MEMORIA DE LA ADMINISTRACION

Senores Accionistas de
ANCELCORF S.A.
Fresente,

Sefiores accionistas:

En cumplimiento de mis obligaciones esiablecidas en la Ley de Compaiiias, en los
Estatutos Sociales v en la Resolucion # 92-1-4-3-0013 emitida por la Superintendencia de
Compaiias segin Registro Oficial # 44 de Octubre |3 de 1.992, presento a Ustedes mi
informe correspondiente al ejercicio 2004,

ANCELCORP S.A. ha desarmollado sus actividades en el presente afio dentro de un marco
de normalidad, del andlisis de sus estados financieros gue estdn a vuestra consideracion se
establece con claridad log resuliados obtenidos en el presente ejercicio, que refleja una
rentabilidad Tavorable para los socios y accionista, esperamos seguir mejorando ¢l proximo
wio vuestra siluacion finznciera,

Sin otro particular, me serd grato dar cualquier explicacion complementaria en la reunidn
de la Junta General Ordinaria de Accionistas,

Muy Atentamente,
7
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