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INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Superintendencia General de Valores, a la Junta Directiva
y Accionistas de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A.

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., (* el
Puesto”), gue comprenden el bal ance gener al
resultados, de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo que le son relativos para el

afio que termind en esa fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y

otras notas explicativas. Los estados financieros para el afio que termind el 31 de diciembre de

2007, fueron auditados por otros auditores independientes, quienes en fecha 9 de enero de 2008,
emitieron una opinién limpia de esos estados financieros.

Responsabilidad de la administracion por los estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros, de conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias dispuestas por el
Consejo Nacional de la Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), por la
Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) y, en lo no dispuesto por estos entes, por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), como se describe en la Nota 2. Esta
responsabilidad incluye: el disefiar, implementar y mantener controles internos relevantes a la
preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén libres de errores
significativos, ya sean causados por fraude o por error; el seleccionar y aplicar politicas contables
apropiadas; y el efectuar estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinidn sobre estos estados financieros basada en
nuestra auditoria. Realizamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos
y realicemos la auditoria para obtener una razonable seguridad de que los estados financieros
estan libres de errores significativos.

Una auditoria comprende la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo su evaluacion del riesgo de error significativo, ya sea
causado por fraude o por error. Al realizar estas evaluaciones de riesgo, el auditor considera los
controles internos del Puesto que sean relevantes a la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
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circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad de los
controles internos del Puesto. Una auditoria incluye también la evaluacion de lo apropiado de las
politicas contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
Administracion, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la posicién financiera de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., al 31 de
diciembre de 2008, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo para el afio que termind en
esa fecha, de conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias dispuestas por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y por la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL) y en los aspectos no cubiertos por estas, por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Asuntos importantes que no afectan la opinion

Como se indica en la Nota 3.20, Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., tiene transacciones
importantes con otras entidades relacionadas.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2007, auditados por otros auditores, fueron
modificados en su presentacion emitida por los otros auditores en fecha 9 de enero de 2008, con
el fin de hacerlos comparativos con los estados auditados al 31 de diciembre de 2008, de
conformidad con el SGV-A-75, Anexo No.8 , “Acuerdo sobre el
Peri 6di ca’”.

Restriccidon sobre distribucién o uso del informe de los auditores independientes

Este informe de los auditores independientes es Unicamente para informacion de los Accionistas
y la Junta Directiva de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., y de la Superintendencia General
de Valores. Esta restriccién no pretende limitar el uso de este informe, por tratarse de un asunto
de interés publico.
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IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Expresados en Colones Costarricenses)

ACTIVOS

Disponibilidades
Efectivo
Entidades financieras del pais
Entidades financieras del exterior
Disponibilidades restringidas
Productos por cobrar

Inversiones eninstrumentos financieros

Disponibles para la venta
Productos por cobrar

Cuentas y comisiones por cobrar

Cuentas por cobrar por operaciones bursatiles

Cuentas por cobrar por operaciones con partes
relacionadas

Impuesto sobre la renta diferido e impuesto
sobre la renta por cobrar

Otras cuentas por cobrar

(Estimacion por deterioro)

Participaciones en el capital de otras
empresas Neto

Inmuebles, mobiliario y equipo- Neto

Otros activos
Cargos diferidos
Activos intangibles
Gastos pagados por anticipado
TOTAL DE ACTIVOS
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Obligaciones con el publico
Otras obligaciones con el publico
Obligaciones con entidades

A plazo
Cargos financieros por pagar

Notas 2008 2007
2b,2¢ 3.2 ¢ 5735154% ¢ 379.667.694
50.000 50.000
526.844.918 354.884.699
30.620.900 9.603.111
3.8 15.394.214 14.427 511
605.421 702.373
412.192.169 1.016764.139
2d, 2e,
2f, 3.3 401.180.123 1.003.736.309
11.012.046 13.027.830
2k, 3.4 57.385.48 21.043.922
33.169.218 12.208.014
11.294.529 6.063.030
11.096.276 2.772.878
7.301.900
(5.476.425)
21,35 115.089.289 115.089.289
2m, 3.6 20.868.42 18.551.671
3.7 19.745.08 35.475.761
20 9.410.465 13.637.010
2n 8.256.624 18.934.888
2.077.937 2.903.863
¢ 1.198.795.86 ¢ 1.586.592.476
3.9 ¢ 661.850.081
661.850.081
2p ¢ 30.764.165 68.486.92
3.10 30.594.197 65.891.963
169.968 2.594.949

(Continula)



IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas 2008 2007
Cuentas por pagar y provisiones ¢ 181.582.54 ¢ 148.932.08
Cuentas y comisiones por pagar diversas 3.11 17.584.201 37.972.252
Provisiones 2X, 2y 1.795.841 6.924.730
Cuentas por pagar servicios bursatiles 3.12 162.189.399 103.623.069
Impuesto sobre la renta diferido 13.103 412.025
TOTAL PASIVO 212.346.79 879.269.069
PATRIMONIO
Capital socialy capital minimo de
funcionamiento 983.030.000 499.190.000
Capital pagado 3.13.1 983.030.000 499.190.000
Aportes patrimoniales no capitalizados 3.13.2 2.151 124.046.500
Ajustes al patrimonio (25.860.73Y (5.508.657
Ajuste al valor de los activos (25.860.737) (5.508.657)
Reservas patrimoniales 2q 6.498.804 5.299.913
Resultados acumuladosle ejercicios anteriores (16.402.82)
Resultado del periodo 22.778.99 100.698.343
TOTAL PATRIMONIO 986.449.1% 707.323.407
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO ¢ 1.198.795.86 ¢ 1.586.592.476
OTRAS CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS ¢96487.453891 ¢71.417.485.257
Cuenta de orden por cuenta propia por actividad
de custodia 4.1 ¢ 530.341.014 ¢ 1.650.620.674
Cuentas de orden por cuenta de terceros
por actividad custodia 95.957.112.877 69.766.864.583
(Concluye)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS PERIODOS DE DOCE Y QUINCE MESES

QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas 2008 2007
INGRESOS FINANCIEROS 2v
Por disponibilidades ¢ 23.951.023 ¢ 10.195.279
Por inversiones en instrumentos financieros 29.442.180 102.978.839
Por ganancia por diferencias de cambios y UD 187.021.440 46.478.652
Por ganancia instrumentos financieros
disponibles para la venta 20.213.053 38.425.321
Por otros ingresos financieros 1.613.382 1.159.596
Total ingresos financieros 3.14 262.241.08 199.237.68
GASTOS FINANCIEROS 2u
Por obligaciones con el publico 4.164.440 80.627.296
Por obligaciones con entidades financieras 3.976.785 10.028.805
Por pérdidas por diferencias de cambio y UD 146.906.949 63.594.493
Por pérdidas por instrumentos financieros
disponibles para la venta 64.755.216 8.120.678
Por otros gastos financieros diversos 1.657.733 544.991
Total gastos financieros 3.15 221.461.13 162.916.268
Por estimacion de deterioro de activos (5.476.425)
Por recuperacion de activos y disminucion de
estimaciones y provisiones 123.886
RESULTADO FINANCIERO 35.427.4%6 36.321.42
INGRESOS OPERATIVOS DIVERSOS 2v
Por comisiones por servicios 3.16 453.751.626 376.360.313
Por otros ingresos con partes relacionadas 3.20 26.600.576 100.387.421
Por otros gastos operativos 23.306.296 41.373.821
Total de ingresos operativos diversos 503.658.48 518.12155%
GASTOS OPERATIVOS DIVERSOS 2w
Por comisiones por servicios 15.424.305 16.596.022
Por provisiones 6.689.575
Por otros gastos con partes relacionadas 3.20 102.107.198 93.144.212
Por otros gastos operativos 3.309.604 9.000
Total gastos operativos diversos 127.530.682 109.749.23

(Continla)



IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS PERIODOS DE DOCE Y QUINCE MESES

QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas 2008 2007

RESULTADO OPERACIONAL BRUTO ¢411.555.32 ¢444.693.78
GASTOS ADMINISTRATIVOS 2w

Por gastos de personal 3.17 305.973.724 228.324.820

Por otros gastos de administracion 3.18 81.598.517 109.076.634
Total gastos administrativos 387.572.21 337.401.48
RESULTADO OPERACIONAL ANTES

DE IMPUESTOS Y PARTICIPACIONES

SOBRE LA UTILIDAD 23.982.99 107.292291
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 2s, 3.19 (5.17) (1.294.03%
RESULTADO DEL PERIODO ¢ 23.977.20 ¢105.998.256

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

(Concluye)
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IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

POR LOS PERIODOS DE DOCE Y QUINCE MESES QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Notas

SALDO AL 1° DE OCTUBRE DE 2007
Resultados del periodo
Ajuste por valuacion inversiones disponibles para
la venta, neto impuesto sobre renta
Reserva legal 2q
Capitalizacion de aportes recibidos de socios para
emision de acciones comunes
Aportes para emision de acciones comunes
SALDO AL 31 DICIEMBRE DE 2007
SALDO AL 1° DE ENERO DE 2008
Ajuste por valuacion inversiones disponibles para
la venta, neto impuesto sobre la renta
Capitalizacion de utilidades acumuladas y aportes

recibidos de socios para emision de acciones comunes 3.13.1
Aportes para emision de acciones comunes 3.13.1
Resultado periodo
Reservas legales y otras reservas estatutarias 2q

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

AT
{/
Ant idal r

Aportes
Capital Patrimoniales
Social no Capitalizados

¢190.000.000 ¢ 102.390.000

102.390.000 (102.390.000)
206.800.000 124.046.500

Resultados
Acumulados al
Ajustes al Reservas Principio del
Patrimonio  Patrimoniales Periodo
¢ 7.739 ¢ (16.402.692)
105.998.256
(5.516.396)
¢5.299.913 (5.299.913)

Total

¢275.995.047
105.998.256

(5.516.396)

330.846.500

¢499.190.000 ¢ 124.046.500

¢ (5.508.65y ¢5.299.913 ¢ 84.295.651

¢707.323.407

¢499.190.000 ¢ 124.046.500 ¢ (5.508.657, ¢5.299913 ¢ 84.29%51  ¢707.323407
(20.352.080) (20.352.080)

208.340.000  (124.044.349) (84.295.651)
275.500.000 275.500.000
23.977.820 23.977.820

¢1.198.891 (1.198.891)
¢983.030.000 ¢ 2151 ¢(25.860.73) $6.498.804 ¢ 22.778.99  $986.449.17
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IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS PERIODOS DE DOCE Y QUINCE MESES

QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Resultado del periodo
Partidas aplicadas a resultados ge no

requieren uso de fondos:
Depreciaciones y amortizaciones

Variacion en los activos (aumento), o
disminucién:
Productos por cobrar
Otros activos

Variacion en los pasivos aumento, 0
(disminucion):
Obligaciones a la vista y a plazo
Otras cuentas por pagar y provisiones
Productos por pagar

Flujos netos de efectivqusados en) provistos
por actividades deoperacion

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE
LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aumento en instrumentos financieros

(excepto mantenidos para negociar)
Disminucién en instrumentos financieros

(excepto mantenidos para negociar)
Adquisicién de mobiliario y equipo
Otras actividades de inversion

Flujos netos de efectivgrovistos por (usados
en) actividadesde inversion

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE

LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Pago de obligaciones
Aportes de capital recibidos en efectivo

Flujos netos de efectivo provistos polas
actividades definanciamiento

2008

¢ 23.977.820

19.454.109

19.454.109

(33.499.865H

(34.325.792)
825.926

(631.624.59)

(661.850.081)
32.650.463
(2.424.980)

(621.692.53)1

582.204.106
(6.866.050)

575.338.056

(35.297.766)
275.500.000

240.202234

2007

¢ 105.998.256

18.570.419

18.570.419

(31.605.73Y

(27.804.940)
(3.800.797)

728594.377
661.850.081
64.941.801
1.802.495

821.557.315

(954.316.197)

(14.924.923)
(8.492.510)

(977.733.63p

(37.847.284)
330.846.500

292.999.216

(Continuda)



IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS PERIODOS DE DOCE Y QUINCE MESES

QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Nota 2008 2007
AUMENTO NETO EN EL E FECTIVO Y
EQUIVALENTES DE EFEC TIVO ¢ 193.847.759 ¢ 136.82.901
EFECTIVO Y EQUIVALEN TES AL
INICIO DEL ANO 379.667.694 242.844.793
EFECTIVO Y IgQUIVALENTES AL
FINAL DEL ANO 3.2 ¢ 573.515.48 ¢ 379.667.694
TRANSACCIONES QUE NO REQUIEREN
FLUJO DE EFECTIVO:
Cambio en el valor razonable de las inversiones
en valores ¢ 25.860.737 ¢ 5.508.657
(Concluye)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

(Poseida en un 100% por Grupo Financiero Improsa, S.A.)

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Expresadas en Colones Costarricenses sin Céntimos)

1.

INFORMACION CORPORAT IVA

Improsa Valores Puessod e Bol sa, S. A. (en adel ant e
fue constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Costa Rica el 19 de enero de
2006 por un plazo de noventa y nueve afios. Su domicilio legal es la ciudad de San José,
Barrio Escalante, Avenida Quinta, calles 29 y 31, edificio nUmero dos mil novecientos
ochenta y cinco.

La principal actividad de Improsa Valores consiste en realizar transacciones con titulos
valores por cuenta de terceros en el mercado de valores. Tales transacciones son reguladas
por la Bolsa Nacional de Valores, S.A., la Superintendencia General de Valores y la Ley
Reguladora del Mercado de Valores. El 16 de febrero de 2006, Improsa Valores suscribid
el “Contrato de Autorizacion para Puesto de Bolsa” con la Bolsa Nacional de Valores, S.A.
que la faculta para desarrollar todas las actividades propias de un puesto de bolsa de
conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias que regulan la materia.

La Compafiia es subsidiaria de Grupo Financiero Improsa, S.A. cuyas operaciones en
conjunto estan reguladas por lo establecido en la Ley Organica del Banco Central de Costa
Rica, y en el reglamento para la constitucion, traspaso, registro y funcionamiento de los
grupos financieros. Al 31 de diciembre de 2008, la Compafia cuenta con una fuerza
laboral de 15 funcionarios. Su direccion electrénica es www.improsa.com. No posee
cajeros automaticos ni sucursales o agencias.

BASE PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS Y
PRINCIPALES POLITICA S CONTABLES

Bases de PresentacionlLas politicas contables significativas observadas por la Compaiiia
estan de conformidad con las disposiciones Legales y Reglamentarias dispuestas por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL) y en lo no dispuesto por estas, por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Las diferencias mas importantes entre las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIHIF, NIC) y las regulaciones emitidas por las entidades supervisoras son las siguientes:

1 El CONASSIF ha establecido la adopcion en forma parcial de las NIIF. Esta situacion

se aparta del espiritu de la NIC 1 que requiere que se cumplan todas las normas y sus
interpretaciones si se adoptan las NIIF.
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Errores Fundamentales - El tratamiento contable actual se refiere a errores solamente y
requiere que cuando se determine que si de acuerdo con esa norma existe uno, se
restablezcan los estados financieros donde existio el error.

El CONASSIF ha establecido cuéles politicas contables deben ser utilizadas en los
casos en que las normas incluyen tratamientos alternativos.

Politicas Contables SignificativasLas politicas contables méas importantes utilizadas por
la Compaifiia en la preparacion de sus estados financieros se detallan a continuacion:

a.

Uso de Estimados Al preparar los estados financieros de conformidad con las
disposiciones legales, reglamentarias y normativa emitida por la Superintendencia
General de Valores, la administracion tiene que efectuar estimados y premisas que
afectan los montos informados de ciertos activos y pasivos, asi como de ciertos
ingresos y gastos mostrados en los estados financieros. Los resultados reales que se
presenten en el futuro pudieran diferir de tales estimados. Los estimados hechos por
la administracion incluyen, entre otros; periodo de amortizacion de activos
intangibles y el registro de pasivos contingentes.

Disponibilidades- Se consideran como disponibilidades todos los activos que por su
liquidez tienen una disponibilidad inmediata.

Equivalentes de Efective Las actividades de operacion del estado de flujos de
efectivo se calculan por el método indirecto y para este proposito se consideran como
equivalentes de efectivo las inversiones en valores que se mantienen con la intencion
de convertirlos en efectivo en un plazo no mayor a dos meses y que son negociables
en una bolsa de valores regulada.

Valores Negociables Los valores negociables incluyen los valores constituidos
activamente en un mercado financiero bursatil y que han sido adquiridos con la
intencion de generar una ganancia por las fluctuaciones de precios a corto plazo. Las
fluctuaciones en el valor razonable de estos valores se reconocen en el estado de
resultados.

Valores Disponibles para la VentaEstan constituidos por valores que el Puesto esta
dispuesto a vender en respuesta a cambios en el mercado o a necesidades de liquidez.
Se registran al costo y se valGan a su valor razonable. Las ganancias o pérdidas por
valuacion se registran en una cuenta separada del patrimonio, hasta que el activo
financiero sea vendido, cobrado o transferido, o hasta que el activo financiero se
considere deteriorado, en cuyo caso las ganancias o pérdidas previamente acumuladas
en la cuenta de capital se reconoceran en los resultados de operaciones del afio
corriente.

El valor razonable es determinado con base en el vector de precios aprobado por la
Bolsa Nacional de Valores, S.A. para las inversiones locales y de sistemas
electronicos de informacion bursatil para las inversiones extranjeras. Para las
inversiones donde no hay un precio de mercado, su valor razonable es determinado
con base en otros instrumentos similares o con base en los flujos de efectivo
esperados sobre dichas inversiones.

11



Valores Mantenidos al Vencimiente Los valores mantenidos al vencimiento estan
constituidos por titulos de deuda que mantienen pagos fijos o predeterminados y
acciones. Estos valores se registran a su costo amortizado y es intencion de la
administracion mantenerlos hasta su vencimiento.

Instrumentos Financieros y Riesgos de CréditoLos instrumentos financieros del
Puesto son registrados inicialmente al costo y consisten de efectivo, equivalentes de
efectivo, valores disponibles para la venta y mantenidos al vencimiento, cuentas por
cobrar y cuentas por pagar. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el valor registrado de
los instrumentos financieros se aproxima a su valor justo. EIl Puesto ha analizado el
valor justo de sus operaciones a plazo y otros instrumentos derivados, registrando
cualquier pérdida estimada a la fecha de los estados financieros.

Los instrumentos financieros que eventualmente sujetan al Puesto al riesgo de crédito
consisten principalmente de disponibilidades, valores disponibles para la venta y
cuentas por cobrar. Generalmente, estos instrumentos pueden ser negociados en un
mercado liquido, pueden ser redimidos a la vista y tienen un riesgo minimo.

Baja de Instrumentos Financieros Los activos financieros son dados de baja por la
Compafiia cuando expiran los derechos contractuales sobre los :flujos de efectivo del
instrumento  financiero; o cuando transfiere el instrumento financiero
desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al mismo y ha cedido los
derechos contractuales de recibir los: flujos de efectivo del instrumento financiero; o
cuando reteniendo los derechos contractuales a recibir los: flujos de efectivo, la
Compafiia ha asumido la obligacidn contractual de pagados a uno 0 mas perceptores.

Deterioroe Incobrabilidad de Instrumentos Financieros

1 Instrumentos Financieros Disponibles para la Venta Cuando la Compafiia
determina que ha incurrido en una peérdida por deterioro en el valor de los
instrumentos financieros disponibles para la venta, estima el importe de la
pérdida como la diferencia entre el importe en libros del activo financiero y el
valor razonable actual menos cualquier pérdida por deterioro del valor de ese
activo financiero previamente reconocida en los resultados del periodo,
deduciendo la pérdida del valor registrado del activo y reconociendo la pérdida
en los resultados del periodo en que ocurre.

1 Instrumentos Financieros Registrados al Costo Amortizade Cuando la
Compafiia determina que ha incurrido en una pérdida por deterioro en el valor
de los instrumentos financieros registrados al costo amortizado, estima el
importe de la pérdida como la diferencia entre el importe en libros del activo y
el valor presente de los flujos de efectivo futuros descontados con la tasa de
interés efectiva original del instrumento financiero, deduciendo la pérdida del
valor registrado del activo y reconociendo la pérdida en los resultados del
periodo en que ocurre.
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Valor Razonable de los Instrumentos FinancierosLas estimaciones de valor
razonable se realizan en un momento especifico de tiempo y se basan en informacién
relevante de mercado e informacion relacionada con los instrumentos financieros.
Estos estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la
oferta para la venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada.
Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y
elementos de juicio significativo, por lo tanto, no pueden ser determinadas con
exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones puede afectar en forma significativa
las estimaciones

Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones. Los
métodos y supuestos utilizados por la Compafiia para establecer el valor razonable de
los instrumentos financieros se detallan como sigue:

1 El valor de registro de los siguientes instrumentos financieros se aproxima a su
valor razonable: efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas y productos por
cobrar y cuentas por pagar por operaciones bursatiles.

1 Las inversiones en valores designadas como instrumentos financieros
disponibles para la venta se registran al valor razonable, basado en cotizaciones
de mercado obtenidas del vector de precios aprobado por la Bolsa Nacional de
Valores, S.A. para las inversiones costarricenses y de sistemas electronicos de
inversion bursatil para las inversiones extranjeras.

1 Los instrumentos que carecen de un precio de cotizacion en un mercado activo
y para los cuales se ha mostrado claramente inapropiados o inaplicables otros
métodos de estimacién del valor razonable, se presentan por su costo
amortizado.

Cuentasy Productos por Cobrar Las cuentas por cobrar a clientes corresponden a
los saldos de transacciones bursatiles que a la fecha de los estados financieros estan
pendientes de liquidar a través de la Bolsa Nacional de Valores, S.A. Los productos
por cobrar estan representados por los rendimientos sobre inversiones en valores
devengados sobre los cuales la percepcién del dinero no ha ocurrido a la fecha del
balance general. La recuperabilidad de las cuentas y productos por cobrar es
analizada peridédicamente y es registrada una estimacién para aquellas cuentas
clasificadas como de cobro dudoso con cargo a los resultados del periodo. Las
cuentas declaradas incobrables son rebajadas de la estimacion.

Participacionen el Capital deOtras Empresas- Las inversiones en instrumentos de
patrimonio que no tengan un precio de mercado cotizado de un mercado activo y
cuyo valor razonable no pueda ser medido con fiabilidad, se miden al costo después
de su reconomiento inicial.
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Inmuebles, Mobiliario y Equipo - Se registra inicialmente al valor de adquisicion.
Las adiciones y los reemplazos de importancia a los bienes de uso son capitalizados,
mientras que los desembolsos por mantenimiento, reparaciones y renovaciones
menores que no mejoran al activo ni incrementan su vida util son cargados a los
gastos de operacion conforme se incurren. La depreciacion se registra a las tasas
necesarias para amortizar el costo y la revaluacion sobre su vida atil estimada (10
afios para mobiliario y equipo y, 5 afios para equipo de computo), y es calculada por el
método de linea recta. Las ganancias o pérdidas resultantes de la venta o retiro de
activos fijos se incluyen en los resultados del periodo.

Activos Intangibles - Los activos intangibles adquiridos en forma separada o
generados internamente son registrados inicialmente al costo. Con posterioridad a su
reconocimiento inicial, los activos intangibles son contabilizados a su costo menos la
amortizacion acumulada y el importe acumulado de cualquier pérdida por deterioro.
Los activos intangibles corresponden al costo de los sistemas de informacion
adquiridos. Dichos activos tienen una vida util finita y consecuentemente se
amortizan bajo el método de linea recta con base en una vida til estimada de cinco
afios.

CargosDiferidos - Los desembolsos por concepto de suscripciones y afiliaciones, asi
como los seguros prepagados se registran al costo y se amortizan en el plazo de
vigencia por el método del devengado. Los cargos diferidos estan conformados
principalmente por los gastos de organizacion incurridos por Improsa Valores durante
la fase anterior al inicio de operaciones, tienen una vida util de 5 afios.

Obligaciones con Entidades - Las obligaciones con entidades son reconocidas
inicialmente por su valor razonable a la fecha respectiva de su contratacion. Después
de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo.

ReservalLegal - De acuerdo con la legislacién costarricense el Puesto debe registrar
una reserva equivalente a 5% de las utilidades netas de cada afio hasta alcanzar 20%
del capital social.

Utilidad Neta por Accién- Se calcula dividiendo la utilidad neta disponible para los
accionistas comunes entre la cantidad promedio de acciones comunes en circulacion
durante el periodo.

Impuestosobre la Renta Comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto
diferido. EI impuesto corriente se refiere al impuesto que se determina sobre los
ingresos gravables del afio segun las disposiciones establecidas. De resultar algin
impuesto derivado de estos célculos, se carga a los resultados y se acredita a una
cuenta de pasivo.

El impuesto sobre la renta diferido es calculado con base en el método pasivo,

considerando las diferencias temporales entre los valores segun libros de los activos y
pasivos informados para propoésitos financieros y los montos utilizados para
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propdsitos fiscales. El monto del impuesto diferido estd basado en la consideracion
de realizacion de los activos y pasivos, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta
vigente a la fecha del balance (Nota 3.19).

Errores Fundamentales y Otros Cambios en las Politicas ContableErrores
fundamentales: La correccion de errores fundamentales relacionados con periodos
anteriores constituye un ajuste a los saldos de utilidades acumuladas al inicio del
periodo.

Costopor Intereses- Los costos por intereses son reconocidos como gastos en el
periodo en que se incurren.

Reconocimientalel Ingreso-

1 Las comisiones de corretaje son fijadas libremente por los puestos, y el ingreso
se reconoce cuando se cierra la transaccion.

1 Los servicios de administracion de efectivo, asesoria en inversiones y
planificacién financiera, servicios de banca de inversion, transacciones
financieras estructuradas y servicios de administracion de activos se registran
como ingreso en el momento en que se devengan y cuando no existe
incertidumbre importante sobre su recuperacion.

1 Los productos por intereses, descuentos y primas son reconocidos
mensualmente con base en la cartera de inversiones, por el método del
devengado. Este ingreso incluye la amortizacion de cualquier descuento o
prima u otras diferencias entre el valor del costo inicial de un instrumento que
devenga intereses y su madurez, calculado con base en el método de interés
efectivo.

1 Los intereses ganados sobre las inversiones en reportos tripartitos se reconocen
como un ingreso por intereses sobre el plazo de cada acuerdo utilizando el
método de interés efectivo.

Reconocimientode GastosAdministrativos y Operativos Son reconocidos en el
momento en que se recibe el servicio.

Beneficiosa Empleados El Puesto no tiene planes de aportes o planes de beneficios
definidos excepto los requeridos por las leyes laborales.

Prestacioned_egales- Un 3,50% de los salarios pagados se traspasa a la Asociacion

Solidarista de Empleados y un 3% al fondo de capitalizacion laboral como anticipo al
pago de cesantia.
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bb.
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dd.

ee.

De acuerdo con las leyes laborales, se establece el pago de auxilio de cesantia
equivalente a 20 dias por cada afio de trabajo hasta un m&ximo de ocho periodos,
efectivos a la muerte, retiro por pensién o separacion del empleado sin causa justa. El
auxilio de cesantia no es operante cuando el empleado renuncia voluntariamente o es
despedido con causa justificada.

Vacaciones- Se reconoce el pasivo en funcion del derecho laboral acumulado y no
disfrutado a la fecha de los estados financieros.

Unidad Monetaria - Los registros contables son llevados en colones costarricenses
(¢) moneda de curso legal en la Replblica de Costa Rica. Las transacciones en
moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente a la fecha de la transaccion y
los saldos pendientes a la fecha del balance son ajustados al tipo de cambio vigente a
esa fecha. Las diferencias de cambios resultantes de la liquidacion o ajuste periodico
de los saldos en moneda extranjera son reconocidos en los resultados de operacion.

La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en sesion celebrada el dia 13 de
octubre de 2006, acord6 modificar el esquema cambiario de mini-devaluaciones para
adoptar un sistema de bandas cambiarias. En el nuevo sistema el Banco Central
busca que el tipo de cambio sea determinado libremente por el mercado, pero dentro
de los limites fijados por las bandas cambiarias. La Entidad se rige por el tipo de
cambio de referencia del Banco Central de Costa Rica, que al 31 de diciembre de
2008 y 2007, para la venta al publico fue de ¢560,85 y ¢500,97 por cada US$1.00,
respectivamente. Para la compra es aplicable una diferencia menor ¢10,77 en el
2008 y ¢5,74 para el 2007.

A la fecha de emision de este informe, el tipo de cambio de referencia de venta del
Banco Central de Costa Rica era de ¢550,34 por US$1.

Valuacion de Activos y Pasivos Denominados en Moneda Extranjelras activos
y pasivos denominados en délares estadounidenses, son valuados utilizando el tipo de
cambio de compra fijado por el Banco Central de Costa Rica.

Deterioro de Activos El Puesto realiza una revision del valor en libros de los activos
con el propésito de determinar la existencia de algun indicador de deterioro. En caso
de que exista indicio de deterioro se procede a determinar el valor razonable de los
activos. La perdida por deterioro se reconoce cuando el valor en libros de los activos
excede el monto recuperable mediante las operaciones.

Operaciones en Mercado de LiquidezlLas operaciones de mercado de liquidez
corresponden a operaciones con caracteristicas similares de una operacién de reporto
tripartito pero con la particularidad de que se efectlan solamente por un dia habil.

Operaciones a Plaze EI monto producto de las operaciones a plazo se registra en

cuentas de orden en la fecha de pacto, cumplido el plazo se efectia el registro en
cuentas reales.
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Titulos Vendidos en Operaciones @eporto Tripartitoy Obligaciones por Pactos
de Reporto Tripartito- Las inversiones vendidas sujetas a acuerdos simultaneos de
reporto tripartito de titulos en una fecha futura a un precio fijo (acuerdos de reporto
tripartito) son mantenidas en los estados financieros y se valtan de acuerdo con los
principios originales de medicion. EIl producto de la venta es registrado como un
pasivo al costo amortizado. Titulos valores comprados bajo acuerdos de reventa
(inversiones en reporto tripartito) se registran como inversiones en valores propias de
la Compafiia y se mantienen al costo amortizado.

NuevosPronunciamientos Contables Mediante circular C.N.S. 116-07 del 18 de

diciembre de 2007, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
emitiédé una reforma al reglamento denomin
entidades supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN y a los emisores no
financi er oede dicha ndEnhativaoeb regeldr fa adopcidn y aplicacion de

las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y las interpretaciones
correspondientes (interpretaciones SIC y CINIIF).

De acuerdo con dicho documento, las NIIF y sus interpretaciones son de aplicacion
por los entes supervisados, de conformidad con los textos vigentes al 1° de enero de
2007, con excepcion de los tratamientos especiales aplicables a los entes supervisados
y a los emisores no financieros. No se permite la adopcion anticipada a las normas y
se establecen los siguientes tratamientos:

1 NIC 7 - Estado de Flujos de Efective El estado de flujos se debe de preparar
por el método indirecto.

1 NIC 8 - Politicas Contables,Cambios enEstimacionesContables yErrores
- De acuerdo con la normativa SUGEF, la medicion del riesgo de crédito se
realiza conforme el Acuerdo SUGEF1-0 5 “ Re g | alm@akficacion gea r
Deudores”.

En cuanto a la correccion de errores fundamentales de periodos anteriores, los
mismos deben efectuarse ajustando las utilidades acumuladas al inicio del
periodo y se debe corregir la informacion retrospectiva para restaurar la
comparabilidad, a menos que sea imposible llevar a cabo dicha comparacion.
Cuando se realice un ajuste a utilidades acumuladas al inicio como resultado de
un error fundamental, la entidad debe remitir a la Superintendencia, con un
plazo de tres dias habiles posteriores a la realizacion del ajuste, una nota donde
explique la transaccion realizada.

1 NIC 16 - Propiedades, Planta y Equipoy NIC 36 - Deterioro del Valor de
los Activos- Con posterioridad al reconocimiento inicial, los bienes inmuebles
deben ser contabilizados a su valor revaluado, menos la depreciacion
acumulada y el importe acumulado de pérdidas por deterioro de valor. La
revaluacion se debe realizar cada cinco afios por medio de un avalto hecho por
un profesional independiente. La depreciacion de los inmuebles mobiliario y
equipo se calcula y contabiliza mensualmente sobre el costo histérico y los
valores revaluados siguiendo lo dispuesto en este sentido por la Administracion
Tributaria.
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La tasa de descuento a utilizar es la tasa basica pasiva del Banco Central de
Costa Rica. Las proyecciones de los flujos de efectivo futuros para determinar
el valor presente del activo, deben cubrir como maximo un periodo de cinco
afios, salvo que se pueda justificar un plazo mayor. La tasa de descuento a
utilizar debe ser tomada antes de impuestos. El superavit por revaluacion puede
ser capitalizado previa autorizacion del CONASSIF.

NIC 18- Ingresos Ordinarios - Para los ingresos por comisiones e intereses a
més de ciento ochenta dias, devengados y no percibidos, se suspenderd su
registro y seran reconocidos solamente hasta cuando sean cobrados.

NIC 21 - Efectos de las Variaciones en faTasas de Cambio de la Moneda
Extranjera - Los estados financieros deben ser presentados en colones
costarricenses.

NIC 23 - Costos por Intereses- Deben ser reconocidos como gastos del
periodo en que se incurre en ellos.

NIC 26 - Contabilizacion e Informacién Financiera sobre Planes de
Beneficios por Retiro- Se debe reportar mediante un estado que muestre los
activos netos para atender beneficios; el valor actuarial presente de los
beneficios prometidos distinguiendo entre beneficios irrevocables y los que no
lo son; y el superavit o déficit resultante.

NIC 27 - Estados Financieros Consolidados y Separados y NIC 28
Inversiones en Asociadas Se debe remitir la informacion consolidada e
individual. Las inversiones de las subsidiarias deben contabilizarse bajo el
método de participacion. La consolidacion se aplica sobre una participacion del
25%. Se aplica el método de consolidacion proporcional solamente en negocios
conjuntos.

NIC 31 - Participaciones en Negocios ConjuntosSe deben presentar por el
método de consolidacion proporcional.

NIC 34 - Informacion Financiera Intermedia - Los estados financieros deben
cumplir con lo exigido por el NIC 1, excepto por lo indicado en la que disponga
la reglamentacion de SUGEF con respecto a la presentacion y revelacion de los
estados financieros.

NIC 37 - Provisiones, Activos Contingentes y Pasivos Contingentes
Registrar una estimacion por deterioro de los créditos, conforme al acuerdo
SUGEF 1-05.

NIC 38 - Activos Intangibles - Se deben registrar por su costo de adquisicién
menos la amortizacion acumulada y las pérdidas de deterioro del valor
acumuladas que les haya podido afectar. Las aplicaciones automatizadas se
deben amortizar en cinco afios; aunque con una autorizacion se puede extender
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hh.

el plazo. En el caso de los bancos comerciales, indicados en el Articulo No.1
de la Ley Orgéanica del Sistema Bancario Nacional, Ley No.1644, los gastos de
organizacion e instalacion pueden ser presentados en el balance como un activo,
pero deben amortizarse por el método de linea recta por un periodo maximo de
cinco afios.

1 NIC 39 - Instrumentos Financieros; Reconocimiento y Medicién- Las
compras y ventas de valores convencionales deben registrase utilizando el
método de la fecha de liquidacion. Las inversiones propias en participaciones
de fondos de inversion abiertos se deben clasificar como activos financieros
negociables. Las inversiones propias en participaciones en fondos cerrados se
deben clasificar como disponibles para la venta.

Los supervisados por SUGEF y SUGEVAL pueden clasificar otras inversiones
en instrumentos financieros mantenidos para negociar, siempre que exista
manifestacion expresa de su intencion para negociarlos en no méas de noventa
dias a partir de la fecha de adquisicion.

1 NIC 39 - Instrumentos Financieros; Transferencia de Activos- Las
participaciones en fideicomisos y otros vehiculos de propdsito especial, se
valuan de acuerdo con el importe del patrimonio fideicometido.

1 NIC 40 - Inversion en Propiedad para Alquiler o Plusvalia - Las
propiedades de inversidn son valuadas al valor razonable, excepto cuando no
haya evidencia de poder determinarlo. EI valor residual de la propiedad de
inversion debe considerarse como cero.

1 NIIF 5 - Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas- Registrar una estimacion equivalente a su valor contable para
los bienes retirados de uso y para los bienes realizables que no fueren vendidos
o arrendados, en el plazo de dos afios contados a partir de su adquisicion o
produccion.

Este acuerdo entra en vigencia a partir del 1° de enero de 2008.

Los pronunciamientos NIIF, SIC y CINIIF vigentes a partir del 1° de enero de 2007
no son aplicables a las entidades supervisadas por la SUGEF, SUGEVAL y SUPEN.

Principales Diferencias en NormativaContable - Las principales diferencias
cuantificables entre las NIIF y la normativa contable establecida por las autoridades
reguladoras, son las siguientes:

Norma Internacional de Contabilidad No0.39: Instrumentos Financieros
Reconocimiento y Medicion- CONASSIF establece que independientemente de la

clasificacion de los instrumentos financieros se debe realizar la amortizacién de

primas y descuentos por el método de interés efectivo.
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3.1

Sin embargo la NIC 39 menciona en su parrafo 46.b que las inversiones que se
mediran a su costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva son las
inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

Esta diferencia provoca un impacto econémico en la empresa debido a que las
inversiones se encuentran registradas como inversiones disponibles para la venta y las
mismas amortizan las primas y descuentos segun corresponda. Lo que provocaria
una disminucion en los ajustes al patrimonio y un incremento en el estado de

resultados por el mismo monto.

2008 2007
Descuento sobre inversiones disponibles para
la venta ¢ (42.302) ¢ (5.481.744)
Primas sobre inversiones disponibles para la
venta 20.008.719 33.700.369
Efecto sobre patrimonio neto ¢19.966.417 ¢28.218.625

INFORMACION GENERAL DE ALGUNAS DE LAS PARTIDAS DE LOS

ESTADOS FINANCIEROS

POSICION MONETARIA E N MONEDA EXTRANJERA

Los activos y pasivos monetarios denominados en ddlares de los Estados Unidos de
América al 31 de diciembre de 2008 y 2007, en dolares estadounidenses, se detallan como

sigue:
2008 2007
Activos:
Disponibilidades US$1,035,688 US$ 673,665
Inversiones 370,703 1,756,788
Cuentas y productos por cobrar 82,783 60,444
Otros activos 598 14,680
Total de activos 1,489,772 2,505,577
Pasivos:
Obligaciones con el publico 1,103,403
Otras cuentas por pagar y provisiones 7,520 220,373
Cuentas por pagar por servicios bursatiles 294,871
Total de pasivos 302,391 1,323,776
Posicion neta US$1,187,381  US$ 1,181,801
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3.2

3.3

DISPONIBILIDADES

El siguiente es el detalle de las disponibilidades al 31 de diciembre:

2008 2007

Efectivo ¢ 50.000 ¢ 50.000
Depdsitos a la vista y cuentas corrientes en entidades

relacionadas 526.434.439 354.884.699
Cuentas corrientes de liquidaciones bursatiles en

entidades financieras del pais 410.479
Cuentas corrientes de liquidaciones bursatiles en

entidades financieras del exterior 30.620.900 9.603.111
Fondo de Garantia de la Bolsa Nacional de Valores 15.394.214 14.427.511
Productos por cobrar asociados a disponibilidades 605.421 702.373
Total ¢573.515.453 ¢379.667.694

Los recursos invertidos en el Fondo de Garantia de la Bolsa Nacional de Valores, S.A.
(Fogabona), constituyen un equivalente de efectivo restringido aportado por Improsa
Valores de conformidad con el “Contrato de Fideicomiso de Garantia y Administracién del
Fogabona” firmado entre la Compafiia y la Bolsa Nacional de Valores, S.A. El objetivo de
este contrato es que la Bolsa Nacional de Valores, S.A., en su caracter de fiduciaria,
administre el Fogabona y las garantias que deben aportar las entidades liquidadoras,
incluidos los puestos de bolsa costarricenses, con el propdésito de asegurar el buen fin de las
operaciones de bolsa en cumplimiento con el “Reglamento Sobre la Constitucion de
Garantias por parte de las Entidades Liquidadoras para el Fondo de Gestion de Riesgo del
Sistema de Compensacion y Liquidacion” y el “Reglamento del Fondo de Garantia de la
Bolsa Nacional de Valores, S.A.”.

INVERSIONES EN INSTRUMENTOS FINA NCIEROS

Al 31 de diciembre, las inversiones en instrumentos financieros, registradas como
disponibles para la venta, se componen como sigue:

2008 2007
Emisores del pais:
Denominados en colones:
Acciones comunes macrotitulo Florida Ice
and Farm, S.A. ¢ 2.386.100 ¢ 3.327.160
Acciones comunes macrotitulo Corporacién
Improsa, S.A. 4.750.000

Reporto tripartito con garantia acciones comunes
del Grupo Financiero Improsa, con rendimiento
promedio de 11,45%, y vence el 9 de enero de
2009 81.165

Titulo de propiedad del Gobierno de Costa Rica,
con rendimiento promedio 17,30%, vence en 2012 113.250.600
(Continla)
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Bono de estabilizacion monetaria del Banco
Central de Costa Rica, con rendimiento promedio
7,59%, vence en 2012

Bono de estabilizacion monetaria del Banco
Central de Costa Rica, con rendimiento promedio
18,75%, vence en 2009

Total titulos de emisores del pais
denominados en colones

Denominados en doélares:
Participaciones de Fondo de Inversion Inmobiliario
Gibraltar, rendimientos variables

Participaciones en el Fondo de Desarrollo
Improsa Dos, rendimientos variables

Participaciones de Inversion Inmobiliario
Los Crestones, rendimientos variables

Reporto tripartito con garantia participaciones
Interbolsa, con rendimiento promedio de 8,83%,
y vence el 12 de enero de 2009

Reporto tripartito con garantia acciones comunes
del Grupo Financiero Improsa, con rendimiento
promedio de 8,89% y vence entre el 14 y 20 de
enero de 2009

Acciones tripartito con garantia participaciones
fondo de Inversién Inmobiliaria Gibraltar, con
rendimiento promedio de 9,04% y vence el 19
de enero de 2009

Reporto tripartito con garantia participaciones
Fondo de Inversion Inmobiliario Gibraltar, con
rendimiento promedio de 6,49% y vence el 25
de enero de 2008

Acciones preferentes Grupo Financiero
Improsa S.A.

Titulos de propiedad de Gobierno de Costa Rica:
Rendimiento promedio 5,435%, vence 27 de
mayo de 2009

Rendimiento promedio 5,93%, vence 24 de
noviembre de 2010

Bonos de estabilizacion monetaria gobierno
de Costa Rica:
Rendimiento promedio 5,71%, vence 2009
Rendimiento promedio 9,0%, vence 2011
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2008 2007

¢ 125.644.800

¢ 84.200.000

199.917.865 133.721.960

11.551.680
49.523.000
69.937.171
14.341.895
13.820.386
2.145.543
7.435.720
2.300.434 10.136.516
173.818.673
32.704.025
369.151.771
87.165.149
(Continla)



3.4

3.5

3.6

2008 2007

Rendimiento promedio 5,45%, vence 2012 ¢ 33.574.395
Rendimiento promedio 5,70%, vence 2013 151.784.191
Total titulos de emisores del pais
denominados en dolares ¢201.262.258 828.128.291
Emisores del exterior:
Acciones preferentes Fifth Third Cap 41.163.517
Certificado de depdsito a plazo de Anglo Irish Bank 722.541
Total titulos de emisores del exterior ¢401.180.123  ¢1.003.736.309

CUENTAS Y COMISIONES POR COBRAR

El detalle de las cuentas y comisiones por cobrar al 31 de diciembre es el siguiente:

2008 2007

Cuentas por cobrar por servicios bursatiles

y de custodia ¢33.169.218 ¢12.208.014
Cuentas por cobrar por operaciones con

partes relacionadas 11.294.529 6.025.300
Impuesto sobre la renta diferido e impuesto

sobre la renta por cobrar 11.096.276 2.772.878
Otras cuentas por cobrar 7.301.900 37.730
Estimacidn de otras cuentas por cobrar (5.476.425)
Total ¢57.385.498 ¢21.043.922

PARTICIPACIONES EN E L CAPITAL DE OTRAS E MPRESAS

Las inversiones en acciones corresponden a la participacion accionaria que posee Improsa
Valores en el capital social de la Bolsa Nacional de Valores, S.A., originada por el
compromiso formal de la Bolsa Nacional de Valores, S.A. para que los puestos de bolsa
costarricenses sean accionistas y tengan una participacion igualitaria en su capital. Al 31
de diciembre de 2008, la participacion de Improsa Valores estaba representada por
11.084.732 acciones (9.798.743 acciones en setiembre del 2007), equivalente a un 4,26%
del capital en acciones de la Bolsa Nacional de Valores, S.A., para ambos periodos.

INMUEBLES, MOBILIARI OY EQUIPO - NETO

A continuacion se presenta la composicion del mobiliario y equipo netos, al 31 de
diciembre:

Mobiliario y Equipo de
Equipo de Oficina| Cémputo Total
Costo:
Saldo al 30 de setiembre de 2006 ¢ 388.843 ¢ 7.209.188 ¢ 7.598.031
Adiciones 7.542.042 7.382.880 14.924.922

(Continla)
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3.7

Mobiliario y Equipo de
Equipo de Oficina| Computo Total

Saldo al 31 de diciembre de 2007 ¢ 7.930.885 ¢14.592.068 ¢22.522.953

Adiciones 3.228.559 3.637.490 6.866.049

Saldo al 31 de diciembre de 2008 ¢11.159.444 ¢18.229.558  ¢29.389.002
Depreciacion acumulada:

Al 30 de setiembre de 2006 ¢ (79.363) ¢ (703.590) ¢ (782.953)

Depreciacion (626.963) (2.561.365) (3.188.328)

Saldo al 31 de diciembre de 2007 (706.326) (3.264.955) (3.971.281)

Depreciacion (1.079.351) (3.469.949) (4.549.299)

Saldo al 31 de diciembre de 2008 ¢ (1.785.677) ¢ (6.734.904) ¢ (8.520.580)
Valor en libros:

Al 31 de diciembre de 2008 ¢ 9.373.767 ¢11.494.654  ¢20.868.421

Al 31 de diciembre de 2007 ¢ 7.224.559 ¢11.327.112  ¢18.551.671

El gasto por depreciacion por ¢4.549.299 y ¢3.188.328, fue cargado a los resultados de los

periodos terminados la 31 de diciembre de 2008 y 2007.

OTROS ACTIVOS

El detalle de los otros activos al 31 de diciembre es el siguiente:

Otros activos:
Gastos pagados por anticipado
Impuestos pagados por anticipado
Pdliza de seguros pagada por anticipado
Otros gastos pagados por anticipado

Cargos diferidos:
Gastos de organizacion
Otros cargos diferidos

Activos intangibles:
Software en uso:
Software DIMSA
Software pagina WEB
Software Riesgo Bursatil
Software sitio WEB
Software grabacion de llamadas

Total software en uso
Total otros activos

2008 2007
¢ 2.077.937 ¢ 2.903.863
965.356
783.908 367.919
328.673 2.535.944
9.410.465 13.637.010
7.812.430 11.418.167
1.598.035 2.218.843
775.864 5.431.051
497.499 1.492.497
3.293.055 6.779.497
992.340 992.340
2.697.866 4.239.503
8.256.624 18.934.888

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, se cargaron a los resultados del periodo ¢14.904.809 y

¢15.375.565 por concepto de amortizacion.
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3.8

3.9

ACTIVOS CEDIDOS EN GARANTIA O SUJETOS A RESTRICCIONES

Los activos cedidos en garantia o sujetos a restricciones al 31 de diciembre se detallan a
continuacion:

Detalle 2008 2007
Disponibilidades restringidas (FOGABONA) ¢15.394.214 ¢ 14427511
Inversiones en titulos valores ¢ ¢714.218.810
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
Las obligaciones con el publico por monto se detallan como sigue:

Detalle 2008 2007
Obligaciones por pactos de reporto tripartito ¢ ¢661.850.081

El Puesto de Bolsa contrae contratos de venta de instrumentos financieros, los cuales se
compromete a comprar en fechas futuras a un precio y un rendimiento previamente
acordado.

Al 31 de diciembre de 2007, un detalle de los reportos tripartitos es como sigue:

Valor
Ao Razonable de| Saldo del Fecha de Monto a
2007 la Garantia Pasivo Recompra | Recomprar
Obligaciones por pactos
de reportos tripartitos ¢ 98.160.000 ¢ 90.106.764  07/01/2008 ¢ 90.871.757
27.484.800 25.305.153  11/01/2008 25.542.544
36.190.537 31.637.392  04/01/2008 31.734.388
95.726.226 88.632.432  10/01/2008 89.089.401
30.788.964 26.735.076  18/01/2008 26.898.447
148.180.641  140.442.107  18/01/2008 141.252.829
56.716.513 49.552.961  22/01/2008 49.856.825
103.986.414 08.531.248  24/01/2008 99.258.038
31.195.924 29.579.573  25/01/2008 29.779.636
85.788.792 81.327.375  29/01/2008 81.954.727
¢714.218.811 ¢661.850.081 $666.238.592
3.10 OBLIGACIONES CON ENT IDADES
Al 31 de diciembre el detalle es el siguiente:
Detalle 2008 2007
Préstamos con entidades financieras del pais ¢ 30.594.197 ¢ 65.891.963

Corresponde a una obligacion con un banco comercial del Estado costarricense, con tasa de
interés del 10%, con vencimiento en marzo del 2010. El detalle de los vencimientos es el
siguiente:
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3.11

3.12

Obligaciones corEntidadesFinancieras delPais-

2008 2007
2008 ¢28.012.167
2009 ¢24.166.955 30.037.169
2010 6.427.242 7.842.627
Total ¢30.594.197 (65.891.963
CUENTAS Y COMISIONES POR PAGAR DIVERSAS
El siguiente es el detalle al 31 de diciembre:

2008 2007
Aportaciones patronales por pagar ¢ 2.833.396 ¢ 4.829.573
Impuestos retenidos por pagar 718.196 1.009.482
Aportaciones laborales retenidas por pagar 980.791 1.672.023
Obligaciones por pagar sobre préstamos con

compafiias relacionadas 681.498 238

Vacaciones acumuladas por pagar 2.386.723
Aguinaldo acumulado por pagar 1.240.597 2.499.492
Otras cuentas y comisiones por pagar 8.743.000 27.961.444
Total ¢17.584.201 ¢37.972.252

CUENTAS POR PAGAR POR SERVICIOS BURSATIL ES

Las cuentas por pagar por operaciones bursatiles estan constituidas por fondos recibidos de
terceros para la compra de titulos valores a través de la Bolsa Nacional de Valores, S.A. asi
como por inversiones vencidas pendientes de liquidar a terceros a la fecha del balance
general. Las cuentas por pagar se detallan como sigue:

2008 2007
Dineros de clientes recibidos disponibles ¢161.691.131 ¢103.600.785
Vencimientos de clientes 498.268 22.284
Total ¢162.189.399 ¢103.623.069

3.13 PATRIMONIO

3.13.1 CAPITAL SOCIAL

El capital social al 31 de diciembre de 2008 y 2007 esta representado por 98.303 y
49,919 acciones comunes y nominativas, suscritas y pagadas con un valor nominal
de ¢10.000 cada una respectivamente.

Mediante acta Asamblea de Accionistas del 24 de julio de 2008, se acuerda
capitalizar las utilidades del 2007 por ¢84.295.651 y aportes patrimoniales no
capitalizados por ¢124.044.349. Adicionalmente, mediante acta de Asamblea de
Accionistas del 24 de julio de 2008, se acuerda aumentar el capital social en
¢275.500.000, en aportes en efectivo del Grupo Financiero Improsa, S.A.
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3.13.2 APORTES PATRIMONIALES NO CAPITALIZADOS

En Asamblea General Extraordinaria celebrada el 7 de diciembre de 2007, se acordo
incrementar el capital social en la suma de ¢124.042.500, representado por una
emisién de 12.404 acciones comunes y nominativas con un valor de ¢10.000 cada
una. Este incremento fue aprobado por la Bolsa Nacional de Valores, S.A. el 17 de
diciembre de 2007 y a la fecha del balance general se encontraba en proceso de
inscripcion ante el Registro Mercantil de Costa Rica y por tanto se presenta en la
seccidn patrimonial como aportes de capital.

Los aportes patrimoniales no capitalizados al 31 de diciembre de 2008 representan
el remanente de los aportes patrimoniales que no fueron capitalizados durante este

periodo.

3.13.3 UTILIDAD NETA POR ACCION

La utilidad neta por accion de la Compafiia al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es de
¢310,89 y ¢2.123,41, respectivamente, y fue calculada de la siguiente forma

2008 2007
Resultado del periodo ¢23.977.820 ¢105.998.256
Promedio ponderado de acciones comunes
en circulacién durante el periodo 77.126 49.919
Utilidad neta por accion ¢ 310,89 ¢ 212341
3.14 INGRESOS FINANCIEROS
2008 2007
Intereses ganados sobre disponibilidades ¢ 23.951.023 ¢ 10.195.279
Intereses sobre titulos valores emitidos por
BCCR vy sector publico no financiero 23.651.270 81.957.364
Intereses sobre titulos valores emitidos por
entidades del sector privado no financiero 2.767.370 4.187.067
Intereses sobre titulos valores emitidos por
entidades del exterior 1.581.068
Rendimiento sobre depdsitos en garantia 1.159.596
Intereses sobre operaciones de reporto tripartito 1.400.170 2.604.123
Amortizacion de descuento sobre inversiones 42.302 5.481.744
Dividendos por cartera de acciones 8.748.541
Ganancia en venta de titulos 20.213.053 38.425.321
Ingreso por diferencial cambiario y UD 187.021.440 46.478.652
Otros ingresos financieros diversos 1.613.382
Total $262.241.078 ¢199.237.687
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3.15 GASTOS FINANCIEROS

El siguiente es el detalle al 31 de diciembre:

Intereses sobre operaciones de reporto tripartito

Intereses sobre operaciones del mercado de liquidez

Intereses sobre obligaciones financieras
Pérdida realizada instrumentos financieros
Por diferencial cambiario y UD

Otros cargos bancarios

Total

3.16 INGRESOS POR COMISIONES POR SERVICIOS

2008 2007
¢ 4.164.440 ¢ 80.515.838
749.332 111.458
3.227.453 10.028.805
64.755.216 8.120.678
146.906.949 63.594.493
1.657.733 544.991
¢221.461.123 ¢162.916.263

Las comisiones por servicios se conforman de la siguiente manera al 31 de diciembre:

Comisiones por custodias diversas

Comisiones por operaciones bursatiles
(terceros en mercado local)

En colones:
Por instrumentos financieros de renta fija

Por instrumentos financieros de renta variable -

acciones
Por participaciones de fondos de inversion
Por operaciones a plazo de recompra
Por operaciones de mercado de liquidez
Por instrumentos adquiridos en subasta

En dolares:
Por instrumentos financieros de renta fija

Por instrumentos financieros de renta variable -

acciones
Por participaciones de fondos de inversion
Por operaciones a plazo de recompra
Por instrumentos adquiridos en subasta

Comisiones por operaciones bursatiles (terceros
en otros mercados)

En dolares:
Por instrumentos financieros de renta fija

Por instrumentos financieros de renta variable -

acciones
Por participaciones de fondos de inversion

Otras comisiones:
Otras comisiones en colones

Total
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2008 2007
¢ 23.854.480
255.506.910 ¢315.470.169
18.677.998 12.197.143
10.523.387 6.300.387
4.062.613 3.027.564
110.767
3.978.793 715.802
2.438
2.153.390
236.828.912 303.273.026
8.055.961 19.105.708
10.258.833 3.199.760
176.329.912 183.835.817
42.184.206 23.218.279
73.913.462
150.411.436 41.857.811
150.411.436 41.857.811
15.196.365 24.471.512
111.091.169 9.384.724
24.123.902 8.001.575
23.978.800 19.032.333
23.978.800 19.032.333
¢453.751.626 ¢376.360.313



3.17 GASTOS DE PERSONAL

Al 31 de diciembre, los gastos de personal se integran como sigue:

Saldos y bonificaciones de personal permanente

Decimotercer sueldo
Vacaciones

Cargas sociales patronales
Refrigerios

Capacitacion

Seguros para el personal
Otros gastos de personal

Total

3.18 OTROS GASTOS DE ADMINISTRACION

3.19

El siguiente es el detalle al 31 de diciembre:

Gastos por servicios externos

Gastos de movilidad y comunicaciones
Gastos de infraestructura

Gastos generales

Total

IM PUESTOS

2008 2007
¢219.035.824 ¢155.991.974
18.171.727 12.683.059
2.386.723 465.006
56.666.056 40.552.837
71.925

4.855.341 4.368.607
2.964.825 888.997
1.821.303 13.374.340
¢305.973.724 ¢228.324.820

2008 2007
¢38.548.103 ¢ 47.029.662
3.574.225 2.809.107
4.771.142 9.250.499
34.705.047 49.987.366
¢81.598.517 ¢109.076.634

Debido al cambio de periodo fiscal y contable solicitado por la Compafiia para adecuado al
cierre contable de su casa matriz, la Compafiia debid preparar y elaborar su declaracion de
impuesto sobre la renta para un periodo especial de 15 meses comprendido entre el 1 de
octubre de 2006 al 31 de diciembre de 2007. La diferencia entre el gasto del impuesto
sobre la renta y el gasto que resultaria de aplicar la tasa correspondiente del impuesto a las

utilidades antes del impuesto sobre la renta, se concilia de la siguiente forma:

Impuesto sobre la renta sobre la utilidad contable

por el periodo a la tasa del 30%
Mas: Gastos no deducibles
Menos: Efecto fiscal de ingresos no gravables
Impuesto sobre la renta
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2008 2007
¢ 7.194.897 ¢ 32.187.687
1.642.928 10.110.110
(8.832.654) (41.003.762)
¢ 5.171 ¢ 1.294.035




3.20

La tasa de impuesto sobre la renta para las compafiias costarricenses es de un 30%. Las
declaraciones de los impuestos correspondientes a los ejercicios fiscales no prescritos estan
a disposicion de las autoridades fiscales para su revision. La Administracion considera que
las declaraciones, tal y como han sido presentadas, no serian sustancialmente ajustadas en
caso de una revision por parte de las autoridades fiscales del pais.

Impuesto sobre la Renta Diferide Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafiia
mantiene un pasivo por impuesto sobre la renta diferido resultante de la valuacion posterior
al reconocimiento inicial de las inversiones disponibles para la venta. El efecto impositivo
de tal valuacion no se reconoce como un gasto de impuesto sobre la renta a la fecha de los
estados financieros, sino que se deduce de
inversiones” en |l a secciodén patrimoni al

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Los saldos por cobrar y pagar a compafiias relacionadas se presentan a continuacion:

2008 2007
Activos:
Disponibilidades
Banco Improsa, S.A. $526.434.437 ¢354.884.699
Sub-total 526.434.437 ¢354.884.699
Cuentas y productos por cobrar
Improsa Capital, S.A. 11.294.529
Banco Improsa, S.A. 2.063.460
Grupo Financiero Improsa, S.A. 3.961.840
Sub-total 11.294.529 6.025.300
Total activos ¢537.728.966 ¢360.909.999
Pasivos:
Cuentas y comisiones por pagar diversas
Grupo Financiero Improsa, S.A. ¢  681.498
Total pasivos ¢  681.498 ¢
Ingresos:
Servicios brindados a:
Grupo Financiero Improsa, S.A. ¢ 4.934.350 ¢ 26.306.460
Banco Improsa, S.A. 3.414.926 27.487.145
Improsa Sociedad de Fondos de Inversion, S.A. 7.746.900
Improsa Capital, S.A. 10.504.400 46.593.816
Total ingresos ¢ 26.600.576 ¢100.387.421
Gastos:
Servicios recibidos de:
Grupo Financiero Improsa, S.A. 64.047.246 03.144.212
Banco Improsa, S.A. 38.059.952
Total de gastos ¢102.107.198 ¢ 93.144.212
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3.21

Adicionalmente, la Compafila cuenta con participaciones en fondos inmobiliarios
administrados por una compaiiia relacionada.

RIESGOS DE LIQUIDEZ Y DE MERCADO

Riesgo de LiquidezEl riesgo de liquidez se genera cuando la entidad no puede hacer frente a
las exigibilidades u obligaciones con terceros, por insuficiencia en el flujo de caja, resultado a
su vez del descalce entre el plazo de las recuperaciones de los activos y el plazo de liquidacion
de los pasivos.

Para efectos de proyectar las necesidades de liquidez, la Compafiia cuenta con un sistema de
andlisis de vencimientos de cartera individuales, el cual estad basado en el comportamiento
estadistico uniforme y estable de los saldos de las carteras. Esto permite determinar las
necesidades de flujos futuros de efectivo de las carteras considerando posibles descalces y
concentraciones en los diferentes vencimientos.
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Activos:
Disponibilidades
Inversiones
Cuentas y comisiones por cobrar
Participaciones en el capital
de otras empresas

Total activos

Pasivos:
Obligaciones con el publico
Obligaciones con entidades
Cuentas por pagar y provisiones

Total pasivos
Neto
Acumulado

Al 31 de Diciembre de 2008

En Colones
Ala Dela De 31 a De 61 a De 91 a De 181 a Mas de Vencidas a
Vista 30 Dias 60 Dias 90 Dias 180 Dias 365 Dias 365 Dias Mas de 30 Total

¢573.515.451 ¢ 573.515.451
¢ 30.539.641 ¢ 10.861.393 ¢370.791.135 412.192.169
57.385.497 57.385.497
115.089.289 115.089.289
573.515.451 87.925.138 10.861.393 485.880.424 1.158.182.406
2.093.236 ¢ 1.939.295 1.955.456 ¢ 5.964.685 ¢ 12.384.251 6.427.242 30.764.165
181.582.542 181.582.542
183.675.778 1.939.295 1.955.456 5.964.685 12.384.251 6.427.242 212.346.707
573.515.451 (95.750.640) (1.939.295) 8.905.937 (5.964.685) (12.384.251) 479.453.182 ¢ 945.835.699

¢573.515.451 ¢477.764.811 ¢475.825.516 ¢484.731.453 ¢478.766.768 (¢466.382.517 ¢945.835.699 ¢945.835.699
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Activos:
Disponibilidades
Inversiones
Cuentas y comisiones por cobrar
Participaciones en el capital
de otras empresas

Total activos

Pasivos:
Obligaciones con el publico
Obligaciones con entidades
Cuentas por pagar y provisiones

Total pasivos
Neto
Acumulado

Al 31 de Diciembre de 2007
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En Colones
Ala Dela De 31 a De 61 a De 91 a De 181 a Mas de Vencidas a
Vista 30 Dias 60 Dias 90 Dias 180 Dias 365 Dias 365 Dias Mas de 30 Total
¢379.667.694 ¢ 379.667.694
¢ 13.172.387 ¢ 722590 ¢ 7.291.164 ¢ 995.577.998 1.016.764.139
21.043.922 21.043.922
115.089.289 115.089.289
379.667.694 34.216.309 722.590 7.291.164 1.110.667.287 1.532.565.044
661.850.081 661.850.081
4.855.345 2.273.583 2.286.846 6.940.888 ¢ 14.250.453 37.879.796 68.486.911
148.932.077 148.932.077
815.637.503 2.273.583 2.286.846 6.940.888 14.250.453 37.879.796 879.269.069
379.667.694 (781.421.194) (2.273.583) (1.564.256) 350.276 (14.250.453) 1.072.787.492 ¢ 653.295.975
¢379.667.694 ¢(401.753.500) ¢(404.027.083) ¢(405.591.339) ¢(405.241.063) ¢(419.491.516) ¢ 653.295.975 ¢653.295.975




Riesgo deMercado- El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable de los
instrumentos financieros fluctie como resultado de un cambio en las tasas de interés, en las
tasas de cambio o en el valor de los instrumentos de capital en el mercado. Todas las
inversiones disponibles para la venta son reconocidas a su valor razonable y por ende, todos
los cambios en las condiciones del mercado afectan directamente el patrimonio de la
Compafiia.

El riesgo de mercado es monitoreado diariamente por la Administracion de la Compaiiia
utilizando métodos de analisis de valor - riesgo y otros métodos respaldados por parametros
de inversién bajo los cuales la Administracion opera.

Riesgo deTasa delnterés- Una entidad se encuentra expuesta al riesgo de tasa de interés
cuando su valor depende del nivel que tengan las tasas de interés en los mercados
financieros. Este riesgo se define como la exposicion a pérdida resultante de un cambio en
las tasas de interés, tanto activas como pasivas. Este riesgo existe cuando la capacidad de
ajustar las tasas activas de una entidad no coincide con la de las pasivas. La mayoria de los
activos y pasivos financieros de la Comparfiia no esta sujeta a tasas fijas de interés, de
manera que no se encuentran afectos a altos niveles de exposicion. Adicionalmente,
cualquier exceso en el efectivo y equivalentes de efectivo es invertido en instrumentos de
corto plazo.

La siguiente tabla muestra la tasa de interés efectiva promedio de los instrumentos
financieros.

31 de Diciembre de 2008

Tasa de
Interés Efectiva Importe
Activos:
Efectivo en colones 2,76% ¢ 3.697.050
Efectivo en ddlares estadounidenses 2,63% 553.768.768
Inversiones en valores en colones 18,03% 199.917.865
Inversiones en valores en ddélares estadounidenses 9,00% 201.262.258
Total de activos 958.645.941
Pasivos:
Préstamos por pagar en colones (30.594.197)
Neto ¢928.051.744
31 de Diciembre de 2007
Tasa de
Interés Efectiva Importe
Activos:
Efectivo en colones 5,40% ¢ 45.346.089
Efectivo en ddlares estadounidenses 3,60% 319.191.722
Pasivos:
Préstamos por pagar en colones 7,25% (65.891.963)
Neto ¢289.645.848
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Riesgo Crediticio- La exposicion al riesgo crediticio se relaciona con que la posicion de
contrapartida de un instrumento financiero incumpla en el pago de la obligacion o
compromiso adquirido. Esta exposicion es monitoreada constantemente de acuerdo con el
comportamiento de pago de los deudores. Las cuentas por cobrar estan sujetas a
evaluaciones en las que se considera la capacidad de pago, historial y las referencias del
deudor. Debido a que la Compaifiia realiza transacciones unicamente con terceros
reconocidos, no se solicitan garantias reales en relacion con los activos financieros.

La Compafiia participa en contratos de reporto tripartito, los cuales pueden resultar en
exposicion al riesgo crediticio en la eventualidad de que la contrapartida de la transaccion
no pueda cumplir con las obligaciones contractuales. No obstante, las operaciones de
reporto tripartito se encuentran respaldadas por los titulos valores que garantizan la
contraparte, y por el puesto de bolsa que participa en la transaccién. Estos titulos estan en
custodia de la Central de Valores de la Bolsa Nacional de Valores, S.A., de manera que el
riesgo crediticio de las operaciones de reporto tripartito es bajo.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, las inversiones en valores de la Compafiia se
encuentran concentradas como sigue:

2008 2007
Titulos de Gobierno de Costa Rica y Banco
Central de Costa Rica 70,94% 88,34%
Titulos de entidades financieras del sector privado 28,46% 6,39%
Titulos de emisores del exterior 4,17%
Titulos de entidades no financieras del sector privado 0,60% 0,80%
Total 100,00% 100,00%

Riesgp Cambiario - La Compafiia se encuentra expuesta al riesgo cambiario cuando el
valor de sus activos y pasivos depende de la tasa de cambio entre las divisas en los
mercados financieros. Normalmente el riesgo cambiario comprende las variaciones que se
pueden producir en los ingresos y los gastos de una entidad, como consecuencia de cambios
inesperados en la tasa de cambio del coldn respecto a una moneda externa. Este riesgo
depende de la posicion del balance, reflejada en el nivel de exposicion cambiaria de la
Compafia. También incide el grado de exposicion que se tenga por las operaciones en
moneda extranjera reflejadas en las cuentas de orden de la Compafiia.

El riesgo cambiario de la Compafiia se presenta principalmente en el efectivo, depositos en
garantia, inversiones, cuentas por cobrar y cuentas por pagar denominadas en ddlares
estadounidenses.  En relacion con los activos y pasivos denominados en ddlares
estadounidenses, el objetivo de la Compafiia es asegurar que la exposicién neta se
mantenga en un nivel controlable, al tener una posicion en dolares estadounidenses positiva
que le permita afrontar sus pasivos en esa moneda. Sin embargo, en algunos meses se
participa en reportos tripartitos con las cuales se asume, temporalmente, un mayor riesgo
cambiario.
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Al 31 de Diciembre de 2008

En Délares
Ala Dela De3la De 61 a De9l a De 181 a Mas de Mas de
Vista 30 Dias 60 Dias 90 Dias 180 Dias 365 Dias 365 Dias 8 Afos Total
Activos:
Disponibilidades US$1,035,688 US$1,035,688
Inversiones US$ 55,370 US$ 4,552 US$ 310,781 370,703
Cuentas y comisiones por cobrar 82,783 82,783
Otros activos 598 598
Total activos 1,035,688 138,751 4,552 310,781 1,489,772
Pasivos:
Obligaciones con el publico
Otras obligaciones financieras
Otras cuentas por pagar diversas 7,520 7,520
Cuentas por pagar por servicios
bursétiles 294,871 294,871
Cargos por pagar
Total pasivos 302,391 302,391
Neto 1,035,688 (163,640) 4,552 310,781 US$1,187,381
Acumulado US$1,035,688 US$ 872,048 US$872,048 US$876,600 US$876,600 US$876,600 US$1,187,381 US$1,187,381
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Activos:
Disponibilidades
Inversiones
Cuentas y comisiones por cobrar
Otros activos

Total activos

Pasivos:
Obligaciones con el publico
Otras obligaciones financieras
Otras cuentas por pagar diversas
Cuentas por pagar por servicios
bursatiles

Total pasivos
Neto
Acumulado

Al 31 de Diciembre de 2007
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En Ddélares
A la Dela De 31 a De 61 a De 91 a De 181 a Mas de Mas de
Vista 30 Dias 60 Dias 90 Dias 180 Dias 365 Dias 365 Dias 8 Afos Total
US$673,665 US$ 673,665
US$ 16,474 US$1,740,315 1,756,789
60,444 60,444
14,680 14,680
644,532 76,918 1,754,995 2,505,579
1,103,403
13,271
207,101
1,323,775 1,323,776
644,532 (1,246,857) 1,754,995 US$1,181,801
US$644,532 US$ (602,325) US$(602,325) US$(602,325) US$(602,325) US$(602,325) US$1,181,801 US$1,181,801




4.1

PARTIDAS DE CONTINGENCIAS, CUENTAS DE ORDEN E INFORMACION

ADICIONAL
OTRAS CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

Las otras cuentas de orden se detallan como sigue:

Cuentasde orden por cuenta propia para la
actividad de custodia

Valores negociables en custodia
Custodia a valor facial- Disponibles

Custodia a valor facial- Disponibles- Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) -
local - MH y BCCR

Custodia a valor facial- Disponibles ME
Deposito centralizado de valores (CEVAL) - local
- MHy BCCR
Depdsito de valores (CEVAL) - internacional - otros

Custodia monto de cupones fijos Disponibles

Custodia monto de cupones fisicosDisponibles-
Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local
-MH y BCCR

Custodia monto de cupones fisicosDisponibles
- ME
Custodios extranjero - otros

Custodia valor de compra de accionesDisponibles
Custodia valor de compra de accionesDisponibles

- Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Custodia valor de compra de accionesDisponibles

- ME

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Custodia extranjero - otros
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2008

2007

530.341.014 ¢ 1.650.620.674

437.907.010 278.398.921
266.162.240 166.624.591
182.000.000
182.000.000
84.162.240 166624.591
84.162.240 165.902.050
722.541
85.%69.384 2.874136
85.569.384 2.859.953
85.569.384 2.859.953
14.183
14.183
4.686.535 59.377.194
2.386.100 8.077.160
2.300.435 51.300.034
2.300.435 10.136.516
41.163.518
(Continla)



Custodia valor de compra de participantes

Disponibles

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -

otros

Valores negociables recibidos en garantia

(Fideicomiso de garantia)

Recibidos en garantia valor de compra de accione:
Deposito centralizado de valores (CEVAL) - local -

otros

Recibidos en garantia valor de compra de

participantes

Recibidos en garantia valor de compra de

participantes - ME

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -

otros

Valores negociables dados en garantia (Fideicomis

de garantia
Dados en garantia a valofacial

Dados en garantia a valor faciat colones
Depdsito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR

Dados en garantia a valor facial ME

Deposito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR
Contratos a futuro pendientes de liquidar

Compras a futuro

Compras a futuro - colones
Operaciones de reporto tripartito

Compras a futuro - ME
Operaciones de reporto tripartito

Ventas a futuro

Ventas a futuro - colones
Operaciones de reporto tripartito

Ventas a futuro- ME
Operaciones de reporto tripartito

Cuentas de orden por cuenta de terceros por

actividad de custodia
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2008 2007

81.488.851 ¢ 49.523.000

81.488.851 49.523.000

61.793.933 11.385.873

29.614.308

29.614.308

32.179.625 11.385.873

32.179.625 11.385.873

32.179.625 11.385.873
687.114.670
687.114.67/0
128.000.000
128.000.000
559.114.670
559.114.670

30.640.071 673.721.210
666.238.592
116.414.301
116.414.301
549.824.291
549.824.291

30.640.071 7.482.618

81.927
81.927
30.558.143 7.482.618
30.558.143 7.482.618

¢95957.112.877 ¢£69.766.864.58<

(Continla)



Efectivo y cuentas por cobrar por actividad de
custodia

Efectivo por actividad de custodia

Efectivo por actividad de custodia colones
Efectivo disponible

Efectivo por actividad de custodia ME
Efectivo disponible

Cuentas por cobrar a clientes
Cuentas por cobrar a clientes - colones
Cuentas por cobrar a clientes - ME

Valores negociables custodia
Custodia a valor facial- Disponibles

Custodia a valor facial- Disponibles- Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
MH y BCCR
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros
Sistema de anotacion en cuenta - MH y BCCR

Custodia a valor facial- Disponible ME
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
MH y BCCR
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros
Custodios extranjeros - otros

Custodia monto de cupones fisicosDisponibles

Custodia monto de cupones fisicosDisponibles-
Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
MH y BCCR
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Custodia monto de cupones fisicosDisponibles ME
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
MH y BCCR
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros
Custodios extranjero - otros

Custodia valor de compra de accionesDisponibles
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2008 2007
195.347.561 ¢ 792.295.606
162.189.399 792.295.606

95.509.868
95.509.868
162.189.399 696.785.738
162.189.399 696.785.738
33.158.162
1.157.342
32.000.820

78.144.439.809

47.631.998.765

2.224.085.740

9.970.669.208

570.700.000

363.000.000

207.700.000

1.653.385.740

3.288.350.000

470.000.000

695.000.000

2.123.350.000
6.682.319.208

657.345.600 971.146.030
315.952.200 364.610.611
680.087.940 5.346.562.567

156.345.614 271.315.766

125.161.854 172.385.000
125.161.854 120.768.250
51.616.750

31.183.760 98.930.766
19.040.860 45.315.585
12.142.900 490.278
53.124.903

35.248.777.915

13.275.474.452

(Continla)



Custodia valor de compra de accionesDisponibles
- Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Custodia valor de compra de accionesDisponibles
ME
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros
Depositos de valores (CEVAL) - internacional - otros
Custodios extranjero - otros ME

Custodia valor de compra de participaciones
Disponibles

Custodia valor de compra de participaciones
Disponibles- ME
Depodsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros
Custodios extranjero - otros ME

Custodia a valor facial- Pignorados

Custodia a valor facial- Pignorados ME
Depodsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
MH y BCCR

Custodia valor de compra de accionesPignorados
Custodia valor de compra de acciones — pignorados
ME
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Custodia valor de compra participaciones
Pignorados

Custodia valor de compra de participaciones
Pignorados ME
Deposito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros
Depositos de valores (CEVAL) - internacional - otros

Pendientes de entregar valor de compra de accion
Pendientes de entregar valor de compra de acciones -
Colones
Confirmacion BNV Clearing

Valores negociables recibidos en garantia
(Fideicomiso de garantia)
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2008

29.921.431.687

5.327.346.228

3.517.481.499

23.431.956
1.786.432.772

2007

¢29.921.431.687 ¢ 9.361.106.106

9.361.106.106

3.914.368.347

3.633.834.497

280.533.849

38.105.651.288

23.079.777062

38.105.651.288

23.079.777.062

4.917.269.373

37.563.702.263 22.701.828.312
541.949.025 377.948.750
49.507.200 44.570.700
49.507.200 44.570.700
49.507.200 44.570.700
8.014.886 8.026.886
8.014.886 8.026.886
8.014.886 8.026.886
2.268.327.766 982.164.690
2.268.327.766 982.164.690
2.111.817.629 982.164.690
156.510.137
83.729.400
83.729.400
83.729.400

2.281.490.464

(Continta)



2008
Recibidos en garantia a valor facial

2007
28.000.000

Recibidos en garantia a valor faciat Colones
Depdsito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR

28.000.000
28.000.000

Recibidos en garantia valor de comp de acciones

423.722.049

Recibidos en garantia valor de compra de accione:

Colones ¢ 1.550.111.426

Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Recibidos en grantia valor de compra de acciones

ME
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Recibidos en garantia valor de compra de
participaciones

Recibidos en garantia valor de compra de
Participaciones- ME
Depodsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Valores negociables dados en garantia (Fideicomis

de garantia)
Dados en garantia a valor facial

Dados en garantia a valor faciat Colones
Depdsito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR

Dados en garantia a valor facialt ME
Deposito de valores (CEVAL) - local - MH y BCCR

Dados en garantia valor de compra de acciones

Dados engarantia valor de compra de acciones
Colones
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Dados en garantia valor de compra de acciones
ME
Depdsito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Dados en garantia valor de compra de participante
Dados en garantia valor de compra de participante

- ME

42

1.550.111.426

408.285.730

408.285.730

15.436.319

15.436.319

3.367.157.947

1.829.768415

3.367.157.947

3.367.157.947

1.829.768.415

1.829.768.415

6.592.495.766 _10.872.802.728
258.200.000 317.424.200
258.200.000 50.000.000
258.200.000 50.000.000
267.424.200
267.424.200

2.982.611.493

3.430.045.930

2.982.611.493

2.982.611.493

2.540.193.588

2.540.193.588

889852.342

889.852.342

3.351.684.274

7.125.332.598

3.351.684274

7.125.332.598

(Continuda)



4.2

Deposito centralizado de valores (CEVAL) - local -
otros

Contratos firmados de contado pendientes de
liquidar

Ventas de contado colones
Confirmacion BNV Clearing

Contratos a futuro pendientes de liquidar

Compras a futuro
Compras a futuro - Colones
Operaciones de reporto tripartito

Compras a futuro - ME
Operaciones de reporto tripartito

Ventas a futuro
Ventas a futuro - Colones
Operaciones de reporto tripartito

Ventas a futuro - ME
Operaciones de reporto tripartito

CUENTAS DE ORDEN CUENTA PROPIA
CUENTAS DE ORDEN CUENTA TERCEROS
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN

OPERACIONES DE REPORTO TRIPARTITO

2008

¢ 3.351.684.274 ¢

83.909.000

83.909.000
83.909.000

6.023.651.366

2007

7.125.332.598

8.188.277.020

3.465.827.499

6.667.265.749

635.576.126 28.549.014
635.576.126 28.549.014
2.830.251.373 6.638.716.736
2.830.251.373 6.638.716.736
2.557.823.867 _1.521.011.271
385.821.727 25.542.544
385.821.727 25.542.544
2.172.002.140 1.495.468.727
2.172.002.140 1.495.468.727

530.341014

1.650.620.674

95957.112.877 _69.766.864.583

¢96487.453.89 ¢71.417.485.257

La Compafiia participa en contratos de compra y venta a futuro de titulos valores
(operaciones de reporto tripartito) por medio de las cuales una de las partes contratantes se
compromete a vender y la otra parte se compromete a comprar titulos valores en una fecha
especifica y por un monto pactado de antemano. La diferencia entre el valor pactado y el
titulo valor representa una garantia adicional de la operacién correspondiendo a una porcion

del titulo valor que permanece en custodia.

Un detalle de la estructura de las posiciones de comprador y vendedor a plazo en las
operaciones de reporto tripartito que la Compafiia participa es el siguiente:

31 de Diciembre de 2008

Comprador a Plazo

Vendedor a Plazo

En cuenta propia:
De 1 a 30 dias
De 31 a 60 dias
De 61 a 90 dias

Sub-total
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U.S. Délares U.S. Délares

Colones (En Colones) Colones (En Colones)
¢ 81.927 ¢ 30.558.143
81.927 30.558.143
(Continda)



4.3

31 de Diciembre de 2008
Comprador a Plazo Vendedor a Plazo
U.S. Délares U.S. Délares
Colones (En Colones) Colones (En Colones)
En cuenta de terceros:
De 1 a 30 dias ¢257.834.528  ¢2.802.176.660 ¢ 8.080.128 ¢2.143.927.427
De 31 a 60 dias 119.812.090 28.074.714 119.812.090 28.074.714
De 61 a 90 dias 98.855.737 98.855.738
Mas de 91 dias 159.073.770 159.073.771
Sub-total 635.576.125 2.830.251.374 385.821.727 2.172.002.141
Total $635.576.125 ¢2.830.251.374  €385.903.654 ¢2.202.560.284
31 de Diciembre de 2007
Comprador a Plazo Vendedor a Plazo
U.S. Délares U.S. Délares
Colones (En Colones) Colones (En Colones)

En cuenta propia:
De 1 a30 dias ¢116.414.301 ¢ 549.824.291 ¢ 7.482.618
De 31 a 60 dias
De 61 a 90 dias

Sub-total 116.414.301 549.824.291 7.482.618

En cuenta de terceros:
De 1 a30 dias 28.549.014 6.590.774.525 ¢25.542.544 1.484.304.118
De 31 a 60 dias 47.942.210 11.164.609

De 61 a 90 dias
Mas de 91 dias

Sub-total 28.549.014 6.638.716.735 25.542.544 1.495.468.727
Total ¢144.963.315 ¢7.188.541.026 $25.542.544  ¢1.502.951.345

Los titulos valores que se encuentran garantizando operaciones de reporto tripartito, tanto
posicion vendedor y comprador a plazo, se encuentran en custodia de la Central de Valores
de la Bolsa Nacional de Valores, S.A.

Al 31 de diciembre de 2008, el monto de las posiciones comprador y vendedor a plazo en
los reportos tripartitos denominadas en dolares estadounidenses fueron valuadas al tipo de
cambio de ¢550,08 (¢495,23 en 2007) por US$1.00, y su presentacion es a su equivalente
en colones costarricenses a dichas fechas.

PASIVOS CONTINGENTES

Fiscal - Las declaraciones del impuesto sobre la renta por los Gltimos tres periodos estan a
disposicion de las autoridades fiscales para su revision. Consecuentemente, el Grupo
Financiero Improsa y sus Subsidiarias mantienen la contingencia por cualquier impuesto
adicional que pueda resultar por deducciones no aceptadas para tales fines. La Gerencia
considera que las declaraciones, tal y como han sido presentadas, no serian sustancialmente
ajustadas como resultado de una futura revision.
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Laboral - Hasta febrero del 2001, el pago del auxilio de cesantia equivalia a un mes de
sueldo por cada afio de trabajo; a partir de marzo del 2001 equivale a un promedio de 20
dias por cada afio de trabajo. Esta indemnizacion esta limitada a un pago maximo de ocho
meses, efectivo a la muerte, retiro por pension o separacion del empleado sin causa justa.
El auxilio de cesantia no es operante cuando el empleado renuncia voluntariamente o es
despedido con causa. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los fondos trasladados a la
Asociacion  Solidarista de Empleados son de ¢5.290.270,03 y ¢6.689.574,91
respectivamente por concepto de provision para auxilio de censaria, y cubren en parte las
contingencias que la compaiiia tendria a dichas fechas.

Impuesto de Patente MunicipalLas declaraciones de éste impuesto estan a disposicion de
la Municipalidad de San José para su revision. La gerencia considera que las declaraciones,
tal y como han sido presentadas, no seran sustancialmente ajustadas como resultado de una
futura revision.

AUTORIZACION DE EMISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros fueron autorizados para emision el 16 de febrero de 2009, por la
Junta Directiva del Grupo Financiero Improsa, S.A.

La SUGEVAL tiene la potestad de requerir modificaciones a los estados financieros luego
de su fecha de autorizacidn para emision.

* %k k%
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INFORME SOBRE EL SISTEMA DE CONTROL INTERNO
Y EL PROCESAMIENTO ELECTRONICO DE DATOS

A la Junta Directiva y Accionistas de
Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A. yala
Superintendencia General de Valores

Hemos auditado el balance general de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., al 31 de diciembre de
2008, y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo que le son relativos por el afio terminado en esa fecha, y en nuestro informe fechado 16 de
febrero de 2009, emitimos una opinion sin salvedad sobre estos estados financieros.

Nuestra auditoria se practico de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria y la normativa
relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia General de
Entidades Financieras, la Superintendencia General de Valores y la Superintendencia de Pensiones.
Dichas normas requieren que planeemos y practiquemos la auditoria para obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros estan libres de errores de importancia.

Al planear y ejecutar nuestra auditoria de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., tomamos en
cuenta su sistema de control interno y el procesamiento electrénico de datos con el fin de determinar
nuestros procedimientos de auditoria, para expresar nuestra opinién sobre los estados financieros y
no para opinar sobre el control interno y el procesamiento electronico de datos de la entidad en su
conjunto.

La administracion de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., es responsable de establecer y
mantener un sistema de control interno. Para cumplir con esta responsabilidad, la administracion
debe hacer estimaciones y juicios para evaluar los beneficios y los costos relativos a las politicas y
procedimientos del control interno. Los objetivos del sistema de control interno y el procesamiento
electrénico de datos son suministrar una razonable, pero no absoluta, seguridad de que los activos
estan salvaguardados contra pérdidas provenientes de disposicion 0 uso no autorizado, y que las
transacciones son ejecutadas de acuerdo con autorizaciones de la administracion y registradas
oportuna y adecuadamente, para permitir la preparacion de los estados financieros, de acuerdo con
los criterios establecidos por la Administracion.

Debido a las limitaciones inherentes a cualquier sistema de control interno y al procesamiento
electrénico de datos, pueden ocurrir errores e irregularidades y no ser detectados. También la
proyeccion de cualquier evaluacién del sistema hacia periodos futuros, esta sujeta al riesgo de que
los procedimientos se vuelvan inadecuados debido a cambios en las condiciones, o a que la
efectividad del disefio y funcionamiento de las politicas y procedimientos pueda deteriorarse.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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Para fines del presente informe hemos clasificado las politicas y procedimientos del control interno y
del procesamiento electronico de datos en las siguientes categorias importantes:

1 Proceso de gestion bursatil.
1 Proceso de ejecucion de transacciones.
| Procesos contable y de tesoreria.

T Proceso de custodia.

Para las categorias de control interno mencionadas anteriormente, obtuvimos una comprension del
disefio de politicas y procedimientos importantes, y de si estaban en funcionamiento, y evaluamos el
riesgo de control.

Nuestra consideracién del sistema de control interno y del procesamiento electronico de datos no
necesariamente revela todos los asuntos de este que podrian constituir deficiencias significativas,
conforme a las Normas Internacionales de Auditoria. Una deficiencia significativa es una condicion
en la que el disefio o funcionamiento de los elementos especificos del sistema de control interno, no
reduce a un nivel relativamente bajo el riesgo de que errores o irregularidades en montos que
podrian ser importantes en relacion con los estados financieros basicos auditados, puedan ocurrir y
no sean detectados oportunamente por los empleados en el cumplimiento normal de sus funciones.
No observamos ningun asunto relacionado con el sistema de control interno y el procesamiento
electronico de datos y su funcionamiento que consideremos una deficiencia significativa de
acuerdo con la 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 Improsa Valores Puesto de Bolsa,
S.A., en carta de gerencia fechada 16 de febrero de 20009.

El presente informe es sélo para informacion del Comité de Auditoria, de la Administracion de
Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A. y de la Superintendencia General de Valores.

‘\7(](;‘ I '.‘7 >
LT | T
(¢ Luis Guillermo Rodriguez Araya - C.P.A. N0.1066 LafGmo)

Poéliza No. R-1153 ‘ PA
Vence: 30 de setiembre de 2009 (I
Cancelado Timbre de Ley No.6663, ¢50,00 = .

B= =95
LS8l COLONES |&6s

Fa= | = =l
'—'-‘\\ulﬂ\“ J

16 de febrero de 2009

47



IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
INFORME SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS LEYES,
REGLAMENTOS Y NORMATIVAS EN GENERAL PARA LA
REGULACION Y FISCALIZACION DEL MERCADO DE VALORES

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES



Deloitte

Barrio Dent, San Pedro
3667-1000 San José
Costa Rica

Tel: (506) 2246 5000
Fax: (506) 2246 5100
www.deloitte.com

INFORME SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS LEYES,
REGLAMENTOS Y NORMATIVAS EN GENERAL PARA LA
REGULACION Y FISCALIZACION DEL MERCADO DE VALORES

A la Junta Directiva y Accionistas de
Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A.y a la
Superintendencia General de Valores

Hemos auditado el balance general de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., al 31 de diciembre de 2008, y
los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo que le son
relativos por el afio terminado en esa fecha, y en nuestro informe fechado 16 de febrero de 2009 emitimos
opinidn sin salvedad sobre estos estados financieros

Nuestra auditoria se practicé de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria y la normativa relativa a
las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia General de Entidades Financieras, la
Superintendencia General de Valores y la Superintendencia de Pensiones. Dichas normas requieren que
planeemos y practiquemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
estan libres de errores de importancia.

El cumplimiento de las leyes, reglamentos y normativa en general para la regulacion y fiscalizacion del
mercado de valores aplicables a Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., es responsabilidad de la
administracion de Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A.

Como parte de nuestro proceso para obtener una seguridad razonable respecto a si los estados financieros
estan libres de errores de importancia, efectuamos pruebas del cumplimiento por parte de Improsa Valores
Puesto de Bolsa, S.A., de la normativa aplicable de acuerdo con los requisitos minimos establecidos por la
Superintendencia General de Valores, en la guia para la elaboracién del informe complementario de los
auditores externos que brindan servicios a los emisores de valores y sujetos fiscalizados por la
Superintendencia General de Valores (Acuerdo SGV-A-40). Sin embargo, nuestro objetivo no fue emitir
una opinidn sobre el cumplimiento general de dicha normativa.

Los resultados de nuestras pruebas de cumplimiento indican que Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A.,
cumplié con los términos de las leyes y regulaciones aplicables. Con respecto a los asuntos no evaluados
nada vino a nuestra atencion que nos hiciera creer que Improsa Valores Puesto de Bolsa, S.A., no habia
cumplido con dichos asuntos.
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IMPROSA VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

INFORMACION SUPLEMENTARIA
CEDULA RESUMEN DE AJUSTES Y RECLASIFICACIONES DE AUDITORIA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008
(Expresados en Colones Costarricenses sin Céntimos)

Descripcién

Activos

Pasivos

Capital
Contable

Resultados

Cuentas
de Orden

Asiento de ajuste de la custodia
de Mercado Articulo No.22, la
cual se incluyd en el auxiliar
pero no en contabilidad

Asiento de ajuste de la custodia
de Mercado Articulo No.22, la
cual se incluyé en el auxiliar
pero no en contabilidad

Total

¢ 56.314.440

(56.314.440)

¢
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