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1. Conocer y resolver sobre los respectivos Informes presentados por el Directorio a través de su 
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INE DEL CIDO A 
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La economía mundial parece convalecer pero encuentro 

E EMI 

E AMA A A NET 

E II A IR E 

A IR RI EEE 

E A O ESC EEC E 

IE IR AO 

organización productiva como una capa profunda, en la que 

podemos destacar, entre otros, cuatro temas: la información 

como energía, la extensión del mercado mundial, el 

OR EE AM RRA AR! 

DIN 

Lo malo es que nos dejamos impresionar por lo inmediato, el 

debilitamiento de la Economía Americana, la crisis de ciertos 

paises de la Comunidad Europea y sus posibles efectos, 

pronosticando algo catastrófico, pero coincido con el 

optimismo del Ex-Presidente García sobre el hecho de que 

A EI E E E 

actuales y lo mejor está por venir, 

IN A E o NN E 
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E EA EEE ER EEE 
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Procederé como de costumbre a darles breves comentarios de 

las Empresas de nuestro portafolio evitando así ser repetitivo 

O O RE 

A E RA ER ERES 

Hay Empresas como Carbogas, Agritalisa y Doconsa que han 

AN A E IAS 

excepción de la primera, las otras aportan a la canasta de 

TIA AT IR AA IEA 

TE 

la melaza presupuestada, 

además con la gestión 

PUDEN de 

EA O 

ATA AECI | 

TS 

E TE 

CIEGA 

El O 7 E] 

EI E ART ES 

AE A E ER E 

A E A E E 

IR SA 

IT E OE 

$700,000; propuesta aceptada por su Directorio y Junta 
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E E E TE ET EC IO 

E TER EC ES E TE 

Empresa principalmente al Ingenio San Carlos, como cañicultor 

HRS RATA 

DOCONSA 

A E IE E TAE TEN 

ME EEE STE SR El dy CA 

como Dividendo efectivo en el presente año. <A 2 

A e a 
ATA M E 

ass E 
INTER IM rg ci, 

COLI ETE 

CE ETE 

propias en Guayaquíl, Quito, 

DES 

NI A E EN 

A | 

A ST 

CR ASTON 

O RE ICE 

hm iaa ueno] IA CE 

nuevas NEO o 

negocio y se planifican otros de integración vertical, que están 

en estudio, muy prometedores.  



E E RN 

ATEN  S 

A DA 

La pequeña semilla ya toma forma y Crece con buenas 

A 

González, a los Directores, a su Gerente General Xavier 

AA ER E UR IN 

PAPELERA NACIONAL 

Me voy TS 

informarles aspectos 

importantes sobre la mayor 

MENO de E 

IPN 

E E TT 

hasta el 2010 fuimos 

£ixclusivamente productores de papel en el Ecuador. Nuestra 

ATA experiencia como productores de cartón la iniciamos 

MRE UTA 

SE RAR EA 

ARI O EEE! 

niveles bajo los $600 por tonelada para el Liner y cerca de 

CI A EOS 

EEN 

AE TR ST UI 

el escenario de la Industria Papelera en el Ecuador ha 
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ER E NOS 

el año pasado. 

E A RA A UT] 

un exceso de capacidad instalada para la fabricación de cajas 

de cartón. Uno de nuestros clientes de papel hoy apunta a ser 

nuestro mayor competidor, sus atrasos en los pagos nos 

EE SE ER ER E E 

Plantas. 

IEA A E E LS 

TEA O EEES ST ES E TO 

IA ET ET A CTA 

inexistentes, Hacia fines de año consideramos como una 

medida sana reducir la producción de papel frente a la baja 

EE TS E EEE IS 

como ésta no son extrañas en la Industria Mundial cuando el 

ISLA 

La División Cartón cumple claramente la estrategia para, la 

cual fue diseñada. El personal y los equipos están listos para 

crecer junto con Cartonera Nacional en Colombia, DER 

AN CAE A 

NE IE RRE 

los atenderemos como siempre, con calidad y precios 

ATA 

A ER TO 

anteriormente, las ventas fueron superiores al año anterior 

pero inferiores al Presupuesto, alcanzando las 137,990 TM. 
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PAT RES R  RS A UI 

E O UC RA E 

TA E ER IES SR 

la Empresa, me dan la confianza para asegurarles -Señores 

Accionistas- que como siempre vamos a dar una buena batalla. 

La División Cartón será la generadora de los resultados más 

E EE 

El Sector Bananero atraviesa serias dificultades en el mercado 

externo pero se beneficia de la competencia del Sector 

Cartonero en el precio de la caja. Concentramos hoy en dicho 

sector un 78% de nuestras ventas y pondremos más énfasis 

II RR 

restante; puesto que éste último es el más interesante a largo 

plazo. 

A ET CN TER E E TT 

ATTE DN ESE SETE E A UNA 

IAE REE RA LEER 

EEE EE E RE 

cuenta en el Patrimonio que surge como producto del 

INR ET RT DIARIA 

El Patrimonio Neto de la Compañía asciende a $73*240,079, 

IE RRA REE E O O O 

en el 2010 alcanzando un monto de $5*169,151. Se produce 

IT CO 

consecuencia de lo antes RI 

IES y OS A TES 

ERE DET E e LN neo 
LA 

a A ' 
E O AU ortante en cuanto al 

EE UAT ES DOI OA ER 
Pal 
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E E EA REE DORE 

ME A TAN 

El Directorio de Papelera Nacional sugirió a su Junta General 

el no pago de Dividendos por este año, como una medida de 

TI E CO 

Inversancarlos acogió favorablemente esta propuesta. 

Las razones que he tratado de exponer en este Informe 

respecto al entorno nacional de la industria y los precios 

E RE 

E TR A TOS 

A CS ELE O ES 

NT RRA A 

Quiero agradecer a los Directores de Papefera Nacional por su 

constante apoyo y recomendaciones durante este año de 

TEE ATA 

INN TA EUR 

Su capacidad y Creatividad para enfrentar los distintos 

escenarios que nos presentó el mercado. Confiamos en sus 

ejecutorias. Para nuestros trabajadores, tengan fe y confianza 

E E E ME TEA 

ANSIA EN ENE OT 

l 
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público como privado. Es el tercer DS id 

OA SAS To AS ll 

' ; ; Ñ Ñ A AS id. 
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E 
E 

logros € en un PR de gran competencia RECETA 
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(AED 100 

EIA A TO 

ES E 

rua materia Sto 

E E 

Nacional afectando sus 
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E los resultados 

(1) dólares GE PAE] 

SN IOCOVUADA CA AAEO Aa 

IAE RE E ELA 

AT A II E TINE ELECO 

RO FATE A 

TE A 

CITI 

GLOBAL RECYCLING COMPANY 

IT AE MEE E AA IS 

IAE RAEE E IAS STO 

ventas para no perder su presencia con sus proveedores 

habituales, y 

(AA TO MEN STE 
pe Lera j 

LOTO dra EROS ara conseguir precios convenientes y 

A] ¿apucen ei que permitan llegar a sus clientes 
Qe 

AS 
Be  
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A OE E E 

EA A E E EEN 

ese origen. Hay mucho material disponible y es bien limpio y 

además el flete pudiera ser muy conveniente. 

AE EA EE AS ERA ER 

sus proveedores, las navieras y clientes lo cual es muy 

A IA 

E A O 

E OR ER UOA 

RESULTADOS DEL HOLDING 
  

IATA E O RE EME IC 

propuesta de Dividendos que, tomando de Jos valores no 

E ES A E 

FEAR IIA ES A 

ATTE TS RINAERMAROTII TER 

E EE EE ERA EA 

los diferentes resultados de las Empresas, en que sin el aporte 

de la mayor (Papelera Nacional S.A.), distribuimos un 

ividendo igual al del último año. 

Es siempre posible que una o varias de nuestras Compañías 

atraviesen dificultades comprensibles dentro de los negocios, 

pero es altamente improbable que todas deban soportarlas de 

manera simultánea, Este escenario espero 

SS 
A 

En nombre del Directorio y personalme el e. LE] 

EA ID cita caia 
Ln 
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de nosotros en salvaguarda de sus importantes inversiones. 

(ATEO E E EM TO 

EDEN 

IE TS E E TO EE TO ATA 

juiciosas y talentosas personas con quienes compartí la 

responsabilidad de dirigir esta Empresa. Para el Señor 

NEIRA E UA O CT TETAS 

CE RA RA RR E ERE 

LT A EA LEE STO A 

Para cada uno de los Gerentes de las Compañías que 

HEEE 

EE OSI SRA O 

ETT E ER EA E 

logros 

ES NR O 

E A TEA EA 

Abril 20, 201; 
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A O AS E A ST 

dinamismo propio y como una embarcación, deben sortear 

E E E E ES SITE TEE 

desplazarse, pero lo verdaderamente importante, es no perder 

el rumbo, a pesar de las condiciones del mar, pues en algún 

EA 

Lo indicado es parte de los vaivenes del pasado, que 

NR AE EA E E 

más importante del Grupo, Papelera Nacional S.A., que está 

RO STE EM IE 

en su Flujo de Caja, las que esperamos sean superadas en el 

futuro mediato, como han sido todas las tormentas, que cada 

una de nuestras afiliadas han tenido que capear con 

ER TEA A 

En segundo lugar de importancia se ha ubicado firmemente, 

Cartonera Nacional S.A. en Colombia, que este año pasa a 

E A OT EA 

Las demás: Agritalisa, Soderal, Doconsa, Intercia, Recisa y Global 

Recycling han tenido variadas experiencias y resultados, pero 

en general, considero que su desempeño y aporte fueron 

positivos para beneficio de este Holding, cuyo efectivo 

depende, exclusivamente, de las Utilidades de las Compañías 

TN 
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RA MNACTONALD 
  

Año muy complejo. Por un lado, el 

inicio de la isión Cartón en 

O Ni TON TO 

restricciones en el Flujo de Caja 

ATA E 

RN ECO 

AE 

E AS 

A E 

dos de esos clientes, lo que afectará sensiblemente, nuestras 

MEA 

E E cuatro meses del 

A RR A 

ER O IA RTS 

E O LA 

A E AT 

MEA 

(O RA RO 

A PA IC A 

Hegando a 135,387 TM. 

E E E ET TS 

A E A 

con nacional, 

EE TN EG o CRT 

A E ere ible; lo que fue 

E OL cid de 95 a 89, sin 
1 TT ATT  
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Se ha mejorado igualmente nuestro fest liner, incrementando 

en la Planta de Cartón el porcentaje de utilización de papel 

E ET TER REA 

Todo lo indicado repercutió naturalmente en la curva 

CA RN E E TN 

E E SR A 

E EEE E A EEES 

EA E E E ES 

mencionada. 

IET CONS TT II IET ERE 

contra 140,127 TM ($71'031,148) del año anterior. Importante 

CO AAA 

EA A EE O 

Ventas, para colocar parte de nuestra producció 

países: Colombia, Perú, Bolivia, Chile, República Dominicana, 

SA LI A ES 

muy pequeño, con precios prácticamente al costo y con cierto 

TM EA O MEN 

ES 

IM E E E E A LÍO 

[EOS E CE RR A ERE 

mencionados, logrando, después de importantes gestiones, 

sustituir 22,957 TM (incluidas 14,000 TM demandadas por 

TESEO IO UT 

IE EN RITO 

IO RE AS ES 

MAN 

Dentro del Sistema; de A Integrado (SGI) se 1 

rene 

E] EN   
 



Tras sólo once me 

construcción y montaje, 

AE ASS 

OMR AER STR 

POE E 

defender estratégicamente 

el futuro de la Empresa 

ante la amenaza, ahora 

LO EA AOS 

clientes que  adquirían 

Td compra — y 

negociación muy grande, que además -como ya puntualizamos- 

CAEN EAS ER EE ET L EM  A 

REE II ER EE DEE 

SR A A ADN 

El inicio de la operación como siempre- contó con diferentes 

inconvenientes técnicos, adicionales a la curva de aprendizaje 

normal al adquirir la experiencia adecuada, por lo cual las 

A A CE E 

TE EL E CT SA 

ATI IN AMET INE E 

CEIM EE DTO ESO 

EA 

El precio de la caja de banano se desplomó de $1.20 a inicios 

ER RE A ERA 
O AA de la anotada reducción (3Os precias «del papel. 
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se dedica al proceso, comercialización y 

exportación del PET en Flakes desde el año 2004. Este 

ES EN! omo Ustedes conocen- es utilizado en la 

elaboración de botellas plásticas, paneles, alfombras, textiles, 

EMS 

Los mercados a los que hemos destinado las ventas, en este 

Ejercicio, han sido USA y Chile lográndose, gracias a una 

ET A LA RS E OS 

asiáticos. 

Ha sido un año RECORD, por incremento en los precios de 

OCRE AE A TO COOK O 

TA 

Se recolectaron, a nivel nacional, 49% TM más que el 2010,  
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TE A AE EEE EE 

PETRA TRA EEE RR 

CO IC E E E 

elementos extraños, que no son PET. Se están 

E RT CEN 

IET RI IR E E UI 

botellas mensuales, exportándose de 6 a 8 contenedores 

mensuales. 

Durante el 2011 se enviaron al exterior, entre las dos líneas un 

ENCON 

Las ventas totales $7"240,596 de las cuales $2'365,898 

AA A A E E ES 

S.A., donde ésta última obtiene todo el margen de 

intermediación. o 

II ESA IRE A AE 

e Impuesto a la Renta, lo que representa un rendimiento del 

IESO URAC 

IA A A 

DEI IL E EME ES 

la distribución de un Dividendo, en numerario, de $200,000, y 

EA A TES 

Empresa; lo que fue aceptado. 

E SI O E 

comparando lo reportado bajo NEC. En lo que respecta a las 

NIIF el año de transición es el 2012,  
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RECISA S.A. 

BALANCE GENERAL a Dic.31 

Dl 
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Al Ll 504, 062 EAT h 
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TOTAL mM Mm  TOTALPASIVO |. A 
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GLOBAL RECYCLING COMPANY 

PANAMÁ Y NEVADA 

IATA EN EME EILEME E 

prima-cartón (OCC), en un 29%, iniciándose a fines de 

SN RR CEA ERAS 

E E O OR TOA 

Desde entonces el precio se ha mantenido a la baja pero 

estable, en el rango de $215 a $235 TM. 

Las ventas, en el cuarto año de operación, fueron superiores 

en un 8% con relación al 2010. 

Podemos apreciar, a continuación, el movimiento, mes por 

ATA 

VENTAS 2011 - TM 

ESTAN A Jet | Nov | Dic PAIEN 

E RA RAE 35 00 

El promedio. mensual de ventas fue de 3,224 TM, siendo 

Papelera Nacional el mayor cliente -como se había previsto- 

con un 69%, seguido de Chile 21%, Taiwán 9% y Corea 1%. 

ET ACE TL A LIT A ETS 

apreciadas en el cuadro siguiente, correspondiendo el mayor 

volumen a Perú 26%, Rusia 23%, y, en Centro América: 

ELE EEE DE EEE  
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ERE E IR ES 

de la mayor cantidad de materia prima exportable y 

A E E A TN 

ES E EE TS ESE 

con 8,356 TM, en segundo lugar Nicaragua 2,869 TM y con 

RIA DIE 

DOES E SER ERE EA 

Casi en todos los mercados, el gran competidor es China, 

EE E O 

AE REE TEN 

ASPECTOS FINANCIEROS 
DS 

S € 
AE ET TO and diluye ON 

A ET O ALS pa 
($197,257) consecuencia de una sensible dismir 

IR E TR ER 

AE AE AU 

una mayor deuda. 

SIA AS IAE IA EN 

UNES CO O EE RE 

DIRE A RE RIN 

ACE III E CT TN 

El Patrimonio $699,440 que comprende $450,000 del Capital 

PI ER A IN 

NI E TR 

presentados, el Directorio por medio de su Presideñte, 

US  



recomendó a la Junta General que no se distribuya ningún 

DINO 

NR TRA O ERRE 

SA EROS UR EDO 

A E E NI OE 

abiertamente en ese mercado, como en efecto se está 

cumpliend 

El esfuerzo desplegado ha sido de consideración para 

O AE E A IE 

A TI A SEE O CR 

ATT SR IA ET 

EN EN ER ET E CEE ES! 

futuro desarrollo y estabilidad de la Compañía. A todos ellos, 

SU O EA ALEA 

po 

JA » 

AN 
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: BALANCE GENERAL a Dic.31 

pa O 
a 2"768,144 3'161,461 Corriente 368,144 

da 19,876 7,074 ¿Largo Plazo. 2"099,000 

EVA Ree 

pe illo 
Capital Social PAY 

pe Aca lv o 
Anteriores 

lie IAS 

ADE 

TOTAL 
PATRIMONIO 320,876 

os E y1omaas | O EBRO 08535 

ESTADO DE RESULTADOS a Dic.31 

PATO PON 

oo EI MIES 

O RIRS 

a 548,301 482,122 

Gastos de Operación 423,302 Pr NE Yl 

VIDAD NETA 124.999  
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GLOBAL RECYCLING 
COMPANY NEVADA 

BALANCE GENERAL a Die.31 

ACTIVOS 2010 2011 PASIVOS 2010 PIM 

rato PI IL recto nio MEA TAE IP 

TOTAL PASIVOS 119,667 367,230 

PATRIMONIO 

e AY E] 

Resultado Ejercicios 
Anteriores 

ente DINA 110,719 PRL 

TOTAL 
PATRIMONIO 

JOJAL TOTAL PASIVO Y 

ACTIVOS e 4 PATRIMONIO 

y 110,719 

PUB E] 343,189 

410,380 

2010 

Ventas Netas ENERIA 

CO 779,429 

a TEN 

e AJA 

UTILIDAD NETA  



AE E E EME 

IT A TAS O 

EE O EEES CO MEN TE 

venta de materias primas. 

La misma está ubicada en el Km 1.5 de la Vía Samborondón. 

E A E A IES 

O E CN IE 

A E EIDESA 

RETA EI IIA 

Tiene Activos por $70,861, Pasivos por $41,992 y un 

Patrimonio de $28,870. 

 



SES ID | 

Patrimonio reflejan el resultado de la conversión de NEC a 

NE E EE EST TU E ET 

exigencias de nuestros Auditores Externos y de la 

MEMO TRES 

Para propósitos de Consolidación se presentaron los Estados 

LE TT E EE STE 

convertidos a NJIF aunque no todas estaban obligadas dentro 

ERRE LION 

SES EMO E E 

AE ROS TEME II SS do 

CATE TEMA ATINA MIRE 

AREA E US 

E AR 

CS A EE E 

AE EE TE E OT IC IT 

Facultativa, con lo cual desaparece este saldo negativo en el 

EE 

ET E EE 

Integrales en Normas Internacionales de Información 

ELITES 

E RE , A Y ES 
5 Pro de 

ARTE 
ATA EA 

No 
XT 
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Disponible: 

$1'887,587, aumenta en 5$657,240, un 53%, en Cuenta 

Corriente del Banco del Pacífico 5$537,200 e Inversiones 

Locales $1”346,738. 

Exigible: 

$2'353,112 crece en $1'423,948 principalmente per anticipo 

ER ER AS 

LS E NT A 

TA TEA A E 

Subsidiarias. 

A partir del Ejercicio anterior el Holding es dueño directo de 

ANUN O OE NEO 

ETE 

 



Oda AS k 35 15 Ey 100% 

PA SIR Bl PA 

s 7"930,323 

(TI 

1439,367 | 1 ESEPRITE 

108) PUE) 

VAS ¡ E AN 

EST 

PALIO PAY DIA 

! EIA 180,000 

Y PAN 

INER 

El Pasivo Corriente aumenta en $159,345 en la Cuenta por 

Pagar Accionistas, por concepto de Dividendos años 

IN 

El Patrimonio aumenta en 

AIR ER NETA  



ERMUA LY 55”000,000 | 

MN RS 

RE AS PEAD MEA 

5'657,002 | PS p 

MIRE il INE CIN TE 

Los ingresos por concepto de Dividendos recibidos en efectivo 

de las TEE A 

COMPrd! 

| IU i 

A | ID] 

Ni | o YI] 

UI e 

150,000 | AE 

e Operación y los Intereses Ganados suman 

a una Utilidad Neta de $3'210,767, después de  



A 

E TR ETE 

Reserva Legal $356,752. 

Nuestros Auditores Externos al igual que en el año anterior 

nos han incluido un Segundo Informe, que comprende la 

AE O IE 

SEITE A EN 

SIE IN TI EI TT E TOS 

Consolidado de $194*'680,812 y un Patrimonio Total de 

SP IAITN 

ENE ROA EN SA AN 

OR EA EE REO 

recoge los Estados Financieros de cada Subsidiaria, cuyo total 

CA ERRE E TES 

presente Ejercicio, el Papel de Inversancarlos se valorizará en 

$2.19. 

 



A A A E ID 

recibidos de las Subsidiarias en este Ejercicio 2012 que 

totalizan $3'”741,322 servirán para cubrir los Gastos 

(DE E A SI 

A ES AA ER ESA 

EEE 

| A A ll O | 

e o EAU 

¡Saldo por cancelar Utilidad 2011 $1:321,564 

ss A AE 

Este valor es igual a lo distribuido en el pasado Ejercicio, 

equivalente a un 7.27% sobre el Capital Social. 

Asimismo, al no contar con saldos adecuados, se ha 

A ANA A 

 



A 

A NR 
DESERT ER ER E EE 

CEA E DO ER DES 

E RA AA E 

sido en todo negativo aunque inferior en $213,924 (5.41%) al 

EE ER DE LA 

Nacional S.A., y los primeros pasos de Global Recycling que 

A IN 

PT A E 

E NI ER ET ITA 

Colombia, Agritalisa, Soderal, Intercia-Recisa y Doconsa. 

¡AE AA ES E ME 

cada una de las Empresas integrantes, pues han dedicado sus 

A ED AT IEA 

Empleados y Obreros por el significativo aporte que 

EE E ITA 

Y, naturalmente a Mariano González, Presidente de 

INVERSANCARLOS por su sagaz dirección y perseverante 

empuje para impulsar cada una de las Compañías, en perfecta 

EN IA CRT EN 

EA DIR E E E ELENA 

A A 

ANI RE IEA IEC AE UN 

AE E EMO EE 

Gestorquil S.A., en mi calidad de Presidente Ejecutivo, 

E AE EA AR RE 10 a 
A a ñ Sá 

en la dirección del mismo, desde el año 2000. A SN 
ÉS 

ENTE 
TE A 00 

XT A Sam 
Sia 

IATA E 
Ed !  



ES ET TS O AS SEE 

para su consideración y decisiones como Órgano Máximo que 

estamos seguros, Ustedes han sabido valorar. 

A ERA A 
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EA ESO E 
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Vicep 

CRA ES 

IA A EA 

 


