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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Grupo Editorial Norma Ecuador S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Grupo Editorial Norma Ecuador S.A. al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y
de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de
la gerencia de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditorfa sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asf como una evaluacion de la presentacién general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opini6n.

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicion financiera del Grupo Editorial Norma Ecuador S.A. al 31 de diciembre del 2008 y
2007, los resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Como se menciona con mas detalle en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, durante el segundo
semestre del afio 2008, imperaron en el pais ciertas condiciones adversas en la economia nacional, en parte
influenciadas por la crisis financiera mundial. A la fecha de emisién de este informe, no ha sido factible
determinar las implicaciones que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la
economia nacional y, principalmente, sobre la posicién financiera y resultados futuros de operacién de la
entidad. En tal virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando la
situacion antes mencionada.

La Compaiifa prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Por lo tanto,
los estados financieros adjuntos no tienen como propdsito presentar la posicién financiera, resultados de
operacion y flujos de caja de Grupo Editorial Norma Ecuador S.A. de conformidad con principios de
contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Reptiblica
del Ecuador.
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GRUPO EDITORIAL NORMA ECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. dolares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalentes de caja

Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

ACTIVOS FLJOS:

Maquinaria y equipo

Muebles y enseres y equipos de computacién
Vehiculos

Total

Menos depreciacion acumulada

Activos fijos, neto

OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas 2008 2007
3 888 396
4 1,463 831
5 2,116 1,562
6 1,287 1.434

5.754 4223
5 5

380 316
26 26
411 347
259 218
152 129
- 2
5,906 4354
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Samuel Del Castillo

Gerente General




PASIVOS Y PATRIMONIO

D A TA
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

PROVISIONES PARA JUBILACION Y DESAHUCIO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Reserva legal

Reserva de capital

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Notas
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548
274
192
2,749
3,763
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Gerente Financiero Corporativo
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RUPO EDITORIAL NOR ECUADOR S.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. dodlares)

Notas 2008 2007

VENTAS NETAS 6,570 5,744
COSTO DE VENTAS 14 1,995 1,726
MARGEN BRUTO 4.575 4,018
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS: 14
Gastos de ventas 1,921 1,732
Gastos de administracion 715 596
Total 2,636 2.328
UTILIDAD DE OPERACIONES 1,939 1.690
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses pagados : )] ©))
Intereses ganados , 58 30
Otros gastos, neto (211) (201)
Total : (154) (176)
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 1,785 1,514
MENOS:
Participacion a trabajadores 267 227
Impuesto a la renta —— TENDENTT 363 402
Total (7 CuRER A NIEAS 630 629
UTILIDAD NETA \ g s 1,155 885

Ver notas a los estados financieros \
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Sampel Del Castillo Y Mauricio Rofiriguez'€. '
Gerente General Gerente Financiero Corporativo
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GRUPO EDITORIAL NORMA ECUADOR S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. doélares)

Reserva
Capital Reserva de Utilidades
Social Legal Capital Retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2006 548 192 1,869 2,803
Utilidad neta 885 885
Distribucién de dividendos (545) (545)
Transferencia - 80 __ (80)
Saldos al 31 de diciembre del 2007 548 274 192 2,129 3,143
Utilidad neta 1,155 1,155
Distribucion de dividendos _ . o (535) (535)
Saldos al 31 de diciembre del 2008 548 274 192 2,749 3,763
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Ver notas a los estados financieros

Sarfuel Del Castillo Mauricio Rodriguez C. -4-

Gerente General

Gerente Financiero Corporativo




GRUPO EDITORIAL NORMA ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. doblares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION
"Recibido de clientes

Pagado a proveedores y a trabajadores

Intereses pagados

Intereses ganados

Participacion a trabajadores

Impuesto a la Renta

Otros gastos, neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacion
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adaquisicién de propiedades y equipo

Pago del préstamo a compaiiia relacionada

Efectivo neto proveniente de actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Pago de dividendos y efectivo neto utilizado en
actividades de financiamiento

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento neto durante el afio
Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

5,878
(4,464)
1)

58
(239)
(207)
211)

814

(68)
281

(535)

492
396

5,790
(4,186)
(%)

30
(228)
(407)
(200)

794

(77)
185

(545)

357
39




GRUPO EDIT AL NOR ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

Gerente General Gerente Financiero Corporativo

2008 2007
~ CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 1,155 885
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacion:
Depreciacion de activos fijos 47 34
Baja de activos fijos 1
Provision para cuentas dudosas 60 11
Provision para obsolescencia de inventarios 299
Provisiones para jubilacion y desahucio, neto de pagos ) 49
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (692) 46
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (134) 4
Inventarios (554) (253)
Cuentas por pagar 401 (135)
Compatiias relacionadas 582 (156)
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 29) 15
Participacion a trabajadores 28 ¢y
Impuesto a la renta (48) _(5
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE
ACTIVIDADES DE OPERACION 814 194
:T‘R!NTENDE‘N\‘!A
.0 Nias |
! Giping
Ver notas a los estados financieros NS
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Sagfuel Del Casfillo aubicio Rodrfguez C.” / -6 -




RUPO EDITORIAL NORMA ECUA A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

1.

OPERACIONES

Grupo Editorial Norma Ecuador S.A. es una compaiiia constituida en el Ecuador y forma parte del
Grupo Carvajal de Colombia. La actividad principal de la Compaiiia es la comercializacion y
distribucion de libros y otros impresos, con propdsitos educativos, culturales y cientificos.

Durante el segundo semestre del afio 2008, imperaron en el pais ciertas condiciones adversas en la
economia nacional, tales como: reduccién drastica de los precios de exportacion del petréleo
ecuatoriano, disminucién de las remesas que los emigrantes envian al pais, moratoria en el pago de
ciertos tramos de la deuda externa piblica, déficit en la balanza comercial no petrolera e incremento
en la tasa de inflacién; condiciones influenciadas en parte por la crisis financiera mundial. Estos
eventos han afectado las condiciones econdmicas del pais y por consiguiente aumentado su nivel de
riesgo, lo que podria generar una disminucion consecutiva de las actividades econdmicas de las
empresas en el pais.

El Gobierno Ecuatoriano ha disefiado ciertas estrategias para poder cubrir los efectos generados por
los asuntos mencionados precedentemente, entre las cuales, constan reajustes al presupuesto General
del Estado, financiamiento del déficit fiscal a través de la emision de bonos del estado, restriccién de
importacioén de algunos productos y creacién de nuevos impuestos.

A la fecha de emision de los estados financieros, no es factible determinar las posibles implicaciones
que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia nacional y,
principalmente, sobre la posicion financiera y resultados futuros de operacion de la entidad. En tal
virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando los
acontecimientos antes mencionados.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. ddlares. Las politicas contables de la Compafiia
estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales son establecidas por la Federacién
Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compailias del
Ecuador, dichas normas requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la
informaci6n disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compatfiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Caja y Equivalentes de Caja - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos € inversiones a
corto plazo altamente liquidas.




Ventas y Costos por Ventas - 1.os registros por ventas y su costo son reconocidos en resultados en el
periodo en que se realiza la transferencia de dominio de los productos.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicién que no excede a los correspondientes valores
netos de realizacion. Las importaciones en transito se encuentran registradas a su costo de
adquisicién. Los inventarios incluyen una provision para reconocer pérdidas por obsolescencia, la
cual es determinada en funci6n ad su anélisis de la posibilidad real de utilizacién en la venta.

Valuacidn Activos Fijos - Al costo de adquisicién. El costo del activo fijo se deprecia de acuerdo con
el método de linea recta en funcién de los afios de vida 1til estimada de 10 para maquinaria y equipo y
muebles y enseres, 5 para vehiculos y 3 para equipo de computacion.

Provisiones para Participacion de Trabajadores e Impuesto a la Renta - Estan constituidas de
acuerdo con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacion de trabajadores y 25% para
impuesto a la renta y son registradas en los resultados del aiio.

Provisiones para Jubilacion y Desahucio - Se llevan a resultados, en base al correspondiente calculo
matemadtico actuarial determinado por un profesional independiente.

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA
Un resumen de caja y equivalentes de caja es como sigue:

... Diciembre 31, ...
2008 2007
(en miles de U.S. délares)

Caja general
Depésitos en bancos locales

37

341

Inversiones temporales _18
396

«®©
— N

Total

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:
... Diciembre 31, ...

2008 2007
(en miles de U.S. délares)

Clientes locales 1,571 879
Provision para cuentas dudosas (108) (48)
Total 1,463 831




7.

INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. délares)

Productos terminados 2,255 1,764
Productos en proceso 77 151
Provisién para obsolescencia de inventarios (216) (333
Total 2,116 1,562

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Compaiiias relacionadas 1,038 1,319
Anticipo proveedores 206 94
Préstamos empleados 10 4
Seguros 7 14
Impuestos pagados por anticipado 6 3
Otras cuentas por cobrar 20

Total 1,287 1,434

Compaiiias Relacionadas - Al 31 de diciembre del 2008, incluye principalmente una cuenta por
cobrar a una compaiiia relacionada por valor de US$750. Esta operacion devenga una tasa de interés
nominal anual del 3.5% y no tiene plazo de vencimiento definido.

CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:
... Diciembre 31, ...
2008 2007
(en miles de U.S. délares)
Proveedores 562 161
Compaiiias relacionadas 766 184
Total 1,328 345




8. PARTICIPACION A TRABAJADORES

De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen derecho a participar en las
utilidades anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del calculo del
impuesto a la renta. Los movimientos de la provision para participacion a trabajadores fueron como

sigue:
2008 2007
(en miles de U.S. dblares)
Saldos al comienzo del afio 227 228
Provision del afio 267 227
Pagos efectuados (239) (228)
Saldos al fin del afio 255 227

9. IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizaciéon. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencion adicional alguna. Una reconciliacion entre la utilidad segiin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segin estados financieros, neta de participacion a

trabajadores 1,518 1,287
Gastos no deducibles 332
Otras —(66) —(1)
Utilidad gravable 1452 1,608
Impuesto a la renta cargado a resultados 363 402

Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 207 212
Provisién del aiio 363 402
Pagos efectuados (207) (407)
Saldos al fin del afio 363 207

-10 -




10. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

11

12

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia correspondiente al afio 2008,
requerido por disposiciones legales vigentes, en razén de que el plazo para su presentacion ante las
autoridades tributarias, vence en el mes de Junio del afio 2009. Dicho estudio constituye una base
para determinar si las operaciones con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables
que se aproximan a valores de plena competencia. A la fecha de emisi6n de los estados financieros,
dicho estudio se encuentra en proceso de ejecucion y la Administracion de la Compaiiia considera que
los efectos del mismo, si hubieran, carecen de importancia relativa. Al 31 de diciembre del 2007, la
Compaiiia efectud el estudio de precios de transferencia en el cual se establecié que las transacciones
con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproxima a valores de plena
competencia.

OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. d6lares)

Beneficios sociales 49 37
Regalias 47 38
Compaiiias relacionadas 6

Impuestos por pagar 5 1
Otras cuentas por pagar _41 _61
Total 148 177

PROVISIONES PARA JUBILACION Y DESAHUCIO

Jubilacion Patronal - De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los trabajadores que por
veinte afios o mas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendran
derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacion que les corresponde en su
condicién de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social. Al 31 de diciembre del 2008 y
2007, la Compaiiia tiene registrada una provision por dicho concepto sustentada en un estudio
actuarial preparado por un profesional independiente, basado en el método prospectivo, de la siguiente
manera:

a. Unareserva por obligaciones adquiridas para atender el pago de 10 trabajadores que al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 tenian 10 afios o mas de trabajo;

b. Una reserva por el valor actual de las obligaciones futuras para 30 trabajadores con menos de 10
afios (27 trabajadores en el afio 2007).

Para el calculo, se consideraron una tasa anual de conmutacion actuarial del 4% y una tasa de interés
de capitalizacién de reservas del 6.5%.

Desahucio - De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Trabajo, en los casos de terminacién de la
relacién laboral por desahucio solicitada por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificara

-11 -




al trabajador con el 25% del equivalente a la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los afios
de servicios prestados a la misma empresa o empleador. Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la
Compafiia tiene registrada una provision por dicho concepto sustentada en un estudio actuarial
preparado por un profesional independiente.

Un resumen de las provisiones para jubilacion patronal y desahucio es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. dolares)

Jubilacién patronal 196 183
Desahucio _57 72
Total 253 255

Los movimientos de las provisiones para jubilacién y desahucio fueron como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 255 206
Pagos 43)
Recuperaciones (12)
Provisién del afio 53 _49
Saldos al fin del afio 253 255

13. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 547,918 acciones de US$1 valor nominal
unitario.

Reserva Legal - 1.a Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que €sta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccién monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

-12-




14. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compafiias relacionadas, durante los afios 2008 y 2007, se desglosan

como sigue:
2008 2007
(en miles de U.S. délares)
Compras 1558 1,038
Préstamos _1750 -
Servicios Administrativos _279 _297

15. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha de emision de los estados financieros (abril 15, 2009) no
se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto importante sobre
los estados financieros.
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