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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionistas
La Nacion, S.A. y Subsidiarias

Hemos efectuado la auditoria del balance de situacion consolidado adjunto de La Nacion,
S.A. y Subsidiarias (el Grupo) al 30 de setiembre de 2003 y de los estados consolidados
conexos de utilidades, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha. Estos estados financieros consolidados son responsabilidad de la
Administracion de el Grupo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos
estados financieros consolidados con base en nuestra auditoria. Los estados financieros
consolidados al y por el afio terminado el 30 de setiembre de 2002, fueron auditados por
otros auditores, cuyo informe de fecha 31 de octubre de 2002, expresd una opinién con
salvedad debido al desconocimiento de posibles ajustes o revelaciones que se pudieran
haber requerido si se hubiera auditado los estados financieros de una subsidiaria, cuya
inversion en el 2002 fue valuada por el método de participacion patrimonial, con base en
estados financieros no auditados.

Excepto por lo que se describe en el parrafo siguiente, efectuamos nuestra auditoria de
acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria emitidas por la Federacion
Internacional de Contadores. Esas normas requieren que planifiguemos y ejecutemos la
auditoria para obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros
consolidados estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre
una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados
financieros consolidados. Una auditoria incluye también evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la Administracion, asi
como la presentacion en conjunto de los estados financieros consolidados. Consideramos
que nuestra auditoria ofrece una base razonable para nuestra opinion.

Como se indica en la nota 9, al 30 de setiembre de 2003 los estados financieros
consolidados incluyen una inversion en la relacionada Bloque Activo Centroamericano,
S.A. (BAC), la que a su vez mantiene una participacion del 44% en la asociada
Publiguias Interamericana, S.A. El valor de la inversion en BAC fue ajustado hasta el 30
de setiembre de 2002 por el método de participacion patrimonial con base en estados
financieros no auditados. Durante el 2003, ese valor se actualiz6 Unicamente por
variacion del tipo de cambio, debido a que no se dispone de informacién financiera
auditada. Por consiguiente, no nos fue posible satisfacernos del valor de la inversion en
BAC.

KPMG, S. A., una sociedad anénima costarricense, es firma
miembro costarricense de KPMG Intemnational, una cooperativa
Suiza
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Tal y como se indica en la nota 10, el Grupo suscribio contratos de arrendamiento sobre
algunos activos productivos, que han sido contabilizados de conformidad con las normas
emitidas por las Autoridades Tributarias. Ese método de registro difiere con el
tratamiento contable aceptado por las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

En nuestra opinion, excepto por el efecto en los estados financieros consolidados de
aquellos ajustes, si los hubiere, que pudieren haberse requerido si hubiésemos podido
revisar la valuacion de la inversion sefialada en el parrafo tercero anterior con base en
informacidn financiera auditada, y excepto por el efecto en las cifras financieras al 2003,
de la contabilizacion de contratos de arrendamientos bajo un método diferente al
requerido por las Normas Internacionales de la Informacion Financiera, tal y como se
indica en el parrafo cuarto anterior, los estados financieros consolidados antes
mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién
financiera de La Nacion, S.A. y Subsidiarias al 30 de setiembre de 2003, los resultados de
sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera promulgadas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.
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24 de octubre de 2003

San José, Costa Rica

Armin Campos

Miembro No. 663

Pdliza No.R-1153 Timbre de ¢ 1.000 de Ley No. 6663 adherido
Vence el 30/09/04 y cancelado en el original



Activo

Activo circulante:

LA NACION, S. A. Y SUBSIDIARIAS
Balances de Situacion Consolidados

30 de setiembre de 2003 y de 2002
(En miles en colones)

Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 3)
Inversiones disponibles para la venta (nota 4)
Cuentas por cobrar, neto (nota 5)

Efectos por cobrar corto plazo (nota 6)

Inventarios, neto (nota 7)

Gastos pagados por anticipado (nota 8)

Total activo circulante

Efectos por cobrar alargo plazo (nota 6)
Inversiones alargo plazo, a costo (nota 9)
Inmuebles, maquinariay equipo (nota 10)
Menos depreciacion acumulada
Inmuebles, maquinariay equipo, neto

Otros activos (nhota 11)

Impuesto sobre larenta diferido (nota 21)

Pasivo y Patrimonio

Pasivo circulante:

Préstamo a corto plazo (nota 12)

Porcién circulante de la deuda alargo plazo (nota 13)
Certificados de inversion a corto plazo (nota 14)
Cuentas por pagar comerciales (nota 15)

Intereses por pagar

Por pagar a funcionariosy empleados

Ingresos diferidos por suscripciones

Impuesto sobre larenta por pagar

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar (nota 16)

Total pasivo circulante

Deuda alargo plazo, excluyendo la porcidn circulante (nota 13)
Certificados de inversién alargo plazo (notal4)
Acumulacion para prestaciones legales
Impuesto sobre larenta diferido (nota 21)

Total pasivo
Interés minoritario
Patrimonio (nota 17):
Acciones comunes
Capital adiciona pagado
Superavit por revaluacién

Pérdidas no realizadas, neta (notas 4y 11)

Reservalegd

Utilidades no distribuidas (nota 25)
Ajuste por traduccién de estados financieros de entidades extranjeras

Acciones en tesoreria, a costo

Patrimonio, neto

Compromisos 'y contingencias (notas 23y 24)

Véanse |as notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

2003 2002

¢ 2924046  3.619.068
1552002  1.013.400
3136583  2.673.010
33.464 172.620
1973781  2.081321
245535 271.023
9.865.411  9.830.442
344.043 268.807
1.826.997  1.732.166
12.790.471  11.881576
4234597  4.612.853
8.555.874  7.268.723
1533120  1.118.957

143.018 -
¢ 22.268.463  20.219.095
¢ - 186.672
104.831 98.932
429,625 508.312
2056403  1.744.391
30.406 39.629
345.000 290.000
756.927 613.762
852.112 370.829
1218985  1.268.289
5794289  5120.816
931231  1.002.742
412.850 844.221
90.201 71.868

108.033 -
7.336.604  7.039.647
337.476 304.368
4525794 4523589
242.167 236.472
2199325  2.307.358
(294.925)  (714.409)
595.736 540.983
7563174  6.225.329
(14.667) (65.391)
14.816.604  13.053.931
(222.221)  (178.851)
14594383 12.875.080
¢ 22.268.463  20.219.095




LA NACION, SA.Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Utilidades

Afios terminados €l 30 de setiembre de 2003 y de 2002

(En miles de colones)

Ingresos:
Publicidad
Circulacion
Produccion
Ventas de papelesy cartulinas
Otros
Total ingresos
Costos y gastos:
Costos directos de operacion
Utilidad bruta
Gastos de operacion:
Gastos de ventas (nota 18)
Gastos generdlesy de administracion (nota 19)
Gastos financieros, neto (nota 20)
Depreciacion
Otros gastos
Total gastos
Utilidad antes de la participacion
minoritariay de impuestos
Participacion del interés minoritario en
pérdidas de subsidiarias
Utilidad antes de impuestos
Impuesto sobre la renta (nota 21):
Corriente
Diferido
Tota gasto de impuesto sobre larenta
Utilidad neta

Utilidad neta por accién comun en circulacion (nota 1-a-a) ¢

2003 2002
16.396.684  15.401.041
7.154.963 6.139.133
2.658.217 2.339.104
2.654.827 2.388.191
1.227.713 1.366.754
30.092.404  27.634.223
16.614.460  15.282.386
13.477.944  12.351.837
4770106  3.985.621
3574970  2.976.278
468.054 548.606
1.026.078 1.169.988
619.151 1.008.821
10.458.358 9.689.314
3.019.585 2.662.523
99.867 171.136
3.119.452 2.833.659
1.100.579 1.031.602
(143.018) -
957.561 1.031.602
2.161.891 1.802.057
0.4777 0.3985

Véanse |as notas que acomparian a los estados financieros consolidados.



Saldo al 30 de setiembre de 2001

Utilidad neta del afio

Emision de acciones comunes (nota 17)

Dividendos en efectivo, ¢0,14 por accién comun en circulacion
Revaluacién de activos productivos (nota 10)

Asignacion alareservalegal

Ajuste por traduccién de estados financieros de entidades extranjeras (nota 1-c)
Pérdidas no realizadas (nota 4)

Adquisicién de acciones en circulacion (nota 17)

Saldo al 30 de setiembre de 2002

Utilidad neta del afio

Emision de acciones comunes (nota 17)

Dividendos en efectivo, ¢0,17 por accién comun en circulacion

Efecto en superavit por variacion en impuesto de renta diferido (nota 17)
Asignacion alareservalegal

Ajuste por traduccién de estados financieros de entidades extranjeras
Gananciano realizadas (notas4y 11)

Adquisicién de acciones en circulacion (nota 17)

Saldo al 30 de setiembre de 2003

Véanse las notas que acomparfian a los estados financieros consolidados.

LA NACION, SA.Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio

Afios terminados el 30 de setiembre de 2003 y de 2002
(En miles de colones)

Ajuste por traduccién

Capita de estados financieros
Acciones  adicional Superdvitpor  Pérdidas no Reserva  Utilidades no de entidades Accionesen  Patrimonio,
comunes pagado revaluacion realizadas legal distribuidas extranjeras tesoreria neto

¢ 4519815 227.124 1.718.041 (456.367)  452.656 5.144.787 (29.902) (512) 11.575.642
- - - - - 1.802.057 - - 1.802.057
3.774 9.348 - - - - - - 13.122
- - - - - (633.188) - - (633.188)
- - 589.317 - - - - - 589.317

- - - - 88.327 (88.327) - - -
- - - - - - (35.489) - (35.489)
- - - (258.042) - - - - (258.042)
- - - - - - - (178.339) (178.339)
4523589  236.472 2.307.358 (714.409)  540.983 6.225.329 (65.391) (178.851) 12.875.080
- - - - - 2.161.891 - - 2.161.891
2.205 5.695 - - - - - - 7.900
- - - - - (769.293) - - (769.293)
- - (108.033) - - - - - (108.033)

- - - - 54.753 (54.753) - - -
- - - - - - 50.724 - 50.724
- - - 419.484 - - - - 419.484
- - - - - - - (43.370) (43.370)
¢ 4525794 242.167 2.199.325 (294.925)  595.736 7.563.174 (14.667) (222.221) 14.594.383
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LA NACION, SAA.Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidades de Flujos de Efectivo

Afios terminados el 30 de setiembre de 2003 y de 2002
(En miles de colones)

2003 2002
Fuentes (usos) de efectivo:
Actividades de operacion:
Utilidad neta ¢ 2.161.891 1.802.057
Partidas que no reguieren (proveen) efectivo:
Depreciacién y amortizacion 1.026.078 1.217.672
Estimacion para cuentas de dudoso cobro 118.284 187.149
Estimacion para obsolescencia de inventarios (500) 1.074
Otras provisiones - 7.574
Diferencias de cambio no realizadas 87.024 38.998
Pérdida en disposicidn de activos productivos 55.640 22.825
Ganancia en disposicion de inversidn en acciones - (138.891)
Amortizacion de crédito mercantil 70.272 55.881
Acumulacion para prestaciones legales - 49.174
Participacion en pérdidas de compafiias asociadas 410.662 689.833
Efecto por adquisicién de subsidiaria - 120.758
Ajuste por traduccion de estados financieros
de operacion extranjera (347.059) (395.736)
Impuesto sobre larenta diferido (143.018) -
Participacién del interés minoritario en pérdidas de subsidiarias (99.867) (171.136)
Efectivo neto provisto por las operaciones 3.339.407 3.487.232
Efectivo provisto (usado) por cambios en:
Inversiones disponibles paralaventa (119.118) (27.500)
Cuentas por cobrar (312.787) 1.742.479
Cuentas por cobrar relacionadas (50.919) (137.227)
Inventarios 108.040 (198.823)
Gastos pagados por anticipado 25.488 (56.398)
Cuentas por pagar comerciales 312.012 (318.993)
Intereses por pagar (9.221) (5.730)
Por pagar afuncionariosy empleados 55.000 90.000
Ingresos diferidos por suscripciones 143.164 (73.086)
Impuesto sobre larenta por pagar 481.283 256.857
Gastos acumulados, por pagar y otras cuentas por pagar (30.971) 75.751
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 3.941.378 4.834.562
Actividades de inversion:
Aumento en inversiones alargo plazo (181.855) (233.666)
Disminucion (aumento) en efectos por cobrar a corto plazo 139.156 (61.702)
Aumento en efectos por cobrar alargo plazo (75.236) (28.667)
Adiciones de inmuebles, maquinariay equipo (2.368.869)  (1.699.850)
Aumento en otros activos (615.599) (253.158)
Proveniente de la venta de activos productivos - 1.035.970
Aumento en capital social por emision de acciones comunes 2.205 3.774
Capital adiciona pagado 5.695 9.348
Disposicion de acciones en tesoreria (43.369) (178.339)
Efectivo neto usado por las actividades de inversion (3.137.872)  (1.406.290)

Pasan ¢ 803.506 3.428.272
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LA NACION, SA.Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo, Continuacion

Afios terminados el 30 de setiembre de 2003 y de 2002
(En miles de colones)

Vienen ¢

Actividades de financiamiento:
Pagos de préstamos a corto plazo
Pagos de los certificados de inversién
Disminucion de la deuda alargo plazo
Dividendos pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

Interés minoritario en subsidiarias consolidadas

Aumento (disminucion) neto en el efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo a final del afio ¢

2003 2002
803506  3.428.272
(186.672) (13.694)
(510.058)  (424.566)
(65.612)  (697.698)
(769.293)  (633.188)
(1531.635) (1.769.146)
33.107 382.115
(695.022) ~ 2.041.241
3.619.068  1.577.827
2.924.046 _ 3.619.068

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros consolidados.
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LA NACION, SA.Y SUBISIDIARIAS
Notas alos Estados Financieros Consolidados

30 de setiembre de 2003y de 2002

Q) Resumen de Operaciones 'y Politicas Importantes de Contabilidad

@ Organizacion

La Nacion, SA. fue congtituida en noviembre de 1946, de conformidad con las leyes
de la Republica de Codta Rica y es propietaria de las subsdiarias Grupo
Nacion GN, SA., Prensa Econdmica, SA., Grupo Latino de Radiodifusion,
S.A., MCJ Corporacién Ejecutiva Viges, SA., Payca, Papeles y Cartones,
SA. y subsdiaria, Inmobiliaria Los Olivos, SA. y subddiaria, Desarrollo Los
Olivos, SA.y subsdiaria, Comunicacion Integral El Savador, SA. de CV.y
Searvigraficos Guatemaa, SA.

La subsdiaria Payca, Papeles y Cartones, SA. y Desarollo Los Olivos, SA., son
propietarias de entidades localizadas en Nicaraguay Panam@, respectivamente.

Laactividad principal de LaNacién, SA. y de su subsidiaria Grupo Nacion GN, SA.,
es la pretacion de sarvicios publicitarios, la edicion y produccion de los
periddicos La Nacidn, Al Diay El Comerciante, la elaboracion  de trabgos
litogréficos, impreson de todo tipo de materides publicitarios, revidas,
periddico y insertos, asi como la didribucion de las publicaciones y de
semanariosy revidas.

Prensa Econdmica, SA., se dedica ala prestacion de servicios publicitarios; la edicion
y producciondd semanario El Financiero.

Laactividad principal dd Grupo Latino de Radiodifuson, SA., eslaradio de difusion,
mediante tres estaciones de radio Cuarenta Principales 104.3, Bésame 89.9 y
Ritmo 90.7.

Payca, Papeles y Cartones, SA. y subsdiaria es una convertidora de papd 'y
digtribuidora de papeles, cartulinas y materiaes de oficing, asi como tintas para
impresoras.

Inmobiliaria Los Olivos, SA. y subsdiaria es la duefia de terrenos y edificios ubicados
en Puntarenas'y Cartago.

(ContinGa)
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LA NACION, SA. Y SUBISIDIARIAS

Notas alos Estados Financieros Consolidados

Desarrdllo Los Olivos, SA. (domiciliado en la Republica de Panamd) y subsidiaria,
mangan un portafolio de inversones y participacion accionaria en otras
compafiias.

La Nacidn, SA. es una entidad publica regulada por la Superintendencia Generd de
Vaores (Sugeva), laBolsaNacional de Vaores de CostaRica, SA., y laLey
Reguladora de Mercado de Vaores. Como td esta autorizada para emitir
acciones y titulos de deuda, para ser negociados en & mercado bursdtil loca.

El total de empleados dd Grupo es de aproximadamente 1.129 empleados (1.209 en €
2002).

(b) Principios de Contabilided

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NITF's) promulgadas por € Consgjo
de Normas Irternacionaes de Contabilidad (“IASB”, por sus siglas en inglés) y
las interpretaciones emitidas por d Comité de Normas de Interpretacion del
IASB (“SIC”, por susdglaseninglés).

(© Unidad Monetariay Regulaciones Cambiarias

Los estados financieros consolidados y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad
monetaria de la Republica de Costa Rica

La paridad del colon con d dolar estadounidense se determina en un mercado cambiario
libre, bgo la supervison dd Banco Central de Costa Rica. Al 30 de setiembre
de 2003 y de 2002 ese tipo de cambio se establecio en ¢407,77 'y ¢408,88 por
US$1,00 paa la compra y venta de divisas, respectivamente (¢368,57 y
¢369,12 por US$1,00, respectivamente, en e 2002).

Como se observa en la nota 1-a, € Grupoincluye entidades domiciliadas fuera de Costa
Rica, cuyos estados financieros fueron traducidos a colones de acuerdo a su
clasficacion como entidad extranjera, 0 como operacion extranjera que forma
pate integra de las actividades de la Casa Matriz (una extenson de las
operaciones de la Casa Matriz). De esa forma, los estados financieros de las
subsidiarias (entidades extranjeras) Didtribuidora Papeles y Cartones, Nicaragua
SA.; ABC Honduras, SA. y Nueva Prensa Financiera, SA., cuya moneda de
medicion es su moneda loca, fueron traducidos a colones como sigue: activos y
pasvos monetarios y no monetarios, denominados en moneda loca fueron
traducidos a US dblares y luego a colones, utilizando los tipos de cambio
vigentes a la fecha de los estados financieros, d patrimonio fue traducido a tipos
de cambio higtéricos. Losingresosy gastos fueron traducidos utilizando tipos de
cambio promedio con respecto a US ddlar y luego traducidos a colones.

(ContinGa)
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LA NACION, SA. Y SUBSIDIARIAS

Notas alos Estados Financieros Consolidados

El guste originado por la traduccion de esos estados financieros, fue registrado como
un componente separado en la seccion patrimonia consolidada

Los estados financieros de la subsidiaria Desarrollo Los Olivos, SA., la cud clasfica
COMO Una operacion extranjera integraday cuya moneda de medicion es € US
ddlar, fueron traducidos como sigue activos y pasivos monetarios y no
monetarios, a tipo de cambio ddl US ddlar con respecto d coldn, vigente ala
fecha de los estados financieros, @ patrimonio a tipos de cambio histéricos, los
ingresos y gastos fueron traducidos a tipos de cambio promedios del coldn con
respecto a ddlar vigente durante d afio. El guste originado de esa traduccidn,
se incluye en € estado de resultados como diferencias de cambio en conjunto
con aguellas originadas de transacciones en moneda extranjera.

Esta traduccion a colones de los estados financieros mencionados no debe interpretarse
como una aseveracion de que los montos expresados en colones pueden
traducirse libremente a moneda locd, a aplicar los tipos de cambio usados en
la traduccidn.

(d) Principios de consolidacion
L os estados financieros consolidados incluyen la informacion financiera de La Nacion,
SA.y sus Subgdiarias Sguientes.

Porcentaje de participacion
2003 2002
Payca, Papelesy Cartones, S.A. y su subsidiaria: 100% 100%
Distribuidora Papeles y Cartones Nicaragua, SA.  100% 100%
Grupo Nacion GN, SA. 100% 100%
Prensa Econdmica, S.A. 771.17% 77.17%
Inmobiliaria Los Olivos, SA. y su Subsidiaria 100% 100%
Compaiia Tres CC, SA. 100% 100%
Desarrollo Los Olivos, SA.y su Subsidiaria 100% 100%
Prensa Econdmica Panama, S.A. y subsidiaria: 100% 100%
Nueva Prensa Financiera, S.A. (todas domiciliadas  78.07% 70%
en Panamd)
Grupo Latino de Radiodifusidn, SA. 50% 50%
MCJ Corporacién Ejecutiva Vigjes, SA. 70% 70%
L.N. Integral, SA. y Subsidiarias: - 100%
Publicaciones Los Olivos, S.A. - 100%
ABC Publicaciones de Centroamérica, SA. y sus
Subsidiarias - 100%
Audio Texto de CostaRica, SA. - 100%
Digribuidora Los Olivas, SA. - 100%
Impresion Comercial LN, SA. - 100%
Editorid Los Olivos, SA. - 100%

(ContinGa)



oA 4
LA NACION, SA. Y SUBSIDIARIAS

Notas alos Estados Financieros Consolidados

El proceso de consolidacion no incluy6 la consolidacion de los estados financieros de
las subgdiarias Comunicacion Integrd El Sdvador, SA. de CV. y
Sarvigraficos Guatemaa, SA., cuyas operaciones fueron suspendidas en €
2001, gustandose € saldo de lainverson en esas entidades aun valor cero.

En agosto de 2002 se acordo la fusidn de las subsidiarias LN Integrd, SA., Audio
Texto de Costa Rica, SA., Servicios LN, SA. y ABC Publicaciones de
Centroamérica, SA. con Publicaciones Los Olivos, SA., prevaeciendo
Publicaciones Los Olivos, SA. En setiembre de 2002, se acordd también la
fuson de las subsidiarias Digtribuidora Los Olivas, SA., Editorid Los Olivos,
SA., Impresién Comercia LN, SA. y Publicaciones Los Olivos, SA., con
Grupo Nacion GN, SA. prevaeciendo esta Ultima. Adiciondmente, € Grupo
Nacion GN, SAA. adquirio activos y pasivos de La Nacion, SA. asu vaor en
libros y absorbid operaciones de produccion, operacion y administrativas de La
Nacion, SA. Taes fusiones se hicieron efectivas a partir del 1 de octubre de
2002.

Las subsidiarias son entidades controladas por La Nacidn, SA. El control existe cuando
se tiene € poder, directa o indirectamente, para gobernar las paliticas financieras
y operativas de una entidad obteniendo beneficios de sus actividades. Los
estados financieros de las subsidiarias se incluyen en los estados financieros
consolidados desde d momento en que seiniciad control y hasta que este cese.

En e curso normd de sus operaciones, la Casa Matriz y sus subsdiarias tienen relaciones
comercides entre i de acuerdo con su integracion financieray comercia. Todos
los sddos 'y transacciones importantes entre las compafhias han Sdo iminados en
el proceso de consolidacion.

() Uso de Egtimaciones

La Administracion del Grupo ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados con
sus activos y pasivos reportados y con la revelacion de pasivos contingentes, d
preparar los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionaes de Informacion Financiera. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimacionesy supuestos.

(ContinGa)
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Efectivo y equivaentes de efectivo

La Compafia considera como efectivo y equivaentes de efectivo, € efectivo en cgay

©

bancos, asi como los instrumentos financieros a la vigta y otros vaores de dta
liquidez, con vencimiento origina, a la fecha de adquisicion, de tres meses o
menos.

Inversiones digponibles parala verta

Las inversiones disponibles para la venta, corresponde a titulos valores adquiridos con

)

el propdsito de obtener rendimientos, tanto de su comportamiento de vaor,

como de su negociacion bursatil eventud. Ese activo se registra d vdor justo
de mercado, reconociendo cuaquier pérdida o ganancia en su vauacion en la
seccion patrimonia, como pérdidas 0 ganancias no redizadas. Una vez que la
inversion sea vendida, reembolsada o desapropiada por otro medio, o hasta
gue se determine que d activo en cuestion ha sufrido un deterioro de vaor, esa
partida patrimoniad se transfiere d estado de resultados consolidado. El vaor
justo de mercado de las inversiones disponibles para la venta, corresponde a

vaor seguin cotizaciones, alafecha de los estados fi nancieros consolidados.

Activo derivado por uso de coberturas

Para afrontar € riesgo cambiario de Délar con respecto a Euro, moneda a ser utilizada

en la adquisicion futura de maguinaria nueva, € Grupo opté por comprar  un
futuro en Euros, cubriendo € 75% del costo. La ganancia o pérdida que
resulte de esa cobertura, se incluye en la seccion patrimonial como ganancia o
pérdidano realizada.

Cuando la transaccion futura de compra del activo e redlice, la ganancia o pérdida

acumulada no redizada, se excluye dd patrimonio y se incluye en la medicion
inicial del costo de ese ectivo.

(ContinGa)
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@) Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se registran a costo menos una estimacion por posibles cuentas
de cobro dudoso.

1)) Estimacion para Cuentas de Dudoso Cobro

El Grupo sigue la politica de registrar una estimacidn para cuentas por cobrar de dudoso
cobro, con base en una evaluacion mensua de los sados por cobrar. Esta
evaluacion considera aspectos tales como capacidad de pago de los deudores,
garantias recibidas, antigliedad de los saldos, informes de |os asesores legdes, y
otras consderaciones de la Adminigtracion. Las pérdidas en que se incurran en
la recuperacion de los efectos y cuentas por cobrar, se liquidan contrael saldo de
la estimacion.

(9] Inventarios

Los inventarios estan valuados d costo, € cud no excede € vaor de mercado (valor
redizable neto), de la manera dguiente repuestos, tintas, materides y
suminigtros a costo promedio; d inventario de papel del Grupo Nacion GN,
SA. y d inventario de materia prima de Payca, Papeles y Cartones, SA.
mediante € método de "Ultimo en entrar, primero en sdir"; producto terminado
y en proceso d costo de manufactura; las mercaderias en transito sevauan d
costo seguin factura del proveedor, El valor redizable neto corresponde d vaor
de venta estimado en € curso norma de |os negocios, menos € costo estimado
de los gastos de terminacion y de venta,

Durante d periodo se redizan estudios técnicos a fin de evduar la sUficiencia ce la
estimacion para obsolescencia de inventarios.

()] Inversiones en Acciones

Las inversiones en acciones de compafiias asociadas que representan una participacion
igua o superior d 25% y menor o igud d 50% dd capitd acciones, seregistran
por € méodo de participacion patrimonid. Aquellas inversones en acciones
gue representan menos dd 25% dd capital acciones se registran a costo,
semprey cuando no exceda d vaor redizable neto.

(ContinGa)
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(M  Inmuebles, Maguinariay Equipo

Los inmuebles, maguinariay equipo se registran a costo mas un guste por revauacion
dd costo histdrico de la mayoria de los activos productivas, menos la
depreciacion acumuladay pérdida por deterioro.

La revauacion se redizd hagta setiembre del 2002, utilizando @ ndice de precios d
consumidor, emitido por & Banco Centra de Costa Rica.

Parte ddl superavit resultante de esas revauaciones ha sdo capitdizado y @ sddo
restante, se presenta en los estados financieros consolidados en la seccion de
patrimonio como superavit por revaluacion (véase nota 17).

Los desembolsos por concepto de mantenimiento, reparaciones y mejoras menores se
cargan alas operaciones seglin seincurren.

(n) Depreciacion

La depreciacion del costo histérico de la mayoria de los activos productivos se
determina con base en & método de linea recta, excepto para las rotativas y
maguinaria y equipo, los cuaes se deprecian bgo € méodo de suma de los
numeros digitos, tanto para efectos financieros como fiscaes y con base en las
vidas Utiles estimadas de | os activos respectivos.

Las mejoras a edificios arrendados se deprecian por € método de linea recta, durante
€ plazo de vigenciadel contrato dd aquiler suscrito.

El vaor de larevauacion se deprecia en d remanente de las vidas Utiles de los activos
respectivos a partir de la fecha de su registro, por d método de linea recta y
por & de la sumade los nimeros digitos, segin corresponda, tanto para efectos
financieros como impogtivos. A partir de julio de 2001 y por disposiciones
emitidas por las Autoridades Fiscdes, la depreciacion de revauaciones
redizadas pogterior a esa fecha, no condituye un gasto deducible para fines

impositivos.
Los porcentges de depreciacion utilizados se basan en las vidas tiles estimadas

sSguientes

Edificos 50 afios

Maguinariay equipo De 15 a 20 afios

Vehiculos De5 a10 afios

Mobiliario y equipo 10 afios

Avidén 4 afos

(ContinGa)
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(0) Crédito mercantil (“ Goodwill™)

El crédito mercantil ("goodwill™) originado de transacciones de adquisicion, representa
exceso de costo de adquisicion sobre € vaor de activos netos  adquiridos. El
crédito mercantil se registra d costo menos la amortizacion acumulada o pérdida
por deterioro. El crédito mercantil se amortiza entre un periodo de 5 a 10 afios.

(p) Deterioro ddl valor de los activos

El vaor en libros de los activos del Grupo, excepto € activo por impuesto sobre larenta
diferido, se revisa a la fecha de cada baance de stuacion, con d fin de
determinar § hay dguna indicacion de deterioro. De haber ta indicacion, se
edtima @ monto recuperable de ese activo. La pérdida por deterioro se
reconoce cuando € monto en libros de tal activo excede su monto recuperable o
su vaor de uso; td pérdida se reconoce en € estado de resultados para aquellos
activos regigtrados d costo, y se reconoce como una disminucion en € superdvit
por revaluacion paralos activos gustados a su valor estimado de mercado.

El monto recuperable de los activos equivae d monto més ato obtenido después de
comparar € precio neto de verta con € vdor en uso. El vador en uso
corresponde a vaor actua de los flujosy desembolsos de efectivo futuros que se
derivan ddl uso continuo de un activo y de su digposcion d find.

(@ Ingresosdiferidos por suscripciones

Los ingresos cobrados por anticipado provenientes de suscripciones de periddicos y
revigtas se difieren, y se amortizan en € término de la suscripcion pagada. Los
gastos relacionados con la recaudacion de las suscripciones se cargan a los
resultados en € periodo en que se incurren.

() Contratos y cheques de nacionaes

La Compafiia otorga descuentos a sus clientes con base en @ monto invertido en
cuaquiera de sus productos o0 servicios. El descuento se otorga mediante
unidades llamadas "Naciondes', las cuades pueden ser utilizadas en cudquier
momento como forma de pago para adquirir cuaquier producto o servicio.

El gasto por este concepto se registra en los resultados de operacion dd periodo en
gue se otorga € descuento. El pasivo correspondiente a los descuentos no
utilizados se incluye en los gastos acumulados.

(ContinGa)
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(9 Provisones

Una provison es reconocida en los estados financieros consolidados, cuando las
Compafiias adquieren una obligacion lega o contractua como resultado de un
evento pasado y es probable que se requiera un desembolso econémico para
cancedar td obligacion. El vaor estimado de esa provison, se guda a la fecha
de baance de stuacion consolidado afectando directamente los resultados de
operacion.

()  Participacion de los empleados en las utilidades de la compafiia

A partir de 1974, la Compafia acordd distribuir una participacion anua entre aguellos
funcionarios y empleados que tuviesen como minimo cuatro afios de servicio
continuo.

La participacion se cdcula sobre las utilidades individuales de La Nacion, SA. antes
dd impuesto sobre la renta, Sempre y cuando & remanente de las utilidades
(una vez deducida la participacion y € impuesto sobre la renta), sea suficiente
para digtribuir entre las acciones en circulacion un dividendo minimo del 10%
anua sobre d vaor nomind delasacciones. S la utilidad neta ddl afio no fuese
suficiente para cubrir € dividendo del 10%, no se distribuye participacion alos
empleados.

(®) Acumulacién para prestaciones legaes

La Compafiia paga a la Asociacion Solidarista de Empleados € monto de las
prestaciones legales que corresponde a los empleados dfiliados. Ademés, la
Compafiia registra una acumulacion para cubrir los desembolsos por ese
concepto para aquellos empleados que no estan dfiliados a la Asociacion de
Empleados y para cubrir aguellos fatantes que puedan surgir de la liquidacion
find delos empleados.

) Superavit por Revauacion

El superdvit por revaduacion que se incluye en € parimonio se puede tradadar
directamente a las utilidades no distribuidas en  momento de su redizacion. La
totdidad del superavit se rediza cuando los activos e retiran de circulacion o se
dispone de dlos El tradado dd superavit por revauacion a utilidades no
digtribuidas no serediza através dd estado de resultados.

(ContinGa)
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(w) Resarvalegd

La Compafiia asigna anudmente € 5% de su utilidad neta para establecer una reserva
legal hasta é 20% de su capital acciones, de conformidad a lo establecido por
la Ley N° 7201 (Ley Reguladora del Mercado de Vdores y reformes a
Caodigo de Comercio del 10 de octubre de 1990).

(4] Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos por la venta de publicidad y pregon se reconocen en € estado consolidado
de utilidades cuando los principaes riesgos y beneficios que se derivan de la
propiedad se han traspasado a adquiriente. Los ingresos por |as suscripciones
cobradas por anticipado se difieren y amortizan en d término de la suscripcion
pagada. No se reconoce ingreso alguno cuando hay incertidumbre en cuanto ala
recuperacion del monto por cobrar, los costos relacionados o la posible
devolucion de los bienes.

Los ingresos financieros se reconocen en € estado de utilidades sobre la base de
acumulado, d consderar € rendimiento red de los activos.

) Reconocimiento de gastos

L os gastos son reconocidos en d estado consolidado de utilidades en € momento en que
seincurren; por e méodo de devengado.

@ Gagtos financieros

Este rubro incluye los gastos asociados con € gasto por interés de las obligaciones de la
Compafiia, los cudes se reconocen en € estado consolidado de utilidades
conforme se incurren.

(@a) Utilidad por accion

Lautilidad por accién comin se calcula con base en € nimero de acciones en circulacion
d find dd afo.

(@b) Impuesto sobre la Renta Diferido

El impuesto sobre la renta incluye € impuesto corriente y diferido. El impuesto sobre la
renta se reconoce en d estado consolidado de utilidades, excepto que € mismo
edé asociado con dguna partida reconocida directamente en la seccion
parimonid , en cuyo caso se reconoce en @ patrimonio. El impuesto sobre la
renta corriente es @ impuesto a pagar en € afio sobre las utilidades gravables,
caculado con base en la tasa de impuesto vigente a la fecha del baance de
Stuadion.

(ContinGa)
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B impuesto de renta diferido se establece utilizando d méodo pasivo del baance
contemplado en la Norma Internaciona de Contabilidad No. 12 (“Impuesto
sobre las Ganancias’). Td método se aplica para aguellas diferencias tempordes
entre @ vaor en libros de activos y pasivos para efectos financieros y los vaores
utilizados para propésitos fiscales. De acuerdo con esta norma, las diferencias
tempordes se identifican ya sea como diferencias temporales gravables (las
cudes resultaran en un futuro en un monto imponible) o diferencias temporaes
deducibles (las cudes resultaran en € futuro en partidas deducibles). Un pasivo
diferido por impuesto representa una diferencia tempora gravable, y un activo
diferido por impuesto representa una diferencia tempora deducible.

El activo por impuesto de renta diferido se reconoce Unicamente cuando se establece una
probabilidad razonable de que exigtiran utilidades gravables futuras suficientes
que permitan redizar ese activo. ASmismo, € activo por impuesto sobre larenta
diferido reconocido, se reduce en la medida de que no es probable que €
beneficio de impuesto no seredizara

Activosy Pasivos Denominados en US Délares

El resumen de los activos y pasivos monetarios denominados en US ddlares de los
Estados Unidos de Américaes d siguiente:

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)
Activos USs$ 8.937 11.386
Pasivos 6.387 7.177
Exceso de activos sobre pasivos Uss 2.550 4.209

Al 30 de setiembre de 2003 y de 2002, la Compafiia utilizo los tipos de cambio de
¢407,77 y ¢408,88 (¢369,12 y ¢368,57 en & 2002), para valuar sus activosy
pasivos monetarios denominados en US dodlares.

Como resultado de las transacciones en moneda extranjera, de la vauacion de los
activos y pasivos y de la expresion en colones de las cifras de los estados
financieros de las subsdiarias domiciliadas en @ exterior, durante € afio
terminado € 30 de setiembre de 2003 se reconocieron ganancias netas por
diferencias de cambio por ¢343.781 (en miles de colones) (¢277.616 en miles
de colones, en 2002), las cudes se muestran en los estados consolidados de
utilidades.

(ContinGa)
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3 Efectivo y Equivaentes de Efectivo

El efectivo y equivaentes de efectivo en se detdlan como sigue

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)
Efectivo en cgasy bancos ¢ 562.947 367.951
Equivdente en efectivo:
En colones;
Sector PUblico:
Banco Centrd de Costa Rica en colones, con
intereses dd 16,19% anud. - 199.228

Fondos de inverson, con intereses entre €
12,37% y d 15,85% anud (entre & 13,79 %
y € 16,31% en e 2002). 1.328.875 1.475.082
Sector Mixto:
Fondos de inversion, con intereses del entre €
10,95% vy d 14,81% anua (14,63% anual

en d 2002). 722.339 219.788
Cuentamang o de efectivo 13.212 2.073
Otros - 641

Totd colones 2.064.426 1.896.812
En ddlares.
Sector PUblico:

Fondos de inverson, con intereses entre d
1,82% vy d 3,73% anua (entre & 2,27%

anua y d 7,58% end 2002). 291.158 1.003.180
Sector Mixto:
Fondos de inversiéon con intereses ddl 2,08%
anua (2,84% anud en e 2002). 5.515 20.986
Otros - 330.139
Total dolares 296.673 1.354.305

¢ 2.924.046 3.619.068

Los Fondos de Inversion, corresponden ainstrumentos de inverson con vencimiento ala
viga y respaldados por titulos vaores adquiridos a través de la Bolsa Naciond
deVadores.

(ContinGa)
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4) Inversiones Disponibles parala Venta

Las inversiones digponibles parala venta se detdlan a continuacion:

30 de setiembre de 2003
(En miles de colones)
Valor de
Costo Mercado
Sdomon Smith Barney, fondos y acciones
corporativas con wn vaor de nomind
USH4.854 (en miles de ddlares). Al
30 de setiembre de 2003, € valor de
mercado de estos vaores fue de
US$3.806 (en miles de ddlares).
¢ 1.979.315 1.552.002
30 de setiembre de 2003
Vaor de
Costo Mercado
enmiles (en miles)
Sdomén Smith Baney, fondos y
acciones corporativas con un vaor
de nomina US$4.858 (en miles de
dolares). Al 30 de setiembre de
2003, e vdor de mercado de estos
valores fue de US$2.750 (en miles
de ddlares). ¢ 1.790.513 1.013.400

Las inversiones disponibles para la venta han sido dados como garantia colateral sobre
deuda alargo plazo (véase nota 13).

En & 2003, se generd una ganancia no realizada sobre esas inversiones de ¢206.534
(en miles) (US$530 en miles) y en € 2002 una pérdida ro reaizada por
¢258.042 (en miles) (US$695 en miles). La gananciay pérdida seincluye en la
seccion patrimonid del balance de Situacion consolidado.

(ContinGa)
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) Cuentas por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobrar, neto se detallan como sigue:

30 de setiembrede
2003 2002
" (Enmiles colones)
Cuentas por cobrar comerciales ¢ 2.553.079 2.274.739
Funcionarios y empleados 104.611 105.070
Relacionadas.

Corporacion de Naticias, SA. 284.725 131.920
Inmobiliariade Occidente, SA. 10.000 10.000
Bloque Activo Centroamericano, SA. - 39.194
Otras 82.037 44.862

376.762 225.976

Cobro judicia 108.118 85.173
Otras 150.549 113.995
3.293.119 2.804.953

Menos estimacion para cuentas de cobro dudoso 156.536 131.943

¢ 3.136.583 2.673.010

Los sddos por cobrar con compafiias relacionadas no tienen una forma de cobro o
pago definida y no devengan intereses.  Corresponden d financiamiento de
operaciones comercides entre dlas.

Un detdle por vencimiento de los saldos de las cuentas por cobrar d 30 de setiembre

de 2003 y de 2002 es como sigue:

30 de setiembre de

2003 2002

(En miles de colones)
Sin vencer ¢ 2.632.563 2.074.338
Del- 30dias 259.483 314.222
De31- 60 dias 95.593 103.368
De61 - 90 dias 38.724 93.348
Mésde 91 dias 266.756 219.677

¢ 3.293.119 2.804.953
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(6) Efectos por Cobrar

Un detalle por vencimiento de |os efectos por cobrar a corto plazo y largo plazo d 30
de setiembre de 2003 y de 2002 es como sigue:

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)
Corto Plazo:
A laviga ¢ 33.464 117.335
A 270 dias - 55.285
Total corto plazo ¢ 33.464 172.620
Largo Pazo:
Del- 2 afios ¢ 172.182 77.132
De2- 3 afios 176.687 98.896
De 3— 4 afios 79.405 98.896
De 4 -5 afios 54.410 42.558
Mas de 5 afios - 89.966
Totd largo plazo 4382.684 407.448
Menos edimacion para cuentas de
dudoso cobro 138.641 138.641
Totd ¢ 344.043 268.807

Al 30 de setiembre de 2003 y de 2002, se incluye un efecto por cobrar ¢217.641 (en
miles de colones) originado de la venta de la participacion en Corporacion
Hotelera Europa Eurohotd, SA. Ese sddo se origind de una transaccidn
redizada en d 2002, la cua generd una ganancia de ¢138.641 (en miles de
colones).
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(7) Inventarios, neto

Losinventarios se detdlan como sigue:

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)

Producto terminado ¢ 283.326 291.755
Papel 309.316 284.901
Materiaes de produccién 241.939 292.864
Materides y suministros 21.208 18.271
Productos en proceso 71.473 48.067
Repuestos 264.026 245,723
Otros 55.344 54.877
Mercaderias en tréngto 730.925 849.139

1.977.557 2.085.597

Menos estimacion para obsolescencia de inventarios
3.776 4.276
¢ 1973781 2.081.321

8 Gastos Pagados por Anticipado

Al 30 de setiembre de 2003 y de 2002, los gastos pagados por anticipado incluyen
polizas de seguro por ¢56.245 (en miles de colones) y ¢40.832 (en miles de
colones), respectivamente cuyas coberturas se detallan como sigue:

Al 30 de setiembre de 2003

Monto Vaoren
Tipo de Pdliza Bien Asegurado Asegurado Libros
(En miles de colones)
Automoviles Vehiculos ¢ 259.575 247.391
Todo riesgo Edificios, maguinaria, inventarios,
interrupciones de negocios, equipo
electronico y procesamiento de
datos 22.273.414  10.282.271
Maitima Mercaderia en tréngto 197.437 197.437
Otras:
Responsabilidad avil y Dafios contra terceros (propiedad
umbrella 0 personas) ¢ 432770 -

(ContinGa)
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Tipo de Pdliza

Automoviles
Todo riesgo

Maritima
Otras (A)
Fiddidad

Responsabilidad avil y
umbrdla
Dineros en transito

Al 30 de setiembre de 2002

Monto Vador en
Bien Asegurado Asegurado Libros

(En miles de colones)

Vehiculos ¢ 426.267 ¢ 426.993
Edificios, maguinaria, inventarios,

interrupciones de negocios, equipo

electronico y procesamiento de

datos 11.096.645 7.052.301
Mercaderia en trénsito 282.956 111.830
Actos indebidos por pate de

empleados dela Compafiia 10.000 -
Dafios contra terceros (propiedad

0 personas) 393.570 -
Efectivo bgo la cugtodia de

empleados ¢ 78.511 -

Al 30 de setiembre de 2003 y de 2002, existe un sddo d descubierto de los inventarios
por la suma de ¢601.634 en miles de colones (¢733.529 en miles de colones
en € 2002), d cuad se origina de inventario desalmacenado. Se debe a que 2
desdmacenaron inventarios que durante @ afio se mantuvo en depdsitos fiscaes
y € seguro correspondiente es asumido por estas compafiias.

(A)  No sepresentae vaor en libros de los activos asegurados con otros tipos de
pdlizas debido a que son montos muy variables.

La compafiiatiene la politica de cubrir los saldos d descubierto mediante la creacion de
fondos de inverson alargo plazo (véase nota 11).

(ContinGa)
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9 Inversonesa Largo Plazo

Lasinversones alargo plazo se detdlan de la Sguiente manera:

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de coloney

Inversiones vauadas por € método de participacion:
Jarrd ddl Norte, SA. 300 acciones comunes
conun vaor nomina de ¢1.00, participacion

dd 25%:
Costo ¢ 75.897 71.843
Participacion en utilidades 5.358 4.054

81.255 75.897

Inversones vauadas d cogto:
Acciones de compafiias relacionades:

Inmobiliaria de Occidente, SA. 25 acciones

comunes con un vaor nomind de ¢100,

participacion del 25%. 2.500 2.500
Compaiiia Tres CC, SA. 10 acciones

comunes con un vaor nomina de ¢2.000

(propietaria de un locd comercid),

participacion del 25% 15.830 15.830
Corporacion de Noticias, SA., 504.120

acciones comunes y 695.796 acciones

preferentes con un vaor nomind de 25

Quetzdles cada una, participacion dd

42,66% (504.120 acciones comunes y

585.841 acciones preferentes, participacion

del 42,66% en 2002). - -
Corporacion La Prensa, SA. 15.000

acciones comunes con un vaor nomind de

1 Baboacada una, participacion del 1%. 85.633 77.401
Bloque Activo Centroamericano, SA., 2.567

acciones comunes con un vaor de US$500

cada una, participacion de 32,09%. 641.835 615.614
Tota acciones de  compafiias
relacionadas 745.798 711.345

Condovac La Costa, SA., 26 acciones de

¢57.750 cada una; participacion menor a
5%. 1.656 1.656
Pasan ¢ 747.454 713.001

(ContinGa)
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30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones
Vienen ¢ 747.454 713.001
Inversiones en Proyectos Turigticos - Promotora
La Costa, SAA., 59.365 acciones preferidas
clase “C” con un vaor de ¢1.000 cada unay
31.763 acciones preferentes serie “C” con un
vaor nomina de ¢1.000 colones cada una. 91.128 122.893
Otros 1911 2.150
Certificado de Depdsito:
Cuscatlan Bank & Trudt, Ltd. Cetificado de
depésto a plazo fijo en US ddlares,
US$2.220.000 (US$2.220.000 en 2002),
con rendimiento del 5,50% y con vencimiento
en octubre de 2004. 905.249 818.225
Totd inversones valuadas d costo 1.745.742  1.656.269

¢ 1.826.997 1.732.166

El Grupo mantiene una inversion dd 53,85% en d capitd de la rdacionada Bloque

Activo Centroamericano, SA. (BAC) (entidad domiciliada en la Republica de
Panamd). De ese porcentgje de participacion, un 32,09% corresponde a
aqudlla parte de la inverson que mantiene € Grupo a través de su subsidiaria
Desarallo Los Olivos, SA. ( domiciliada en la Republica de Panamd), la cud

se actudizo por  método de participacion patrimonia hastad 30 de setiembre
de 2002, con base en estados financieros no auditados. En € 2003 € vaor de
esa participacion, la cud fue adquirida en US ddlares, asciende a la suma de
¢641.835 (en miles de colones), este monto esta neto de un dividendo recibido
en febrero de 2003 por la suma de US$96.2 (en miles de dolares) equivaentes
a un monto de ¢37.200 (en miles de colones) y fue actudlizada en ese afio
Unicamente por variacion en € tipo de cambio (¢26.222 en miles de colones).
El porcentgje restante de esa inverson en BAC (21,76%) corresponde a la
participacion proporciona que mantiene € Grupo a través de la asociada
Corporacion de Noticias, S.A. (C.C.N.N.), (véase nota 25-b).

La participacion dd 42,66% en Corporacion de Noticias, SA. se gusto a un vaor

minimo de ¢1.00, debido a los efectos de las pérdidas incurridas por esa
entidad en sus operaciones. Esta asociada tiene una participacion en Blogue
Activo Centroamericano, SA. equivaente d 50,9375% de su capitd. Un
resumen de lainformacion financiera consolidada de C.C.N.N. y su subsdiaria
BAC, expresadaen Quetzades, es como Sgue

(ContinGa)
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30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de quetzaes)
Activos Q 112.259 131.554
Pasvos (76.226) (92.460)
Interés minoritario (26.665) (21.574)
Neto 9.368 17.520
Representado por:
Capitd acciones 71.027 62.764
Aporte adiciona pagado 30.055 26.446
Ajuste por conversiéon 4.926 4,731
Déficit acumulado (96.640) (76.421)
Q 9.368 17.520
Pérdida neta Q 20.222 38.839

Td informacion financiera fue auditada por otros auditores externos quienes
expresaron  una opinion con sdvedades sobre los estados financieros
consolidados de 2003 y de 2002, principamente por la consolidacion del BAC
con base en estados financieros no auditados, lainclusién de saldos por cobrar
de dificil redizacion y cargos diferidos que debian ser contabilizados como
gadtos, asi como por una subestimacion en un pasivo labord. Adiciondmente,
ese auditor incluye un parrafo expresando incertidumbre sobre la capacidad de

la entidad para continuar como negocio en marcha

El principd activo de Blogue Activo Centroamericano, SA. es su inversion de 44% en
la entidad  Publiguias de Interamericana, SA. (domiciliada en Panamd). Esa
inversén se actudiza por @ método de participacion patrimonid, con base en

informacion financiera no auditada.

La inverson en acciones de Promotora La Costa, SA. estd amparada d articulo No.
11 delaLey de Incentivos parad Desarrollo Turistico No. 6990, que le otorgd

a Grupo ciertos beneficios fiscaes.

El certificado de depdsito a nombre de Desarrollo Los Olivos, SA. en Cuscatlan Bank
& Trust, Ltd, por la suma de US$2.220.000, garantiza una operacion de
crédito que mantiene la asociada Corporacion de Noticias, SA. con ese

banco.

(ContinGa)
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(10) Inmuebles, Maguinaria, y Equipo, Neto

Los inmuebles, maquinariay equipo se detallan como sigue:

Costo:

Terrenos ¢

Edificiosy mejoras
Maquinariay equipo
Mobiliario y equipo de oficina
Vehiculos

Obras de arte

Avion

Maquinariay equipo en transito
Obras en construccion y otros

Revaluacion:
Terrenos
Edificios
Maguinariay equipo
Mobiliario y equipo de oficina
Vehiculos

Depreciacion:
Costo:
Edificiosy mejoras
Maguinariay equipo
Mobiliario y equipo de oficina
Vehiculos
Avion

Revaluacion:
Edificios
Maquinariay equipo
Mobiliario y equipo de oficina
Vehiculos

Valor en libros ¢
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(En miles de colones)

Retirosy

2002 Adiciones Traspasos 2003
803.782 119.262 - 923.044
1.313.839 142.824 - 1.456.663
3.624.077 288.082 (770.444) 3.141.715
625.178 140.444 (103.302) 662.320
586.358 20.318 (169.499) 437.177
17.520 2.599 - 20.119
282.996 - - 282.996
256.367 715.993 - 972.360
69.264 939.347 (69.402) 939.209
7.579.381 2.368.869 (1.112.647) 8.835.603
378.883 - - 378.883
2.629.992 - - 2.629.992
1.003.156 - (263.748) 739.408
169.763 - (41.064) 128.699
120.401 - (42.515) 77.886
4.302.195 - (347.327) 3.954.868
11.881.576 2.368.869 (1.459.974) 12.790.471
222.181 53.059 - 275.240
2.080.435 507.422 (822.508) 1.765.349
295.399 95.445 (99.755) 291.089
221.467 75.713 (72.343) 224837
88.889 39.128 - 128.017
2.908.371 770.767 (994.606) 2.684.532
887.339 80.845 - 968.184
667.919 128.442 (332.175) 464.186
96.357 28.802 (50.298) 74.861
52.867 17.222 (27.255) 42.834
1.704.482 255.311 (409.728) 1.550.065
4.612.853 1.026.078 (1.404.334) 4.234.597
7.268.723 1.342.791 (55.640) 8.555.874

(Continta)
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En € 2001 y 2002, las dfiliadas La Nacion, SA. y Impreson Comercid, SA.,

suscribieron contratos de arrendamientos con una entidad financiera, sobre sus
activos denominados “rotativas’. Tdes contratos fueron tipificados y
contabilizados de conformidad con las regulaciones emitides por las
Autoridades Fiscales como arrendamientos operativos.

L os contratos de arrendamientos suscritos, incluyen una cuota mensud totd por lasuma

de US$126.714 y por periodos de 60 meses, los cudes se inician en
noviembre de 2001 y concluyen en agosto de 2007. El Grupo hainiciado la
implantacion de nueva tecnologia en rotativas, la cud induye la sudtitucidn de
las rotativas arrendadas por otra nueva hacia principios del afio fisca que
terminae 30 de setiembre de 2005.

Algunas de | os términos de esos contratos son los sguientes:

3

b)

El contrato podra darse por terminado anticipadamente, en forma unilaterd,
Unicamente en laformay condiciones sefidadas en € contrato.

La arrendataria no podra suspender € pago de la cuota mensua por € hecho
de que los bienes no funcionen o no puedan ser utilizados por desperfectos de
cudquier naturdeza, por lo que la arrendadora no respondera en ninglin caso
de la condicidon o estado del buen funcionamiento ni del rendimiento de los
bienes arrendados.

Correra por cuenta exclusva de la arrendataria, durante la vigencia de los
contratos, todos los gastos de operacion, conservacion y uso de los bienes
arrendados, incluyendo pero no limitandose a dlo, reparaciones y/o atencion
técnica parad correcto funcionamiento de los bienes, su conservacion, revison
y limpieza, repuestos, consumo de energia y por cuaquier otro concepto
similar, entre otros

La arrendataria se compromete a mantener asegurado |os bienes arrendados en
todo momento. El costo y mantenimiento de ese seguro correra por cuenta
exclusvade laarrendataria

La arrendataria asume totalmente e riesgo de pérdidatotal o parcia, decomiso,
sustraccion, averia o destruccion del bien arrendado por cuaquier causa que las
motivare, incluyendo los hechos de fuerza mayor y caso fortuito, rebelidn, motin
0 accion de terceros

(ContinGa)
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El gasto por dquiler pagado durante € afio terminado € 30 de setiembre de 2003
asciende alasuma de ¢581.847 (en miles de colones) (¢400.300 en miles de
colonesen e 2002).

El importe acumulado de los pagos minimos futuros de los arrendamientos operativos

Se resume a continuacion:
Afios Monto
2004 US$ 1.520.568
2005 1.520.568
2006 1.520.568
2007 412.470

US$ 4974174

De haberse contabilizado los contratos de arrendamiento de conformidad con lo
establecido por las Normas Internacionaes de la Informacion Financiera, €
activo y € pasivo dd 2003 se incrementarian en aproximadamente ¢751 y
¢1.133 (en millones), respectivamente (¢978 y ¢1.153, en millones, en & 2002,
respectivamente), y los resultados de operacion se disminuirian en un 9% en €
2003 (un 10% en & 2002), aproximadamente. El efecto en los resultados de
operacion se compensa hacia e find ddl periodo dd arrendamiento.

Hasta € 30 de setiembre de 2002, € Grupo revaud la mayoria de sus activos
productivos con base en @ indice de precios d consumidor, emitido por €
Banco Centra de Costa Rica. El objetivo del uso de ese método obedecio,
entre otras cosas, a la generacion de beneficios fiscales. Ta practica contable
se suspendio en @ 2003 y se establecio la politica de revisar cada tres afios,
con bhase en estudios pericides, d vaor razonable de esos activos (véese la
nota 17).

(ContinGa)
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Otros Activos
Los otros activos se detdlan como sigue:
30 de setiembre de

2003 2002
(En miles de colones)

Fondos de inverson alargo plazo para pensiones en

Banco Banex, SA. con una tasa de interés de

16,22% anud (17,42% en € 2002) ¢ 188.714 162.170
Fondos de inversidn alargo plazo para contingencias

en Banco Banex, SA. con unatasadeinterés de

16,22% anud (17,42% en € 2002) 283.971 244.027
Software, neto de amortizacion 283.018 145.446
Crédito mercantil (goodwill), neto 144.857 215.129
Vaores dados en garantia 75.264 10.651

Frecuencias de radio, neto de amortizacion 327.555 336.406
Activo derivado por uso de coberturas 212.950 -
Cargos diferidos y otros 16.791 5.128

¢ 1533.120 1.118.957

En enero de 1989, se condituy6 un fideicomiso con @ propésito de crear un fondo
paa la adminigracion de un régimen complementario de pensones y
jubilaciones a favor de los ex-empleados que han sido pensionados o jubilados.
El sado corresponde a los aportes d fondo de acuerdo con calculo efectuado
por € fiduciario, y a una porcion de los intereses que ha ganado € fideicomiso.
Egtos fondos pueden ser invertidos Unicamente en vaores emitidos por €
Gobierno de Costa Rica, los bancos del Estado o € Banco Centra de Costa
Rica

El fideicomiso tiene una duracion de 10 afios a partir de la fecha de su congtitucion, d
cabo dd cuad s renueva automdticamente por periodos igudes, sdvo
indicacion contraria, expresamente solicitada por € fideicomitente.

El fideicomiso para contingencias fue condtituido para cubrir cualquier contingencia no
cubierta por las polizas de seguros sobre los vehiculos, mohiliario y equipo
menor. Los aportes se redizan periddicamente, y los retiros se producen
cuando ocurre un siniestro (véese nota 8).

El software se amortiza en un plazo de tres afios.

(ContinGa)
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El sado dd crédito mercantil corresponde ad exceso pagado en la adquisicion de

100% de las acciones de Payca, Papeles y Cartones, SA., 100% Payca,
Papelesy Cartones, Nicaragua, SA., en laadquisicion de ABC de Guatemala,
SA. y dd 7717% de la adquisicion de Prensa Econdmica, SA. Estos
créditos mercantiles  se amortiza por € método ck linea recta, durante un
periodo de cinco a diez afios a partir de lafecha de la compra

El Grupo es propietario de las tres frecuencias de radio de sus emisoras (90.7 FM,

104.3 FM y 89.9 FM), las cudes estan registradas a su costo de adquisicion.
Laamortizacion del costo histérico de las frecuencias se determina con base en
el método de linea recta, por un plazo de 40 afios. La administracion de la
compafiia determin este plazo de manera conservadora, ya que las frecuencias

son un derecho que posee la empresay que no tiene un plazo determinado de
uso.

Al 30 de setiembre de 2003, € Grupo adquirié contratos de cobertura de flujos de

efectivo, para mitigar € riesgo cambiario del ddlar con respecto a euro, sobre
inversion acordada para la compra de maguinaria nueva para laimpresion de
periddicos. De eda transaccion se generd una ganancia no redizada de
¢212.950 miles de colones (US$522.231), la cua fue registrada como
ganancia no realizada en la seccion patrimonia. Un detalle de estas operaciones
abiertasesd sguiente;

Vdor de Vdor de Gananciano
Vencimientos insercion mercado redizada
Junio 10, 2004 Uss 7.262.130 7.754.251 492,121
Noviembre 26, 2004 460.232 490.342 30.110
USs$ 7.722.362 8.244.593 522.231

(12) Préstamo aCorto Plazo

El préstamo acorto plazo a 30 de setiembre de 2002 correspondia a un préstamo por
US$506 (en miles de dolares) con & Banco Internaciond de CostaRica, SA.,
con unatasade interés del 3,38% .

(ContinGa)
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DeudaaLargo Plazo

Ladeuda alargo plazo se detdla como sgue:

Sdomén Smith Barney obligacion en US ddlares, por
US$1.739.113 (US$1.893.000 en e 2002), con
intereses del 2,62% anud, sn vencimiento definido,
garantizado con Fondos de Inverson bgo su
propia administracion (véase lanota 4). ¢

Transamérica Bank and Trust Company Limited,
préstamo en US doélares por US$387.890
(US$494.000 en € 2002), con intereses ddl 7%
anual en ambos afios, cancelable en cuotas entre
US$9.155 y US$10.137 hastamarzo de 2005y un
Gltimo pago en mayo de 2005 por US$222.705.
Garantizado mediante fideicomiso de garantia que
tiene la propiedad fiduciaia de las acciones
comunes de la Subsidiaia MCJ Corporacion
Ejecutiva de Viges, SA. (propietaria del Avion) y
garantiafiduciaria

Banco BCT, SA. préstamo en US dolares por
US$412.666 (US$H548.448 en e 2002), con
intereses dd 7,91% anudes en ambos afios,
cancelable en cuotas mensuales de US$14.203 que
incluyen principd e intereses, con vencimiento en
julio de 2006; garantia fiduciaria de La Nacion,
SA.

Otras obligaciones en US ddlares por US$51.552, con
interesesentre e 9,5%y € 11%, garantiafiduciaria.

Menos la porcion circulante
Deudaalargo plazo, excluyendo la porcidn circulante ¢

30 de setiembre de

2003

2002

(En miles de colones

709.161 697.714
158.170 182.409
168.731 202.147

- 19.404
1.036.062 1.101.674
104.831 98.932
931.231 1.002.742
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Los vencimientos de la deuda a largo plazo en d afio terminado & 30 de setiembre de
2003 se detalan a continuacion (cifras en miles):

2004 ¢ 104.831 US$ 257

2005 174.023 426

2006 48.048 118

Sin vencimiento definido 709.160 1.739
¢ 1.036.062 US$ 2.540

(14) Cetificados de Inversién

El detdle de los certificados de inversién es € sguiente:

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)
Cettificados de inversién en colones ¢ 842.475 1.352.533
Certificados de inversion en US délares US$1 en
e 2002 - -
Totd 842.475 1.352.533
Menos certificados de invers6n con vencimiento a
un plazo menor de un aio 429.625 508.312
Certificados de inverson alargo plazo ¢ 412.850 844.221

Los certificados de inverson en colones vencen entre 2003 y @ 2005 y devengan
intereses que oscilan entre & 20,00% y & 24,50% anud. Los certificados en
US ddlares devengan un interés dd 6,80% anud. Estos certificados de
inversién son a portador; sus intereses son pagaderos por trimestre vencido y
en cada pago seretiene @ impuesto establecido por laley, pagandose a deudor
los intereses netos.

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)

Vencimiento de las captaciones.

De més de un mes atres ¢ 333.615 245.375
De més de tres meses aun afo 96.010 262.937
De 1 a2 afos 412.850 444,221
De 2 a3afios - 400.000

Totd ¢ 842.475 1.352.533
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En & 2000, la Superintendencia Generd de Vaores autorizo las Sguientes emisones en

bonos estandarizados, por medio de macro titulos, los cuaes se encuentran en
custodia en la Central de Vdores delaBolsaNaciona de Vaores SA..

Monto Fechade Tasade

Emison Totd Pazo Vendmiento Interés
EM103 ¢200.000 3aiios 20-10-2002 Tasabadcainicid més 2.25 puntos
EM104 300.000 4afios 20-10-2003 Tasabésicainicid més 2.50 puntos
EM105 300.000 5afios 20-10-2004 Tasabéscainicid més 2.75 puntos
EM108 100.000 2 afios 26-06-2002 Tasabésicainicid més 2.00 puntos
EM109 100.000 3afios 26-06-2003 Tasabésicainicid més2.25 puntos
EM110 100.000 5afios 28-06-2005 Tasabésicainicid més2.75 puntos
EM111 ¢300.000 5afios 26-10-2005 Tasabadcainicid mas 2.75 puntos

En octubre de 2003, la Superintendencia General de Vaores (SUGEVAL) autorizo a
Grupo Nacion GN, SA. a la redizacion de una oferta publica en bonos
denominados en colones por una suma total de ¢5.000 millones (véese la nota
25).

(15)  Cuentas por Pagar Comerciaes

Las cuentas por pagar comerciaes presentan |os siguientes vencimientos:

30 de stiembre de
2003 2002
(En milesde colones)
Vencimientos de 1 a 30 dias 1.727.031 1.112.107
Vencimientos de 31 a 60 dias 237.234 284.076
Vencimientos de 61 a més dias 92.138 348.208

¢ 2.056.403 1.744.391

Los principaes proveedores de la Compafiia son Abitibi Price (proveedor de papd) y
Sun Chemica (proveedor detintasy otros).

(ContinGa)
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Gastos Acumulados y Otras Cuentas por Pagar

L os gastos acumulados y otras cuentas por pagar, se detallan como sigue:

30 de setiembre de

2003 2002

(En miles de colones)
Contratos y cheques de nacionales ¢ 271.506 382.482
Retenciones a empleados 84.831 73.562
Cuotas patronaes por pagar 110.989 88.598
Aguinadosy sueldos por pagar 516.159 439.916
Impuestos 89.520 52.185
Otros 145.980 231.546

¢ 1.218.985 1.268.289

Patrimonio

3

Acciones comunes El sddo esta compuesto por 311.348 (309.143 en €
2002) acciones autorizadas y emitidas serie A, y 4.214.446 acciones comunes
y nominativa serie B, con un valor nomina de ¢1,00 cada una.

La Asamblea Genera de Accionistas aprob6 un aumento de 50.000 (en miles)
acciones y se autorizo a la Junta Directiva a suscribir dicho capitd, bgo los
términos y condiciones que £ considere oportuno, para otorgar opciones de
compra alos gecutivos a discrecion de la Junta Directiva. En € 2003 y 2002,
Se emitieron acciones comunes por un total de 2.205 (en miles) y 3.774 (en
miles), respectivamente.  Como resultado de esta transaccion se origind un
capital pagado en exceso de ¢5.695 (en miles) y ¢9.348 (en miles) en & 2003
y 2002, respectivamente. Al 30 de setiembre de 2003 y de 2002 las acciones
pendientes de emitir para opciones de compra a los gecutivos es de 31.140
(enmiles) y 33.345 (en miles) acciones.

Capita social autorizado a 30 de setiembre de 2002 4.523.589
Acciones colocadas en € periodo 2.205
Capital socid autorizado a 30 de setiembre de 2003 4.525.794
Acciones en tesoreriaal 30 de setiembre de 2002 178.851
Acciones en tesoreria adquiridas 43.370
Acciones en tesoreriad 30 de setiembre de 2003 222.221
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b) Superavit por Revduacion de Activos Productivos:  El super&vit por
revauacion, s detalla como sigue:
Enmiles
de colones
Importe dd guste ad vdor higtdrico de dgunos de los activos
productivos durante:
1983 a 1995 ¢ 1.354.641
1986 a 1999 1.901.548
2000 a 2002 1.892.758
5.148.947
Més paticipacion en € superavit por revauacion de compafiia
asociada: 14.964
5.163.911
Menos capitalizaciones en acciones comunes efectuadas hasta € 30 de
setiembre de 2000 2.856.553
Superdvit por revauacion de activos productivos d 30 de
setiembre de 2002 2.307.358
Menos efecto en superavit por variacion de impuesto de renta diferido
108.033
Superdvit por revauacion de activos productivos d 30 de
setiembre de 2003 ¢ 2.199.325

Con la adopcion de las Normas Internaciondes de la Informacion Financiera yla

derogacion de los beneficios fiscaes derivados de la revauacion de activos
productivos, se acordd modificar la politica de revaluacion de activos,
adoptandose la practica de redizar una revison cada tres afios del vaor de
mercado de esos activos, con base en estudios periciales u otro mecanismo de
medicion. El objetivo de esas revisones estara orientado a establecer
deterioros eventuaes e incrementos en @ vaor de mercado.

La capitaizaciones de superavit por revauacion redizadas hasta € 2000, seredizaron

a amparo de los principios de contabilidad de aceptacion genera en ese
momento en Codta Rica, y de conformidad a la legidacion locd vigente.
Pogterior a esa fecha y como resultado de la adopcién de las Normas
Internaciondes de Informacion Financiera, las capitdizaciones futuras solo se
redlizan con base en superavit por revauacion redizados (ver nota 1-v).

(ContinGa)
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Gastos de Ventas

L os gastos de ventas, se detalan como sigue:

30 de setiembre de
2003 2002
(En miles de colones)
Publicidad, promocion y nacionales ¢ 1.340.978 1.454.959
Comisiones de ventas y gastos de distribucion 3.175.806 2.387.441
Otros 253.322 143.221

¢ 4.770.106 3.985.621

Gastos Generdesy de Adminigtracion

Los gastos generdes y de administracion, se detdlan como sgue:

30 de setiembre de
2008 2002
(En miles de colones)
Mantenimiento y vehiculos ¢ 471.056 407.785
Comunicaciones, vigesy trangportes 674.826 546.051
Honorarios profesionaes, serviciosy suministros 1.655.148 1.261.684
Otros 773.940 760.758

¢ 3.574.9/0 2.976.278

Gastos Financieros, neto

L os gastos financieras, neto, se detallan como sigue:

30 de setiembre de

2003 2002

(En miles de colones)
Intereses ¢ 286.834 519.876
Comisiones 424.906 261.301
Diferencias de cambio, neto (343.781) (277.616)
Otros 100.095 45.045
¢ 468.054 548.606

(ContinGa)
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(21)  Impuestos

Al 30 de setiembre de 2003 y de 2002, la diferencia entre € gasto de impuesto sobre
larentay d gasto que resultaria de aplicar |a tasa correspondiente del impuesto
a las utilidades antes de la participacion minoritaria y del impuesto sobre la
renta, se reconciliacomo sgue:

30 de setiembre de
2003 2002

(En miles de colones

Gasto del impuesto "esperado” caculado sobre la
utilidad antes de la participacion minoritaria

y de impuesto ¢ 935.836 850.098
Gasto del impuesto "extraordinario” 158.171 -
1.094.007 850.098
Més efecto impositivo sobre:
Gastos no deducibles 61.556 158.647
Pérdidas netas de subsidiarias consolidadas 163.891 205.466

1.319.454 1.214.211
Menos efecto impositivo sobre:

Ingresos no gravables 204.331 205.259
1.115.123 1.008.952
Otros (14.544) 22.650
1.100.579 1.031.602

Impuesto sobre larenta diferido (143.018) -
Gasto de impuesto sobre larenta ¢ 957.561 1.031.602

(ContinGa)
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En diciembre de 2002 se publico la “Ley de Contingencia Fiscdl”, la cud establecio
tarifas extraordinarias d impuesto sobre larenta, solo parael periodo 2003.

Adiciondmente se establecio un impuesto, por una Unica vez, de coma uno por ciento
(0,1%), sobre @ patrimonio acumulado a 15 de diciembre de 2003. Este
impuesto se gplicard sobre & exceso de los treinta'y cinco millones de colones
(¢35.000 en miles de colones) de patrimonio, (diferencia entre d activoy €
pasivo). Este impuesto no podra ser considerado como una partida deducible
en e impuesto sobre larenta.

La Compafiia ha reconocido un activo por impuesto sobre la renta diferido como
resultado de la estimacion paraincobrables, vacacionesy prestaciones sociaes.
De esaforma, ese activo, por impuesto de renta diferido, se desglosa asi:

Impuesto sobre renta diferido-activo: (en miles de colones)
Estimacion para cuentas de cobro dudoso ¢ 39.975
Estimacion para obsolescencia de inventarios 1.133
Acumulacién para prestaciones legales 22.540
Acumulacion para vacaciones 44.900
Provison para contingencias y otras provisiones 34.470

¢ 143.018

El pasivo por impuesto sobre la renta diferido, se origina de la aplicacion de ese
principio de contabilidad sobre aquel superavit por revaluacion generado de la
revauacion de activos depreciables y cuya depreciacion de la parte revduada
no es deducible para efectos fiscales. Ese pasvo, € cud asciende a una cifra
neta de ¢108.033 (en miles de colones) se regigtra disminuyendo € superavit
por reval uacion asociado a esos activos.

De acuerdo con la Ley dd Impuesto sobre la Renta, la Compafiia presenta su
declaracion de impuesto sobre la renta por € periodo de doce meses que
terminan € 30 de setiembre de cada afio

Las Autoridades Fiscales pueden revisar las declaraciones de impuestos presentadas
por la Compafiia por los afios terminados del 30 de setiembre de 2001 a 30 de

setiembre de 2003.
(22)  Ingtrumentos Financieros

Las Normas Internadonaes de Informacion Financiera requieren ciertas revelaciones
de los ingtrumentos financieros, que se relacionan con diferentes riesgos que
afectan ala Compafia, tales riesgos son: riesgos crediticio, de tasa de interés y
tipo de cambio.

(ContinGa)
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Riesgo Creditido

Al 30 de sttiembre dd 2003, no existe una concentracion importante del riesgo
crediticio. La Administracion ha desarrollado politicas para d otorgamiento de
créditos, la exposicion d riesgo crediticio es monitoreada constantemente, de
acuerdo @n € comportamiento de pago de los deudores. El crédito estd
ujeto a evauaciones en las que se conddera la capacidad de pago, las
garantias recibidas, € higorid y las referencias de cliente La maxima
exposicion d riesgo crediticio esta representada por € saldo de cada activo

financiero.

Riesgo de Tasa de Interés

La Compafiia mantiene activos importantes, representado principalmente por
equivaentes de efectivo y obligaciones bancarias adquiridas las cudes estan
Ujetas a variaciones en las tasas de interés.

En rdlacion con las obligaciones que generan ingresos y gastos financieros, la siguiente
tablaindicalatasade interés efectivaa 30 de setiembre de 2003:

Equivdentes de efectivo

Equivaentes de efectivo
en US ddlares

Catificadosdeinverson

Deudaalargo plazo en
US ddlares

Nota

Tasade
interés
efectiva

Tota

En miles

14

13

Entre
10,95% vy
15,85% ¢

De6al2 Mésde 12

meses MESES

2.064.426 ¢ 2.064.426 -

Entre
182% vy

3.73% 296.673

US$

296.673 -

Entre
20% y

2450% ¢ 842.475

429.625 412.850

Entre
2,62% vy

7,91% ¢ 1.036.062

104.831 931.231
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Riesgo de Tipo de Cambio

La Compafiia incurre en un riesgo de tipo de cambio principamente en cuentas por
pagar a proveedores del exterior. Sin embargo, s mantienen activos
monetarios denominados en US ddlares que cubren taes pasivos.

Vaor Justo de Mercado de los Instrumentos Financieros

Las estimaciones de vaor justo de mercado se redizan en un momento especifico de
tiempo, y se basan en informacion relevante de mercado e informacion
relacionada con los instrumentos financieros. Edtas estimaciones no reflgan
ninglin premio o0 descuento que podria resultar de ofrecer para la venta en un
momento dado, dgun instrumento financiero.

La naturdeza de estas estimaciones es subjetiva e involucra dementos inciertos y
sgnificativos dejuicio, por lo tanto no pueden ser determinados con precision

Cambios en los supuestos podrian afectar Sgnificativamente las estimaciones.

Compromisos

Prestaciones sociales

En febrero de 2000 se publico y aprobd la “Ley de Proteccidon d Trabgador”. Esta
ley contemplala transformacion ddl auxilio de cesantia, asi como la creacion de
un régimen obligatorio de pensiones complementarias, modificando varias
disposiciones actuaes dd Cadigo de Trabgjo.

De acuerdo con dicha ley, todo patrono publico o privado, aportara un 3% de los
salarios mensuaes de los trabgadores, durante € tiempo que se mantenga la
relacion laborad y sin limite de afios, a un fondo denominado Fondo de
Capitdizacion Labord, d cua serd recaudado por la Cga Cogarricense dd
Seguro Socid (C.C.S.S) unavez iniciado € sstema, y |os respectivos aportes
serén tradadados a las Entidades Autorizadas por € trabgjador.

Contingencias

Un resumen de los litigios pendientes de resolucion a 30 de setiembre de 2003, se
indicaa continuacion:

(ContinGa)



meEg 36
LA NACION, SA.Y SUBSIDIARIAS

Notas alos Estados Financieros Consolidados

1 Banco Central de Costa Rica

El Banco Central de Coda Rica establecid en 1982 un litigio declarando supuesta
lesividad de los acuerdos de Junta Directiva, mediante los cuaes se acordod
entregar divisas d Grupo a tipo de cambio oficia de ¢8,60 por US$1,00 para
la importacion de maquinaria. El importe dd litigio se estimé origindmente en
¢100.000 (en miles de colones). Durante @ afio terminado € 30 de setiembre
de 1997, se dicto, en primera ingtancia, sentencia favorable a Banco Central
por la suma de ¢600.000 (en miles de colones), ante lo cud a Grupo presentd
su gpdacion. En segunda ingtancia se disminuy6 ala mitad € monto en dolares
estadounidenses que se pretende que pague LaNacion, SA.

En junio dd 2001, se dicto firme la sentencia condenatoria dictada por € Tribund
Contencioso administrativo (seccion segunda) en la que se modificala sentencia
gpelada para fijar € monto que debe reintegrar La Nacion, SA. a Banco
actor, en US$1.255, (en miles de ddlares) menos ¢10.791 (en miles de
colones) que cancdarala Compafiiaen € momento de adquirir lasdivisas.

LaNacién, SA. redizd un depdsito a nombre del Banco Centra de Costa Rica por la
suma de US$359 (en miles de ddlares), como producto de la sentencia dictada,
monto que se edta a la espera de que € juzgado se pronuncie a favor o en
contra de la cantidad depositada.

De acuerdo con d criterio del asesor legd del Grupo, tardara alin varios afios la
sentencia definitiva, por haber recurso de gpelacién e incluso recurso de
casacion, pero es muy probable que lamisma sea favorable.

2. Querellas por dditos contrad honor

La Compaiiia enfrenta varias demandas por un tota de ¢120.000 (en miles de
colones), ¢150.000 (en miles de colones en & 2002) en las cuaes s solicita
indemnizacidn por dditos contrael honor. La Compafiiainterpuso la respectiva
“excepcion de verdad” y a 30 de setiembre de 2003, estos casos se
encuentran pendientes de resolucion.  Las queredlas presentadas son las
sSguientes

(ContinGa)
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Emilio Gutiérrez: ¢30.000 (en miles de colones)

Orlando Chaves e Inversiones Renacer, SA.: ¢25.000 (en miles de colones)
Jorge Enrique Zufiga: ¢50.000 (en miles de colones)

Oscar Castillo Herrera: ¢15.000 (en miles de colones)

Fondo de Ahorro y Préstamo de los trabgjadores de RECOPE: Monto de la
indemnizacion no ha sdo fijado.

Juicios ordinarios civiles

En contra de la Compafiia existen juicios ordinarios civiles por ¢75.000 (en miles de

4.

colones) los cuaes estén en susiinicios, y |0s asesores lega es esperan que estos
sean rechazados con éxito para € Grupo; Sh embargo su tramitacion tardara
varios afos.

Tradados de cargos

Al 30 de setiembre de 2003, la Compafiia ha sido notificado de dos tradados de

5.

cargos por parte de las Autoridades Tributarias. ESos tradados por ¢34.775 y
¢63.527 (en miles de colones), se originaron de revisiones redlizadas sobre la
declaracion de impuesto sobre la renta presentada por Digtribuidora Los
Olivos, SA. en d periodo fiscal 1997 y por La Nacion, SA. en € periodo
fiscal 1998. Esos tradados estan asociados a créditos rechazados y originados
de inversiones turidticas redizadas por la Compafiia, asi como gustes por
incobrables, pérdida en activos y otros considerados no deducibles por esas
autoridades. Es criterio del asesor lega del Grupo, a cargo de esos tradados,
que d resultado find de esos tradados no puede ser determinado alafechade
ese informe. El Grupo no incluye en sus estados financieros, provison adguna
para cubrir cuaquier pérdida que pudiese surgir en la resolucion fina de esos
tradados.

Juicios labordes

La Compaiiia enfrenta varias demandas de caracter labora planteadas por ex-agentesy

ex-empleados (después de terminar larelacién comercia con la Compafiia) por
un monto estimado de ¢35.309, en miles de colones, (¢48.591 en miles de
colonesen € 2002).

Debido a ka incertidumbre en d resultado find de los litigios indicados, los estados

financieros consolidados d 30 de setiembre de 2003 y de 2002 no incluyen
acumulacion adguna para cubrir |as obligaciones eventud es que pudieran resultar
de su resolucion findl.

(ContinGa)



meEg 38
LA NACION, SA.Y SUBSIDIARIAS

Notas alos Estados Financieros Consolidados

6. Otros

El 12 de noviembre de 1999 s fdl6 en contra de La Nacion, SA., la querdla
presentada por FEix Pzerdorski Chawa (Diplomético) por un monto de
¢60.000 (en miles de colones). En agosto ddl 2003 & Grupo redizo un
depdsito por la cantidad indicada, oponiéndose s multéneamente ala gjecucion,
adegando que la sentencia condenatoria no esta basada en autoridad de cosa
juzgada, por estarse revisando ante la Corte Interamericana de Derechos
Humanos.

(25) Evento Subsecuente

a El 23 de octubre de 2003 la Superintendencia Generd de Vaores
(SUGEVAL) autorizo a Grupo Nacion GN, SA. laredizacion de una oferta
publica de bonos denominados en colones por una suma tota de ¢5.000
millones. Td emison de deuda, la cud esta avdada por La Nacion, SA., fue
llevada a subastay colocada en su totaidad € 1 de noviembre de 2003.

L as caracteristicas de esa emision de deuda (en miles de colones) son las sguientes:

Bono Bono Bono Bono

SerieA SerieB SerieC SerieD Tota
Monto ¢ 1.000.000 1.000.000 1.500.000 1.500.000 ¢ 5.000.000
Venamiento 20-Oct- 21-Oct- 21-Oct- 23-Oct-

06 08 10 12
Tesa de TBP + TBP + TBP +
interés 17,50% 2,25% 2,50% 2,75%

TBP = Tasa bésica pasva

Los recursos provenientes de esa colocacion seran utilizados por esa compaiiia para
financiar la compra de maguinaria de impresion y remodelacion del &ea fisca
donde se locdlizara esa maguinaria.

Como resultado de esa emision de deuda y por requerimiento de la SUGEVAL, en
Asamblea Generd Extraordinaria de Accionistas del Grupo Nacion GN, SA.
dd 20 de octubre de 2003, se acordd restringir la distribucion de ¢1.000
millones de las utilidades no digtribuidas de esa entidad.
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b) El 24 de Octubre de 2003, Desarrollo Los Olivos, SA., recibié un dividendo
de Blogue Adivo Centroamericano SA. (BAC) por la suma de US$353 (en
miles de dolares) que equivalen a ¢143.927 (en miles de colones).
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Informe de Auditor Independiente

Sefiores

Superintendencia Generd de Vaores
Junta Directiva

LaNacién, SA.

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros consolidados de La Nacion, SA. y
Subsdiarias (el Grupo) a 30 de setiembre de 2003 y por € afio terminado en esa fecha, y hemos
emitido nuestro informe con una opinion que contempla dos salvedades con fecha 24 de octubre
de 2003.

Nuestra auditoria se efectlo de acuerdo con Normeas Internacionades de Auditoriay la normativa
relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia Generd de
Vaores. Dichas normas requieren que planeemos y practiquemos la auditoria para obtener
seguridad razonable de que los estados financieros consolidados estén libres de errores de
importancia

Al planear y gecutar nuestra auditoria de La Nacidn, SA. y Subsidiarias, tomamos en cuenta su
estructura de contral interno con € fin de determinar nuestros procedimientos de auditoria para
expresar nuestra opinion sobre los estados financieros consolidados y no para opinar sobre la
estructura de control interno de la entidad en su conjunto.

Laadministracion de LaNacion, SA. y Subsidiarias es responsable de establecer y mantener una
estructura de control interno. Para cumplir con esta responsabilidad la administracion debe hacer
edimaciones y juicios para evauar los beneficios y los codos reativos a las paliticas y
procedimientos de la estructura de control interno. Los objetivos de la estructura de control

interno son suministrar una razonable, pero no absoluta, seguridad de que los activos estén
salvaguardados contra pérdidas provenientes de disposicién o uso no autorizado, y que las
transacciones son gecutadas de acuerdo con autorizaciones de la administracion y registradas
oportuna 'y adecuadamente, para permitir la preparacion de los estados financieros consolidados,
de acuerdo con los criterios establecidos por la gerencia.

Debido alimitaciones inherentes a cuaquier estructura de control interno, errores e irregularidades
pueden ocurrir y no ser detectados. También la proyeccion de cudquier e/duacion de la
edtructura hacia futuros periodos esta sujeta d riesgo que los procedimientos se vuevan
inadecuados debido a cambios en las condiciones, o que la €efectividad dd disefio y
funcionamiento de las politicas y procedimientos puedan deteriorarse
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Para fines dd presente informe hemos clasificado las politicas y procedimientos de la estructura
de control interno en las Sguientes categorias importantes:

1. Los procesos basicos del negocio son los siguientes:

Proceso de Pautay Publicidad
Proceso de Produccion
Proceso de Ventasy Distribucion

2. Regigro, control de emison, pago de vaoresy cuaquier otro involucrado con los vaores
autorizados ante la Superintendencia Generd de Vaores.

3. Sigtemas de procesamiento de la informacion.

Paralas categorias de control interno mencionadas anteriormente, obtuvimaos una comprension del
disefio de politicas y procedimientos importantes y de s estaban en funcionamiento, y evauamos
el riesgo de control.

Nuestra consideracion de h estructura de control interno no necesariamente revela todos los
asuntos de la edructura de control interno que podrian condtituir deficiencias sgnificativas
conforme a las normas de auditoria generdmente aceptadas. Una deficiencia significativa es una
condicién en la que € disefio o funcionamiento de eementos especificos de la estructura de
control interno no reducen a un nive relativamente bgjo d riesgo de que errores o irregularidades,
en montos que podrian ser importantes en relacion con los estados financieros consolidados
bésicos auditados, puedan ocurrir y no ser detectados oportunamente por los empleados en €

cumplimiento norma de sus funciones. No observamos ningln asunto relacionado con la
edructura de control interno y su funcionamierto que condderemos sea una deficiencia
significativa conforme ala definicion anterior.

Sin embargo, observamos ciertos asuntos relacionados con la estructura de control interno y su
funcionamiento, que hemos dado a conocer a la administracion de La Nacion, SA. y
Subgdiarias, en las cartas de gerencia

El presente informe es s0lo para informacion dd comité de auditoria y la administracion de La
Nacion, SA. y Subsidiarias, y de la Superintendencia Genera de Vaores.

24 de octubre de 2003

San José, CostaRica

Armin Campos

Miembro No. 663

PdlizaNo. R-1153 Timbre de ¢1000 de Ley N0.6663
Vence e 30/09/2004 adherido y cancelado en € origina



%3N

LA NACION, SA. Y SUBSIDIARIAS
Informe de Cumplimiento

30 de setiembre de 2003



%3N

Informe del Auditor Independiente

Sefiores
Superintendencia General de Valores
Junta Directiva de LaNacion, SA.

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros consolidados de La Nacion, SA. y

Subsidiarias (e Grupo) a 30 de setiembre de 2003 y por € afio terminado en esafecha, y hemos
emitido nuestro informe de fecha 24 de octubre de 2003, cuya opinién contempla dos salvedades.

Nuestra auditoria se efectlio de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoriay la normativa
relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia Generd de
Valores. Dichas normas requieren gque planifiquemos y practiquemos la auditoria para obtener
seguridad razonable de que los estados financieros consolidados estan libres de errores de
importancia.

El cumplimiento de las leyes, reglamentos y normativa en general para la regulacion y
fiscalizacion del mercado de vaores aplicables a La Nacion, SA. y Subsidiarias, es
responsabilidad de la administracion de La Nacion, SA. y Subsidiarias.

Como parte de nuestro proceso para obtener seguridad razonable respecto a s los estados
financieros consolidados estan libres de errores de importancia, efectuamos pruebas del
cumplimiento por parte de La Nacion, S.A. y Subsidiarias en relacion con la normativa aplicable.
Sin embargo, nuestro objetivo no fue € de emitir una opinidn sobre e cumplimiento genera de
dicha normativa.

Los resultados de nuestras pruebas indican que, con respecto a los asuntos evaluados, La Nacion,
S.A.y Subsidiarias cumplié con los términos de las leyes y regulaciones aplicables. Con respecto
alos asuntos no evaluados nada vino a nuestra atencidn que nos hiciera creer que La Nacion, SA.
y Subsidiarias no habia cumplido con dichos asuntos.

El presente informe es solo para informacion dd Comité de Auditoriay la administracion de La
Nacion, SA. y de la Superintendencia General de Valores.

24 de octubre de 2003

San José, Costa Rica

Armin Campos

Miembro No. 663

Péliza No. R-1153 Timbre de ¢1000 de Ley No. 6663
Vence e 30/9/2004 adherido y cancelado en € origina





