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CORPORACION ILG

Se inicié operacion en el centro de servicios
compartidos, en San José, Costa Rica, desde el
cual se realizan todas las transacciones
financieras y contables de nuestras empresas en
Centroamérica.

Ante variaciones del tipo de cambio en
Costa Rica, se colonizé la mitad de la deuda
a largo plazo, para asi fortalecer nuestra
posicién financiera.

La instalacion de estantes de 6 niveles en la
bodega en Coldén, Panama; permitié una
mejorar la utilizacion del espacio.

La implementacién de un servicio semanal
terrestre, permitd unir las operaciones del
Centro de Distribucion en Colén, Panama,

con las del Centro de Distribucion en La
Valencia, Costa Rica.

Las oficinas en El Salvador lograron obtener la
certificacion BASC.

En Panama, un cliente de productos
alimenticios y de cuidado personal, nos
confid la logistica de importacion de sus
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El Centro de Distribucion, que entrd en servicio
en El Coyol, Alajuela CR.; cuenta con espacio
para 10,000 posiciones de pallet, que requiere
un cliente de productos lacteos.

2015 /2016

Inicio de operaciones en Santo Domingo,
Republica Dominicana.

Durante el 2016 se logré un 29.6% mas de
utilidades con respecto al afio anterior,
alcanzando un total de 2,165,339 millones
de colones.

Contintia el crecimiento en la atencién de
buques de pasajeros: la empresa TUI nos
entrega la custodia de sus buques en
Costa Rica y Panama.

Fueron instalados 44 paneles solares, para
alcanzar nuestro objetivo de convertir el edificio
matriz en carbono neutral y obtener la bandera
azul ecoldgica en San Jose, Costa Rica.

Se alcanzaron las cifras mas altas de ventas
en la historia de la empresa, estas crecieron
un total de 11.3% a un total de 25.894.555
miles de colones.
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INFORME DEL

Estimados Accionistas:

Me permito presentar a su consideracion el Informe
de la Presidencia de Corporaciéon ILG Internacional,
correspondiente al ano 2016, el cual contempla un
periodo fiscal extendido de 15 meses, esto en razén
de la decision tomada en el mes de diciembre de
cambiar de la fecha de cierre fiscal.

Corporacion ILG Internacional ha mostrado un
desempeno extraordinario para el periodo 2016, al
haber obtenido resultados record en su historia:
consecuencia de la expansion del negocio al ambito
interno, lo que le permitié alcanzar una mayor
productividad y eficacia en el uso de los recursos.

Asi mismo, la consolidacion de la estructura por
Divisiones posibilitd dar mayor énfasis al desarrollo
de negocios e integracién de productos y servicios
en diferentes paises; lo que nos permitié una mayor

la participacion e insercion en el mercado
centroamericano.
Al dia de hoy, el negocio regional

representa el 23% del volumen total de
la compafia; y mantiene su dindmica
de crecimiento prolongado.

Operamos en un mercado de creciente
rivalidad competitiva en todos los
aspectos; y con clientes cuyos estandares
cada vez son mas altos, pero esta situacion
no ha sido obstaculo para atender sus
necesidades con una vision integral de
servicios de almacenaje vy
logistica, transporte
maritimo y terrestre,
aduanales y de carga.

~ Carlos Fischel
Presidente

La industria logistica experimentd inestabilidad: en
las tarifas maritimas algunas rutas tuvieron que
disminuir hasta un 41%. El crecimiento en la
capacidad de almacenamiento también puso
presion a las tarifas y las variaciones en el precio del
petrdoleo generd incertidumbre en relacion a los
costos.

A pesar de los inconvenientes, en este periodo se
logré un ingreso de ¢ 32.255 millones, un
crecimiento de 34.7%, con un incremento del
ingreso base promedio mensual (bpm) de 7.8%, el
cual se encuentra muy cercano a la meta
establecida en el planeamiento estratégico
2013-2018; y que es 2 veces mayor al crecimiento de
la economia regional, cuyo PIB aumentd sdélo un
3.7%.

La actividad de Almacenaje y Logistica de crecio
31% (4.5% bpm), el Servicio de Transporte un 36%
(4.8% bpm) , el Transporte Maritimo alcanzé un 31%
(21% bpm) , el Servicio Aduanal aumentd en un 27%
(9% bpm), el Servicio de Carga un 51 % (21% bpm) vy
la actividad de Consolidaciones se incrementé en un
38% (10% bpm).

Los Gastos de Operacioén alcanzaron ¢21.109 millones,
un crecimiento del 33.8%, con una Utilidad de
Operacion de ¢2.921.9 millones y un incremento de
41.7% para el periodo fiscal 2016. Y la base de utilidad
promedio mensual experimenté un aumento del
7.4%, mientras que el margen de operacion sobre
ventas pasd del 8.6% en el 2015 a 9.1% para este
periodo; lo que indica una mejora en la productividad.
Hay que resaltar el comportamiento de los Gastos
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INFORME DEL

Financieros, que alcanzaron ¢ 300 millones,
presentando una reduccién de 49% sobre del
periodo anterior, debido a reduccién de la deuda
bancaria de corto plazo en un 30%, y de largo plazo
en 13%, por un monto de ¢ 1.129 millones.

La Utilidad antes de Impuesto fue de ¢ 3238.8
millones, equivalente al 10% del Ingreso, con un
crecimiento de 52% con respecto al 2015, en base al
promedio mensual, el crecimiento fue de 22%. La
Utilidad Neta presentd una mejora respecto al 2015,
entonces alcanzé un 48%, con un margen neto de
77%. Y para el 2016 contabilizé ¢2.470,8 millones,
con un crecimiento del 49% para alcanzar el margen
neto de ¢ 7.631.

Un apropiado manejo de los recursos, con una
mejora en la administracion del efectivo y una
mayor eficiencia en la gestion de cuentas por
cobrar, permiti6 que los Activos Circulantes
decrecieran este periodo apenas un 1.8%. Mientras el
Activo Total crecié 2.8%, mas lento que los ingresos
para alcanzar un nivel de ¢ 23.056 millones, con un
endeudamiento que cerrd en 47% del activo total,
para este periodo. La Administracion continudé con
el esfuerzo para reducir el pasivo en 12% y la mejora

en la estructura del mismo permitié reducir los
pasivos a corto plazo en un 30%.

La rentabilidad sobre el patrimonio en este
periodo fue 20.1%; y si se calcula en el periodo
anual, tenemos que alcanzod los 16.1%, similar al del
periodo 2015 que fue de 16.9%.

Como pueden apreciar Sefiores Accionistas, estos
son resultados sobresalientes, fundados en una
gestion competente: agresiva en el mercado vy
prudente en lo financiero. Es por eso que hoy
afirmamos que estamos preparados para
enfrentar mas retos comerciales y continuar
creciendo, con una organizacién soélida, enfocada
en atender con excelencia las necesidades de
nuestros clientes.

Hoy ofrecemos nuestro reconocimiento al equipo
gerencial por su liderazgo en la consecucién de
estos resultados; ademas agradecemos a nuestros
910 colaboradores, por su dedicacién y respaldo a
los valores de la empresa; y en nombre de la Junta
Directiva, damos las gracias a nuestros accionistas
por la confianza depositada en nuestra gestion,
confianza que reafirma el compromiso que
adquirimos de continuar velando por el progreso
de la empresa.




INFORME DEL VICEPRESIDENTE
EJECUTIVO Y CEO

Estimados sefiores y sefioras accionistas:

El afo 2016 fue de muchas realizaciones humanas,
estratégicas y financieras que mejoraron en mucho, la
posicion competitiva y financiera de la Corporacion
ILG Internacional.

Cambio del calendario fiscal:

Nuestra decision de cambiar el calendario fiscal,
extendiendo el periodo fiscal del 2016 a 15 meses;
permitid que nuestras operaciones ahora coincidan
con el cierre de ano natural. Y todas las empresas en
todos los paises cierran al 31 de diciembre. Esto nos
simplificard considerablemente la administracion
fiscal del consorcio.

Centro de servicios compartidos:

ILG Integra, el centro de servicios compartidos, inicid
sus operaciones en abril del 2016. La sefiora Iris Mora
es su directora y con la ayuda de nuestro sistema SAP
y 40 colaboradores llevamos centralizadamente
desde Costa Rica, las funciones administrativas y
financieras de todas nuestras subsidiarias en 7 paises.
ILG Integra es la culminacion de un esfuerzo que
inicié en el ano 2013, cuando hicimos la migracién al
sistema integrado de gestion; que nos permitido
mejorar el control financiero y consolidar los estados
financieros de las empresas en la regién como una
sola empresa.

Trabajo en equipo:

Sin lugar a dudas el elemento mas destacado del
periodo 2016 fue el enfoque de unir la cadena de
suministros de clientes a través del trabajo en equipo
de nuestras cuatro unidades estratégicas. Al igual
que en otros anos se desarrollaron sinergias entre los
negocios de ILG para solventar las solicitudes de
nuestros clientes. Esta es una fortaleza de nuestro
equipo humano y nuestra diferenciacion competitiva.

Plan estratégico:

De acuerdo con nuestro plan estratégico
continuamos buscando los siguientes objetivos:

1) Continuar nuestro crecimiento de dos digitos en
toda la region Centroamericana.

2) Consolidar nuestros servicios integrales en
Panama y Guatemala.

3) Posicionar a ILG como empresa lider de servicios
de logistica en la region.

4) Continuar diversificando la cartera regional de
clientes.

5) Fortalecer el equipo gerencial regional.

6) Aumentar la escala operativa regional.

Division de Consolidacion de Carga y Transporte
Internacional:

Durante el afo se realizaron importantes iniciativas
para mejorar la seguridad y el orden en nuestro
centro de distribucién en la Zona Libre de Coldn,
Panama. Se instalé una cantidad
importante de estantes y se conectd
el sistema de gestion de la bodega
con el ERP de la corporacion. Esto
nos permitid atraer la gestion de
inventarios y distribucion de un
importante cliente de
productos de cuidado personal.
Esto nos ha llevado a la
capacitacion continua del
personal, minimizando errores y
aumentando el volumen de
clientes activos; y a la necesidad
de certificar la bodega BASC,
en tramite en este momento.

. /.
Ademas, abrimos una et
oficina comercial en
Panama City y se B
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INFORME DEL

de gerente comercial regional con base en San José.
En octubre del 2016 la gerente general realizd una
visita a nuestros principales agentes asiaticos,
concretando asi importantes negocios para la
operacion en Coldén. También durante este periodo
iniciamos la conexidn terrestre con nuestro centro
de distribucién de La Valencia en Heredia,
mediante un servicio semanal que continda hasta
Guatemala.

Division Aduanas y transporte internacional:

En el 2016 fuimos seleccionados en Costa Rica,
como parte de un grupo de seis auxiliares de la
gestion aduanera nacional para participar en el
piloto del Programa PROFAC, de certificacion de
operador econdmico autorizado, lo que nos dara un
enfoque de seguridad total en la cadena de
suministro global y permitiria, de parte de la
autoridad aduanera, despachos mas eficientes y
reduccioén de tiempos en favor de nuestros clientes.
Todos los requisitos fueron debidamente
presentados y aceptados, estamos a la espera de
los resultados por parte de la Direccion de
Aduanas.

Recibimos la certificacion BASC en El Salvador
como agencia aduanal y estamos buscando dos
certificaciones adicionales para las demas oficinas.

La estructura de la division se ha enriquecido con la
incorporacién de profesionales jovenes, de alto
perfil académico, quienes ayudan en puntos clave
de control financiero y planes de sucesién en los
mercados guatemalteco y regionales.

El resultado de la estratégica de diversificar
servicios tradicionales en nuestro Almacén Fiscal
de Limdén, tuvo un impacto positivo en la
generacion de ingresos y ocupacion de las
instalaciones, a la vez que nos permitié atender la
demanda del sector alimentario y agroguimico
individualmente.

Para este afo y por solicitud de un cliente
internacional, decidimos abrir una oficina de
aduanas en Republica Dominicana. A partir de esta
plataforma podremos ofrecer nuestras soluciones

de servicios a clientes nuevos y otros ya existentes,
en una plaza con alto potencial y demanda de
servicios como los nuestros.

Division de transporte Maritimo:

La industria del transporte maritimo sigue abatida
por la sobrecapacidad; sin embargo nuestras
operaciones contindan creciendo Y
desempeniandose de manera estelar dentro de la
corporacion. Nuestras diferentes plataformas de
servicio, en las distintas modalidades de transporte
maritimo, han probado ser un buen complemento
estratégico para el mercado centroamericano.

Continuamos con una presencia muy firme en el
Canal de Panam3, en Nicaragua y somos lideres en
la industria de servicios navieros y portuarios en
Costa Rica.

Division de Supply Chain:

El aflo pasado abrimos un nuevo centro de
distribucion en El Coyol de Alajuela, Costa Rica;
para atender las necesidades de inventario de un
importante cliente en esa zona.

Sin embargo, la desercidn de un cliente de articulos
de cuidado personal nos llevo a cerrar el centro de
distribucidon gque manteniamos en la zona de
Desamparados.

Entorno regional y nacional:

Durantel el 2016, la economia de Costa Rica se
comportd ligeramente inestable: el coldén
experimentd una devaluacion del 3.68%. Existen
amenazas importantes al crecimiento de la
economia de este pais; las sefales son
contradictorias y debemos ser conservadores en
nuestras proyecciones y nuestros negocios. Sin
embargo estamos optimistas ante la diversificacion
tanto geografica, como de negocios y la solidez
financiera de nuestro grupo de empresas;
situaciones que colocan a ILG bien posicionada
ante este tipo de eventos en la region.
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RESULTADOS

EN MILLONES DE COLONES

Set 2010 Set 2011 Set 2012 Set 2013 Set 2014 Set 2015 Dic-16

Ingresos Totales ( millones CRC ) 14.038 14.289 15.072 17.544 20.459 23.941 32.255
Utilidad antes de impuestos ( millones CRC ) 885 380 673 956 1.442 2123 3176
Utilidad neta ( millones CRC ) 742 242 375 549 999 1.671 2.408
Margen Neto 5,3% 1,7% 2,5% 31% 4,9% 7,0% 7,5%
Activo Total ( millones CRC ) 15.864 18.391 20.225 20.716 24.672 22.432 22.991
Pasivo Total ( millones CRC ) 7724 10.478 1.804 1.812 14.980 12.348 10.786
Patrimonio ( millones CRC ) 8.140 7.913 8.420 8.904 9.692 10.084 12.205
Rendimiento sobre Patrimonio Promedio 9,3% 3,0% 4,6% 6,3% 10,7% 16,9% 21,6%
Relacién de solvencia 0,95 1,32 1,40 1,33 1,55 1,22 0,88
Acciones en circulacion (millones) 186,63 188,47 188,47 188,47 188,47 323,80 323,80
Valor en libros de la accion 43,62 41,99 44,68 47,24 51,43 31,14 37,69
Utilidad por accion 3,98 1,28 1,99 2,91 5,30 516 7,44
Precio por accion en bolsa 35 40 40 40 40 40 40
Precio / valor en libros 0,80 0,95 0,90 0,85 0,78 1,28 1,06
Precio / utilidad por accion 8,80 31,15 20,10 13,73 7,55 7,75 5,38
Dividendos ( millones CRC ) 186,63 0,00 93,85 143,24 250,66 307,61 343,22
Dividendos por accion 1,00 0,00 0,50 0,76 1,33 0,65 1,06
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“La clave de nuestro éxito reside en
la calidad de nuestros colaboradores”
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ESTADOS FINANCIEROS
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Por dicho proceso, ademas se pretende realizar el cobro de la sancion del 25% por la
supuesta falta de ingreso por omision o inexactitud del monto declarado del impuesto
indicado en dicho traslado, por un monto de ¢12.467 439,

La Compaiiia ha reconocido una provision por dichos conceptos al 31 de diciembre de
2016 por un monto de ¢18.290 miles y al 30 de setiembre de 2015 por un monto
£36.780.

b.  Otros Litigios - La Compafia esta involucrada en litigios, acciones legales y
contingencias fiscales producto del curso ordinario de los negocios. En opinion de la
Administracion, el resultado final de estos asuntos no tendria un efecto material
adverso en la situacion financiera de la Compania, sus resultados de operacion ni su
liquidez.

Garantias de Cumplimiento -

a.  ILG Supply Chain Services, S.A. v Almacén Fiscal Flogar, S.A. otorgaron garantias
de cumplimiento con vencimiento en julio del 2017, a favor del Ministerio de Hacienda
v de la Direccion General de Aduanas, por un monto de USS200 mil para garantizar su
operacion como concesionarios de almacenes fiscales, por un monto de US$50 mil con
vencimiento en agosto del 2017, a fin de cubrir las actividades de transito aduanero
interno realizadas por ILG Supply Chain Services, S A.

b.  Consolidaciones TLG, S A. otorgd una garantia de cumplimiento a favor de la
Direccion General de Aduanas por un monto de US$20 mil con vencimiento en agosto
del 2017, a fin de cubrir sus actividades de consolidacion de carga.

c.  Servicios Neptuno, 5. A. otorgo las siguientes garantias de cumplimiento:

. A favor de la Direccion General de Aduanas por un monto de US3100 mil con
vencimiento en junio del 2017, a fin de cubrir sus actividades de transito
aduanero interno en las diferentes aduanas del pais.

. ¢57 mil a favor de Banco Improsa, S.A., con vencimiento entre octubre y
diciembre del 2017, con el propasito de cubrir sus actividades de nacionalizacion
de mercaderias dentro y fuera del pais.

d.  Marina Intercontinental, S.A. mantiene con un banco privado una garantia de
cumplimiento por US$500 mil con una compafia naviera en caso de que no pueda
asumir el total de sus deudas con la Entidad, la cual esta respaldada con una inversion
de US$250 mil (Nota 4).

e, ILG Logistics de Nicaragua, S A, otorgo una garantia de cumplimiento a la Direccion
General de Aduanas de Nicaragua por US$57 mil respaldada por una entidad bancaria
nicaragiiense, con el objetivo de hacer uso de estos fondos en cualquier contingencia
(Nota 4).
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f. ILG Logistics de Honduras, S A, otorgd una garantia de cumplimiento a la Direccion
General de Aduanas de Honduras por USS20 mil respaldada por una entidad bancaria
hondurefia, con el objetivo de hacer uso de estos fondos en cualquier contingencia

(MNota 4),

20. COBERTURA DE SEGUROS

Suficiencia
Valor en Libros Cobertura {Insuficiencia)
Magquinaria vy equipo ¢ 880.680 ¢ 655.747 @(224.933)
Vehiculos 321.613 353.716 32.103
Total £1.202.293 £1.009.403 £(192.830)

La Compaiia cuenta con polizas de seguros para la mercaderia en almacén fiscal o de
deposito (MNota 18), algunos vehiculos tienen seguros para cubrir dafios a mercaderia
transportada v a terceros, ademas se cuenta con polizas de riesgo de trabajo. También se
mantiene una poliza de responsabilidad civil por US$3 millones para cubrir dafios a buques.

Debido a las medidas de seguridad existentes v a que los activos se encuentran distribuidos
en diferentes localidades, la Administracion considera que los valores asegurados son
suficientes para cubrir razonablemente un posible siniestro.

21. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Un resumen de las principales revelaciones relativas a los instrumentos financieros de la
Compaiiia s el siguiente:

21.1 PoLiTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables significativas y métodos adoptados, incluyendo los criterios
para reconocimiento, base para la medicion y la base sobre la cual son reconocidos los
ingresos y gastos sobre cada clase de activo financiero, pasivo financiero e instrumento
de capital se indican en la Nota 1n a los estados financieros.

21.2 CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El detalle de los principales instrumentos financieros es el siguiente:

20186 2015

Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo ¢ 1.193.550 ¢ 1.710216

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 227247 226.485

Cuentas por cobrar 10,151,366 0826 489
Total activos financieros 11,572 163 £11.763 190
Pasivos financieros:

Al costo amortizado ¢ 9.696.744 ¢10.918.676
Total pasivos financieros 9,696,744 ¢10918.676
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Un resumen de los riesgos principales asociados con estos instrumentos financieros y
las politicas de la Compaiiia para la administracion del riesgo, se detallan como sigue:

a.  Riesgo Crediticio - Los instrumentos financieros que eventualmente sujetan a la
Compaifia al riesgo de crédito consisten principalmente de efectivo, equivalentes
de efectivo, inversiones mantenidas al vencimiento y cuentas por cobrar. El
efectivo v sus equivalentes se mantienen con instituciones financieras solidas,
Generalmente, estos instrumentos pueden ser negociados en un mercado liquido,
pueden ser redimidos a la vista v tienen un riesgo minimo.

En general, la concentracion del riesgo crediticio con respecto a las partidas por
cobrar se considera limitada debido a la diversidad de la base de clientes v a la
experiencia de cobro de las mismas. La Compafia da seguimiento constante a la
capacidad de crédito de sus clientes, ajustando las politicas y limites de crédito,
segln sea necesario. La administracion de la Compaiiia, cuando lo considera
necesario, registra una estimacion para deterioro de cuentas por cobrar con base
en la recuperabilidad esperada de las mismas.

Otro aspecto a considerar es que dentro de la cartera de cuentas por cobrar existe
una cantidad importante de clientes que pertenecen al sector exportador del pais,
que permite a la Compaifiia mantener un flujo constante en el cobro.

A continuacion se presenta un detalle del saldo por cobrar v €l limite de crédito
autorizado para los principales clientes de la Compaiiia (en miles de colones):

2016 2015
Limite de Limite de
Cliente Crédito Saldo Crédito Saldo
Cliente A ¢2.000.000 ¢1.546.325 ¢2.000.000 ¢ B17.571
Cliente B 1.000.000 326,153 1.000.000 689 463
Cliente C 1.300.000 585.510 1.300.000 1.261.104
Cliente D 1.000.000 299 346 1.000.000 280 384
Cliente E 500,000 323604 500.000 203,916
Cliente F 500,000 443 905 S00.000 302.973
Cliente G 200,000 96.435 500.000 116.868
Cliente H 200,000 125411 200000 247 348
Cliente 1 170.000 82.390 250.000 112.896
Cliente J 150.000 11.075 170.000 112.380
Cliente K Q0,000 43.200 150.000 T7.769
Cliente L 100.000 92,975 100.000 73.698
Cliente M 120.000 104,999 120.000 68.668
Cliente N 75.000 0344 75.000
Cliente O 25.000 24915 25.000 68,668
Cliente P 75.000 26.423 75.000
Cliente Q@ 150.000 53.534 150.000 80 858
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Riesgo de Precios - La Compafiia esta expuesta a riesgos financieros
provenientes de los cambios en los precios de los servicios que presta, producto
de los cambios en la oferta v la demanda de estos. Sin embargo, no espera que
dichos precios vayan a caer de forma significativa en el futuro predecible. La
Compaiia revisa de forma regular el estado de tales precios para una gestion
activa del riesgo de precios.

Riesgo de Tasas de Interds - Los ingresos v los flujos operativos de la Comparfiia
son sustancialmente independientes de los cambios en las tasas de interés. La
Compaiiia no tiene activos importantes que generen intereses, excepto por los
equivalentes de efectivo v las inversiones mantenidas al vencimiento, En cuanto
a los pasivos, la Compafiia tiene operaciones de deuda que cuentan con tasas de
interés variables que la exponen al riesgo de flujos de efectivo por cambio de
tasas de interés; también cuenta con deudas con tasas de interés fijas que la
exponen al riesgo de variaciones en el valor razonable de dichas deudas. La
Compariia administra este riesgo evaluando constantemente la evolucion de las
tasas de interés de mercado nacional e internacional con el fin de determinar con
un buen grado de certeza los riesgos asociados al costo financiero de los pasivos
v, hasta donde las circunstancias se lo permitan, minimizar los efectos de este
riesgo, Con base en el endeudamiento neto al 31 de diciembre de 2016, la
Gerencia ha desarrollado un analisis de sensibilidad sobre posibles variaciones
en las tasas de interés. La siguiente tabla muestra las ganancias (pérdidas)
anuales que resultarian en caso de existir variaciones en las tasas de interés de
| v 2 puntos porcentuales, respectivamente;

Endeudamiento
con Tasas de
Interés Variables 1% 2%
Aumento ¢6.228 601 £(62.286) €(124 572)
Disminucion £6.228.001 £(62 286) £(124 572}

Riesgo de Liguidez - La gerencia de la Compaiia administra el riesgo de liquidez
manteniendo adecuadas reservas de efectivo, asi como el acceso a lineas de
crédito otorgados por diferentes bancos del sistema bancario nacional, para la
obtencion de financiamientos de corto y mediano plazo. Ademas, se realiza un
monitoreo constante de sus flujos de efectivo y analisis del calce de plazos, que
permite la atencion oportuna de las obligaciones de corto y mediano plazo.

El detalle de la recuperacion de los activos financieros de la Compaiiia al 31 de
diciembre de 2016 es el siguiente:

Activos Menosde | Dela3 |DedMeses| Masde
| Financieros Tasa 1 Mes Meses a1 Afo 1 Ao Total
Instrumentos que no
generan tasas de inlerés 8486333 ¢1.5372.687 ¢ 92340 10,151,306
Instrumentos gue 0,38% al
generan tasas de mterés 390% 1207677 142 (80 104 1.420.797
Total €0694010 ¢L714767 ¢163386 ¢ ¢ILST2I6
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Los pagos programados de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2016
son los siguientes:

Pasivos Menosde | Deia3 |De3 Meses| Masde
Financieros Tasa 1 Mes Mesas A1 Aho 1 Afo Total

Obligaciones que no

generan tsas de interds ¢2.6001.107 ¢ 693629 ¢ 173407 ¢3468.143
Obligaciones que gencran— 6,5% al

tasas de inlends Mja % 42397 £4.793 10037 ¢4.002,.340 4,239,667
Obligaciones que generan 5,85% al

tasns de mterés vanable  7.25% 397.787 1.591.147 1.988 934
Tatal £2643504 gL176.209 ¢1B74.691 002340  gH696.744

El detalle de la recuperacion de los activos financieros de la Compaiia al 30 de
setiembre de 2015 es el siguiente:

Activos Menosde | Delad |Des Meses| Masde
Financieros Tasa 1 Mes Meses a1 Afio 1 Aiio Total
Instrumenios gue noe
generan tasas de interds ¢THR33.661 ¢l 878999  ¢l13.820 £ 9826489
[nstrumentos que 1,209 al
generan tasas de nterés  3.75%  _1.604. 362 2386635 Y2474 1936701
Total £3.438223 ¢ 1IB664 206303 ¢ ¢lL763.190

Los pagos programados de los pasivos financieros al 30 de setiembre de 2015
son los siguientes:

Fasivos Menosde | Dela3 |Ded Meses| Masde
Financieros Tasa 1 Mes Meses A1 Aho 1 Aho Total

Ohligaciones que no

generan tasas de mterds 2517058 ¢ TOLGI9 ¢ 124430 € 3403107
Obligaciones que generan 6,5% al

tasas de interds fija &% 39550 T 09 3550947 4 190,891 4665487
Obligaciones que generan. 3,95% al

Lasas de inlerés variable 10% 533520 2316562 2 850,083
Tatal £2030CUE clITIZSE £L706930 gllE0] gl029I8.0670

Riesgo Cambiario - Como resultado de las operaciones que realiza la Compaiia
en monedas extranjeras, estd expuesta al riesgo por tipo de cambio cuando los
valores de sus activos y pasivos estan denominados en moneda extranjera y por
lo tanto, su valuacion periodica depende del tipo de cambio de la moneda
extranjera vigente en el mercado financiero, principalmente el dolar
estadounidense. El riesgo de tipo de cambio consiste en el reconocimiento de
diferencias cambiarias en los ingresos y gastos de la Compaiiia, resultantes de
variaciones en los tipos de cambio entre las monedas funcionales o de operacion
en los paises v la respectiva moneda extranjera.

A continuacion se presenta un resumen de los activos y pasivos denominados en
moneda extranjera, expresados en miles dolares estadounidenses:
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2016 2015
Activos:
Efectivo vy equivalentes de efectivo LSS 1,406 Uss 1,892
Inversiones mantenidas al vencimiento 393 640
Cuentas por cobrar comerciales 18,478 18 680
Otros activos 3.683 3.110
Total activos 23,960 24 322
Pasivos:
Préstamos y documentos por pagar (7,703) {9,202)
Cuentas por pagar comerciales (14.763) (14.283)
Otros pasivos (163) (646)
Total pasivos (22.631) (24.131)
Posicion (exposicion) neta Uss 1,320 LSS 191

Anilisis de Sensibilidad al Tipo de Cambio - El siguiente detalle muestra la
sensibilidad de una disminucion o incremento en el tipo de cambio de la moneda
extranjera. El 5% para ambos periodos es la tasa de sensibilidad usada por la
Administracion v representa la mejor estimacion de cual podria ser la variacidn
en el tipo de cambio.

Sensibilidead a wn Avmento en el Tipo de Cambio -

2016 2015
Exposicion neta 1S$1,329 US$ 191
Tipo de cambio de cierre ¢ 561,10 ¢ 541,04
Variacion en el tipo de cambio de un 5% 2R 27
Pérdida / ganancia (colones costarricenses) ¢ 37201 g 5157
Pérdida / ganancia (miles de dolares
estadounidenses) LSS 66 s 10

f. Valor Justo de Mercado de los Instrumentos Financieros - Las estimaciones de
valor justo de mercado se realizan en un momento especifico de tiempo, v se
basan en informacion relevante de mercado e informacion relacionada con los
instrumentos financieros. Estas estimaciones no reflejan ningin premio o
descuento que podria resultar de ofrecer para la venta en un momento dado, algan
instrumento financiero.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra elementos inciertos
y significativos de juicio, por lo tanto no pueden ser determinados con precision,
Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones,
Los métodos y supuestos utilizados por la Compafiia para establecer el valor justo
de mercado de los instrumentos financieros se detallan como sigue:
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Efectivo y Equivalentes de Efectivo - Los valores justos de mercado para
los equivalentes de efectivo v los activos financieros al valor razonable,
son determinados considerando el precio de referencia del instrumento.

Cuentas por Cobrar, Cuentas por Pagar, Intereses por Pagar,
Documentos por Pagar de Corto Plazo y por Pagar a Funcionarios y
Empleados - El valor en libros de estos activos v pasivos financieros a
menos de un afio, se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de
corto plazo,

Deuda Pagar a Largo Plazo con Tasa Variable - El valor razonable
estimado de los preéstamos por pagar es calculado considerando el monto
descontado de los flujos de efectivo futuros estimados, tanto de principal
como de intereses que se esperan realizar. Los flujos de efectivo previstos
se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su valor
razonable.

Bonos por Pagar a Largo Plazo - El valor razonable estimado de los
bonos por pagar es calculado considerando el monto descontado de los
flujos de efectivo futuros estimados, tanto de principal como de intereses
que se esperan realizar. Los flujos de efectivo previstos se descuentan a las
tasas actuales de mercado para determinar su valor razonable.

Documentos por Pagar de Largo Plazo con Tasa Fija - El valor justo de
estos instrumentos financieros es determinado con base en una tasa de
mercado a su costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva. Al 31 de diciembre de 2016 y 30 de setiembre de 2015, el valor
justo de estos instrumentos financieros, se acercaba a su valor justo y no se
presentan diferencias importantes en su valor.

Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones.
Los supuestos utilizados por la Corporacion de acuerdo con los niveles de
clasificacion establecidos por la NIIF 7 relativos al grado en que los valores
razonables son observables en el mercado, se puede indicar lo siguiente:

El valor razonable del efectivo, se asemeja a su valor en libros por ser
instrumentos financieros con vencimiento en el corto plazo, se aproximan
a su valor justo de mercado, se sitian en el Nivel 1, o sea, aquellos que se
derivan de precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos
o pasivos idénticos a los que la Compaiiia puede acceder en la fecha de la
medicion.

El valor en libros de los bonos a largo plazo v las inversiones mantenidas
al vencimiento se aproxima al valor razonable. Su valor justo de mercado
puede ser medido con fiabilidad en un mercado activo, dado su valor de
mercado, se situan en el Nivel 2, o sea, aquellos que se derivan de
indicadores que corresponden a valores cotizados en mercados activos para
pasivos idénticos.
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El valor en libros de las cuentas por cobrar v las cuentas por pagar es a
menos de un afio, y se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de
corto plazo. Ademas la deuda a largo plazo se considera que su valor justo
de mercado no puede ser medido con fiabilidad en un mercado activo, dado
que no existe un mercado observable, por lo que se sitha enun MNivel 3. Es
decir para aquellos activos y pasivos financieros que utilizan insumos que
tienen efecto significativo sobre el valor razonable que no se basan en datos
de mercado observables.

Jerarquia del Valor Razonable - La Compaiiia utiliza la siguiente jerarquia para
determinar y revelar el valor razonable de sus instrumentos financieros segin la
técnica de valoracion:

Nivel 1 - Precios cotizados (o ajustados) en mercados activos para activos
y pasivos financieros idénticos.

Nivel 2 - Técnicas que utilizan insumos diferentes a los precios cotizados
que se incluyen en el mercado, que sean observables para el activo o pasivo,
ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3 - Técnicas que utilizan insumos que tienen efecto significativo
sobre el valor razonable que no se basan en datos de mercado observables.

Al 31 de diciembre de 2016, no existian activos o pasivos valuados al valor
razonable que estuvieran en los Niveles 3.

El valor justo de mercado v el valor en libros de los montos mostrados en el
estado de posicion financiera se detallan a continuacién vy se presenta la
comparacion entre los valores en libros y los valores razonables de los
instrumentos financieros, que se muestran en los estados financieros de la
Compaiia, segun su clasificacion:

Valor en Libros Valor Razonable
2016 | 2015 2018 [ 2015

Activos financicros:

Efcctivo ¢ 193550 ¢ 1710216 ¢ 1.193330 ¢ 1710216
Inversiones manienidas
hasta el vencimienio 227.247 226,485 227247 226485
Cuentas por cobrar 10,151 366 9 820 489 10.151.366 9 826 489
Total L7263 gll763.190 gl 572163 ¢l1.763. 190
Pasivos Ninancicros:
Al costo amortizado ¢ 969744 ¢l0D9I86TO ¢ 969674 gl09186T0
Total ¢ D6 T4 glO9I86T6 ¢ 969674 clOU1EATH
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22. GESTION DE CAPITAL

El principal objetivo de la gestion de capital de la Compaiia es asegurar que mantiene una
razon de crédito solida v razones financieras de capital saludables para soportar sus negocios
y maximizar sus utilidades.

La Compaiia administra su estructura de capital y solicita oportunamente a sus accionistas
cualquier ajuste a ese capital considerando el entorno econdmico en el que se desarrolla la
empresa. Para mantener o ajustar su estructura de capital puede solicitar a sus accionistas
variaciones a dividendos y devoluciones de capital previamente acordados y si fuera
necesario, incrementos en los aportes de capital. Estas politicas no tuvieron cambios
significativos durante los afos financieros 2016 y 2015,

La Compaiiia monitorea su capital utilizando como razon financiera preponderante la razon
resultante de dividir el pasivo neto (préstamos por pagar mas cuentas por pagar comerciales
menos efectivo y equivalentes de efectivo) entre la sumatonia del pasivo neto v el capital
(capital social, aportes adicionales de capital y patrimonio atribuible a los accionistas menos
las diferencias por conversion), procurando mantener una razon financiera dentro de los
parametros establecidos por la junta directiva,

2016 2015

Préstamos por pagar ¢ 3.984.201 ¢ 5351409
Bonos por pagar 2.244.400 2.164.160
Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo (1.193.550) (1.710.216)

Pasivo neto 5.035.051 5805353
Capital social comun 3.244.427 3.244.427
Capital social preferente 460,101 460.101
Otras partidas patrimoniales 8.500.647 6.379 441

Capital total 12,205,175 10,083 969
Capital y pasivo neto £17.240226 £15.889 322
Razon de pasivo neto a capital  29% _3T%

23, SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
2016 2015
Efectivo v equivalentes de efectivo:
Banco Improsa £118.500 ¢184.858
Total £118.500 £184 858

Durante los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2016 v al 30 de setiembre de 2015, la
Compaiiia realizo las siguientes transacciones con partes relacionadas:

Alquileres de bodegas y predio
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24. PERIODO CONTABLE

Durante ¢l afio 2016, la Compaiiia obtuvo por parte de las autoridades fiscales de Costa Rica
la autorizacion para realizar el cambio de su periodo contable v fiscal, pasando del 30 de
setiembre mes de cierre fiscal en Costa Rica al 31 de diciembre afio natural, esto con el fin
de alinear su periodo contable en Costa Rica con las demas subsidiarias regionales
(Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua v Panama).
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