INFORME DE LOS ADMINISTRADORES A LOS SENORES ACCIONISTAS
DE PUBLICACIONES CARVAIJAL S.A. POR EL EJERCICIO ECONOMICO
DEL ANO 2010

Seflores accionistas:

De acuerdo alo establecido en los estatutos de la Empresa y en las normas de
la Superintendencia de Compaiiias, presentamos el informe relacionado con el
entorno empresarial en el cual se realizaron nuestras actividades, las gestiones
desarrolladas y sobre el resultado financiero de PUBLICACIONES CARVAJAL
S.A., correspandiente al ejercicio econémico del afio 2010.

I. ENTORNO EMPRESARIAL

En el afio 2010, los resultados alcanzados en la economia del pais logran
un crecimiento del 3.3% del PIB en cifras no oficiales aun, resultado menor
a la previsiéon del Gobierno para el afio 2010; la inflacién fue del 3.33%
mfenor a Ia del 2009 la balanza comercial fue negatlva en 1.489 mﬂﬁnes

precio del mismo;
economia.

El Gobierno Nacional ha seguido impulsando cambios a la Ley Orgénica de
Régimen Tributario Interno, y es asi, que en el transcurso del afio, fueron
aprobadas reformas a la Ley y al Reglamento de Aplicacién de la Ley; en el
que se reglamenta el pago de Impuesto a la Renta a los Dividendos
recibidos porlas personas naturales.
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A finales del 2010, se aprob6é el Cddigo Orgdnicd de la Produccién,
. Comercio e Inversiones, en el cual se establecen beneficios y refbrmas a las
leyes laborales, aduaneras y de impuesto a la rentd, en estd ultima se
establece que la tasa impositiva pasara de 25% a 22%, dismi uyendo un
punto porcentual a partir del ejercicio fiscal 2011. :

Se evidencia una disminucién de la confianza del s
inversionista, y se espera la estabilidad y aplicacion d¢
implementen para reactivar las actividades de inversiéq.

lector e':afresarial e
los cambios que se

El 2011 no serd muy distinto al afio 2010, el Goble no Naciohal seguira
siendo el actor principal de la economia.

1I. DE LA ADMINISTRACION

La administracién durante el afio 2010 dio cumplimierfo a las fesoluciones
. emanadas en la Junta General de Accionistas del 22 de a§§ril.

La Administracién manifiesta que durante este afo 20
cumplimiento de las normas sobre propiedad intelectual
por parte de la compaiiia.

se ha |%servado el
y derechps de autor

Para el siguiente ejercicio econémico, la Admmlstracnon recomlmda que se
mantengan las politicas de manejo de capital de trabajo. i
4
' A continuacién, se detallan las labores mas important:as realizatlas por los
- administradores durante el presente ejercicio econémico:

Mantuvo el seguimiento a las actividades propias del ne%cio, relagonadas con
ventas, produccién y administracion, haciendo énfasi§ en el desarrollo e
innovacion de nuevos productos. '

Se mantienen los programas de seguridad mformahga tanto a nivel de
software como en procedimientos.




III. DEL ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Los estados financieros presentados a continuacion de este informe son
comparables con relacion al afio 2009.

Ingresos

Las ventas en el afio 2010 ascienden a la suma de US$ 523 miles, inferiores a
las ventas del afio pasado, en 18.25%, que fueron de US$. 640 miles.

vendi

-

C mercan

El costo de ventas represent6 el 0.67% de las ventas netas, menor al afio
2009 que fue del 1.09%.

G racional

Este rubro representa el 72.59% de los ingresos y asciende a un val e US$
340 miles, menor que en el 2009, que representd el 74.65%.

ili racional

ingresos totales, 9.88% mayor al alcanzado en el afio\2009 qy%
24.26% del total de los ingresos.

Ingresos financieros

Corresponden prmapalmente a los intereses cobrados y representa el 16.98%
de los ingresos totales.




La utilidad del ejercicio 2010 después de impuestos asné
i

y representa el 35.47% de los ingresos, valor super
pasado que represento el 28.59%.

IV. BALANCE GENERAL
Disponibilidades

Al 31 de diciembre de 2010 las disponibilidades de |
suma de US$ 457 miles, representa el 24.27%
es superior al del aifo 2009 que fue de US$ 76 miles.

Cuentas por cobrar comerciales

empre
del totaﬁde activ

El total de la cartera al 31 de diciembre de 2010, fu
representa el 18.41% de la estructura total de Activos,

r
ascendié a US$ 59 miles y representé el 3.35% del totaliide Activos.
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El total del activo, corriente asciende a la suma dd

a US$ 1.8'mill6nes y represento el 98.82% del total de I
Activos fijos
Los activos fijos netos al cierre del ejercicio 2010, alcan

miles, representan el 0.70% de los activos totales; un’
afo 2009 que ascendi6é a US$ 15 miles.

}

Total iv
Al 31 de diciembre de 2010, el total de los activos de §
la suma de US$ 1.9 millones, 5.60% mas que en el afo'

an la su
12.51%
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Pasivos

Al cierre del éjercicio econdmico 2010, el total de pasivos de la empresa es de
US$ 130 miles, que representan el 6.90% de la inversion total.

El indice de endeudamiento es del 7.41% en el 2010, soportado
principalmente en las obligaciones con proveedores del exterior, obligaciones
con proveedores locales y cuentas por pagar a filiales. No se registran deudas
con el sistema financiero nacional.

Patrimonio
El total del patrimonio de los accionistas al 31 de diciembre de 2010 alcanza la

suma de US$ 1.8 millones; y representa el 93.10% del financiamiento
requerido para la operacién total del negocio.

Los resultadés alcanzados por la administracion de la compania quedan
expuestos a consideracion de los sefiores accionistas, agradeciendo una vez

brindé.

Atenta mente,i




PUBLICACIONES CARVAJAL S.A.
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
(En Délares de E.U.A.)

2010 % 2009 % VARIACION % VARIACION
usb
VENTAS NETAS 523,422 100.00% 640,285 100.00% -18.25% -116,873
COSTO DE VENTAS 3,486 0.67% 6,976 1.09% -50.03% -3,490
MARGEN BRUTO ; 519,936 99.33% 633,319 9891% -17.90% -113,383
GASTOS DE ADMINISTRACION V VENTAS
Gastos de ventas 145,794 27.85% 202,581 31.64% -28.03% -56,787
Gastos de administracion : 234,161 44.74% 275,416  43.01% -14.98% -41,255
TOTAL GASTOS DE ADHINISTMCION Y VENTAS 379,956 72.58% 477,987 74.65% -20.51% -98,042
UTILIDAD DE OPERACIONES : 139,981 26.74% 155,322 24.26% -8.88% -15,341
OTROS INGRESOS Y EGRESOS
intereses recibidos -87,368 -16.69% 115,453 18.03% -175.67% -202,821
Otros ingresos y egresos, neto . -1,482 -0.28% -24,661 -3.85% -93.99% 23,179
Total ; -88,850 -16.97% 90,792 14.18% -197.86% -179,642
Utilidad antes de impuesto de renta 228,831 43.72% 246,114 38.44% -7.02% . -17,263
=
i (O
Impuesto de renta 43,183 8.25% 83,060 9.85% -31.52% ’ \1’ (7'\
i xtv\ (*\
UTILIDAD NETA ‘ 186,648  35.47% 183,064 28.58% _~ A% A\ r‘2,594
Y
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PUBLICACIONES CARVAJAL S.A.
BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
{En Délares de E.U.A.)

FLUJO
L)
ACTIVOS ccmmtmes 2010 % 2009 % INC. FONDOS

Caja y bancos 457,218 24.27% 76,160 4.27% 500.34%

Cuentas por cobrar comerciales 346,801 18.41% 59,849 3.35% 479.63% -287,052
(astos anticipados y otras cuentas por cobrar 1,066,953 56.63% 1,627,198 91.20% -34.43% 560,245
Total de activos corrientes 1,871,072 99.30% 1,763,207 98.82% 6.12% 273,193
PROPIEDAD , PLANTA Y EQUPIO

Magquinaria y equipo 103,968  5.52% 23,491 1.32% 342.59% -80,477
Muebles y enseres 0 0.00% 87,631 4.91% -100.00% 87,631
Total . 103,968 5.52% 111,122 6.23% -6.44% 7,154
Menos depreciacién acumulada - -80,803 -4.82% -96,075 -5.38% -5.49% -5272
Propiedad, planta y equipo, neto 13,165 0.70% 15,047 0.84% -12.51% 1,882
OTROS ACTIVOS 0 0.00% 6,000 0.34% -100.00% 6,000
TOTAL ACTIVOS 1,884,237 100.00% 1,784,254 100.00% 5.60% 281,075

PASIVOS CORRIENTES

Obligaciones por pagar bancos
Cuentas por pagar 39,699 2.11% 61,324 3.44%

-35.26%

P.
Participacién trabajadores 0.00% 0 0.00% & )
Impuesto de renta 43174 2.29% 49711 2.79% V83 \ o
Otros gastos acumulados y otras Guentas por pagar 47,142 2.50% 104,645 5.86%
Total de pasivos corrientes 130,015 6.90% 215,680 12.09%
TOTAL PASIVOS 130,015 6.90% 215,680  12.0 ‘l 2
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS P‘“ M

Capital social 2,015,000 106.94% 2,015,000 112.93%

Reserva legal 36,668 1.95% 36,668 2.06%

Perdidas Acumuladas -483,094 -25.64% -666,148 -37.33% 183,054
Utilidad del Ejercicio 185,648 9.85% 183,054 10.26% 1.42% 2,594
Total patrimonio de los acclonistas 1,754,222 93.10% 1,568,574 87.91% 11.84% 185,648
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO ' 1,884,237 100.00% 1,784,254 100.00% 5.60% 99,983
FLUJO DE FONDOS o 381,058
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