. le corresponderia la suma de
$27.295.00. Propongo que se plantee a dicho organisrnos, la compensacion parcial del valor
ayustado par l& abra civil, cuya monto tatal as de 3106.977 00, sin que ello afecte al presupuesic de
dicha institucion en e presante afo.
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ANALISIS DE IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES POR EL AEROPUERTQ COTOPAX|

1. INFORMACION EN TONELADAS METRICAS

De la informacién estadistica de AVINDAC, en los Oitimos tres anos, a traves del aeropuerto
- Cotopaxi se han realizado importaciones y exportaciones en el numero de toneladas meétricas que
constan a continuacian:

ANO IMPORTACION EXPORTACION N®VUELOS
2002 260.8 5.501.4 104
2003 2011 5.678.9 101
2004 354.7 6.074.4 112

Del cuadro anterior se aprecia que tas exportaciones crecieron en el 3.23% en el 2003 y en el 7% en
el 2004, Las importaciones presentan montos reducidos, inferiores al 5% respecto de las
exportaciones anuaies, destacandose gue en el 2004 estas crecieron en un 76 5% respecto del

2002

Lo antes comentado hace prever que en el mediano plazo, e Aeropuerto de Latacunga tendra una
intensa actividad que beneficiard a AVINDAC, compadia que esta actualizando su estructura,
mejorando sus equipos ¥ procedimientos operativos que permitirdn alcanzar resultados que, segun
ios estudios realizados, se presentan promisorios.

2. PRODUCCION FLORICOLA DE LA PROVINCIA DEL COTOPAXI

La actividad principal de AVINDAC es la provision de servicios de rampa y carga de productos
floricolas con destino a Europa a través de la compania Cargolux. De la informacion proporcionada
por EXPOFLORES, organismo que agrupa a Ios principales productores de flores del pais, se
aprecia un ¢onstante incremento de la produccion floricola nacionat.

De dicha informacion se cobserva que la provincia del Colopaxi es fa segunda en numero de
hectareas cultivadas y en numero de empresas dedicadas a la flaricultura. Las hectareas sembradas
en el periodo 2000-2003, representan en promedio el 16% y el numera de empresas el 20% del total
nacional. Se destaca que en numero de empresas, !a provincia del Cotopaxi experimentd un
importante crecimiento en el ado 2003, pues sube dei 19.4 al 24.8%

La provincia de Pichincha es la principal productora floricola, mantiene el §6% de las hectareas
sembradas a nivel nacional y ef 57 7% del numero de empresas, destacando que en el 2003 el
numero de firmas se redujo del 63 al 52.7% Le siguen en importancia las provincias de Azuay e
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‘mbabura, que registran en numera de hectareas sembradas y en empresas constituidas un 5.5 y
6.9%. respectivamente. Analizada la produccidn flericola en toreladas meétncas se observa o
siguiente:

En TM [ 2000 2001 ! 2002 [ 2003 | 2004 |
Prod.Nacional | 142,516 | 153.610 | 156.167 | 156.220 | 1507563
Cotapaxi | 22.933 25090 | 25810 | 24901 | 759¢3
Exp. Avindac | 1.063 4934 | 5501 | 5679 | 6074 |

Del cuadro anterior, se puede deducir que en el 2000 el 4 8% de la produccidn de ia provincia de!
Cotopaxi y el 0.7% de ia produccion nacional, se habria exportado por el aeropuerto de Latacunga;
participacion que se incrementa hasia llegar al 23.4 y 3,3% an su orden, en & 2004; lo cual permite
aseverar que a pesar del incremento de la occupacion del aercpuerto de Latacunga, el margen
operacional de esie en el futuro es sumamente amplio, 'o que constituye una fortaleza y una
oportunidad real para AVINDAC.

A diciembra dei 2004, las exportaciones a nivel nacional ascendieron a 320.5 millones de dotares,
superiar en el 9% ai valer FOB dei 2003 Bajo el supuesto de gue la produccidn total de la provincia
de Cotopaxi se exporte por el aeropuerto de Latacunga, estas serian del orden de 52.2 millones de
délares aproximadamente.

3. EXPORTACION DE FLORES FRESCAS POR DESTINO

En el pericdo 20002004 el 74 6% cde TM y et 72 5% del valor FCB, de las flores frescas exportadas
desde el Ecuadoar, fue a Norte América. A Europa correspondio el 16 .3 y 17.7% en su orden. Le
sigue en importancia Rusia con et §.28 y 6.94% respectivamenta.

De lo anterior se ratifica el criterio de que las exportaciones de flores producidas en la provincia del
Catopaxi y a nivel nacional, con destino a Europa, presentan expectativas de enorme interés y que la
operacion de CARGOLUX seguira siendo atractiva y rentable.

Vv
COMENTARIQO FINAL

Es un hecho evidente que la compania AVINDAC/CEM se consolida y se presenta fortalecida para
mantenerse competitiva en el mercado nacional. Los logros de la compania se sustentan en el
esfuerzo de su personal, la confianza y colaboracidn abierta y decidida de accionistas, directores y la
acertada direccion del Presidente de la companfia, licenciado Guida Bucheli Cadena.

Agradezco a todes por el apoyo brindado y los invito a continuar aportando a la superacign de la
compania. De mi parte reitero mi compromiso de entregar todo mi esfuerzo

Por la atencian de ustedes expreso mi reconocido agradecimiento.

Quite, 12 de marzo de 2005

(jf——/——-—d—)é———--kf P __it_._.//_...—
NELSON ARMENDARIZ N.
Gerente General




