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Estiraado Seqor:

En complumento de lo establecido en la Ley y en los Estatutos de la Compania
MUCALSA S. A ponemos a consideracidn  de ustedes 1a memoria explicativa de la
gestion veahizada en el ejercicio 2003,

Come Usted podra obeervar, de los Balances y Estados Financieros que han sido puesto
a zu dizposicion, ¢l movimiento Contable de la Compatiia se ha realizado mediante
Venta v Distribuctén de Cervezasz, como se podra observar, de los Balances y Estados
Financteros que han stdo puestos a su dispostctdn, la empresa registra movimento y se
han cumplido con los objetivos de la Empresa, aunqgue la sstuacion del pais no ba sido
favorable para este tipo de actividad.

En el ambito economico debe destacarse el esquema ufilizade que perputid parar
abruptaments la devaluacion En efecto 1a acelerada depreciacion de 1a moneda que se
registrd en 1999-2000 v en los primeros diax del 2001, fue detemida con el esquema
de la dolarizacion y con ello ze esfumo la amenaza permanente de la desvalorizacion de
la moneda. |

Por ia manera favorable como se realizo, debe senalarze también, el canje de sucres por
dolares, lo cual ze did inconvenientss en un tiempo relativamente corto contribuyd sin
duda en ia estabilizacion sefalada intcialmente, Ignaimente las reformas aprobadaz en

la Ley de Transformacion Economica, constitoyen parte favorable, ya que viabiliza el @'ﬁ
N

nieve esquema propuezte, v van dirigiday a mejﬂfar laz condiciones de 1nversion 1_ ) -
sectores de mmpacto para el crecimiento econdmico. La renegociacion por pak ,de

Gonterno de la dewda externa fue otro facter adecuado, lo cual cﬂnﬁtitum
por 1a liberacion de los recursoz a favor de las finanzas piiblicas.

También contribuyeron a que {a econoemia en ef 2001 tuviera un ¢g¢dny

en 1,9%, el elevado precio del pefréieo , ol descongelamiento i'\}" (e

fos ahorristas y log therementos salariales ordenados pot 2l Gobiekh\
confrastan con la disminucion del 7% de la economia en 2000

Tambien son relevantes las dificultades originadas por la sttuacion de la banca cer‘rada,
la falta de leyes necesariaz para el desarrcllo economico, los problemas en algunos o



sectores del Apro v 1a Peeca, asi como los bajos estandares de producfividad v seguridad
social registradas.

Come negativos, se observa el crecimiento de la inseguridad v delincuencia, lo cval
atécta la comercializacion de nuestros productes. Bl incremento de ciemre de negocios
por diversos motivos, asi como las dificultades derivadas en ol sector bananers v
CAMAroners.

De acuerdo al informe del Comisario e ha verificado ] cumplimiento por parte de los
admimstradores laz  normas legales, estatutarias y reglameantarias, presenfando los
Estadog Financieros en fodos los aspectos importantes, la sitwacion financiera de la

Compania a Diciembre 31 de 2003.

Al termino del afio, se ha dado fiel cumplimiento a todas las disposiciones de la Junta
General, v s ha cumplido las metas en coanto a financiamento y oygamzacidn

Es todo Yo qoe tengo que tnformar de mis actividades como Gerente General, aprovecho
la oporiumtdad de resterar mis agradecimiento por la confianza dispensada.

Atentamente

{rerente General




