
 

 

CORPORACIÓN AGRÍCOLA, S.A. (Agri-Corp) 

Prospecto Informativo 

 
PROGRAMA DE EMISIONES DE VALORES 

ESTANDARIZADOS DE RENTA FIJA 
Monto Máximo Autorizado 

          US$15,000,000.00 

OFERTA PÚBLICA DE HASTA 240,000 
ACCIONES PREFERENTES NO ACUMULATIVAS 
con un valor nominal de C$ 1,000.00 por acción, 

equivalentes a US$ 41.67 
Monto Máximo Autorizado 

C$ 240,000,000.00, equivalentes a US$10,000,800.00 
 

Agri-Corp es una sociedad anónima nicaraguense constituida en el año 2000. Opera en todo el teritorio nacional 
con sus subsidiarias y es líder en la comercialización de productos básicos agroindustriales y otros alimentos 
procesados de consumo masivo, procesamiento industrial de arroz, así como distribución de productos de 
consumo masivo de la canasta básica con valor agregado como arroz, harina de trigo, harina de maiz, frijoles, 
azúcar, entre otros. Agri-Corp cuenta con 4 plantas procesadoras de arroz, 2 centros de secado y 
almacenamiento, 1 planta procesadora de sal, 1 planta productora de huevos avícolas para consumo humano, 
3 centros de distribución con capacidad de almacenamiento conjunta de 6,700 toneladas métricas, así como 
una cobertura de mas de 17,700 puntos de venta en todo el territorio nacional. 

Los valores de renta fija serán Papeles Comerciales y Bonos emitidos por Agri-Corp, estos valores representan 
una promesa unilateral e irrevocable de pago por parte del suscriptor de los mismos; los valores de renta 
variable serán acciones preferentes. Ambos valores otorgarán al beneficiario todas las prestaciones y derechos 
descritos en el presente prospecto informativo. 

Puesto de bolsa representante, estructurador y agente de pago de la emisión 
 

 
 

El tiempo límite para colocar las emisiones del programa de renta fija es de dos (2) años contados a partir de 
la fecha de autorización del mismo por parte de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones 

Financieras. 
…………………………………………………………………………………………………………………………………………. 

Citas de autorización y registro  

Programa de Bonos y Papeles Comerciales Emisión de Acciones Preferentes 
 
a) Inscripción No. 0400, en el Registro de Valores 

que lleva la Superintendencia de Bancos y Otras 
Instituciones Financieras (SIBOIF), de 
conformidad con la Resolución No. 0412 del 
Superintendente de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras, del 22 de agosto de 2016.  

 
b) El presente programa de emisiones también está 

registrado en la Bolsa de Valores de Nicaragua 
(BVDN) de conformidad con el Acta de Junta 
Directiva No. 290, del 26 de julio del 2016. 

 

 
a) Inscripción No. 0374, en el Registro de Valores que 

lleva la Superintendencia de Bancos y Otras 
Instituciones Financieras (SIBOIF), de 
conformidad con la Resolución No. 0377 del 
Superintendente de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras, del 22 de Abril de 2013.  

 
b) La emisión de acciones preferentes también está 

registrada en la Bolsa de Valores de Nicaragua 
(BVDN) de conformidad con el Acta de Junta 
Directiva No. 237, del 18 de Marzo del 2013. 

 
 

 “LA AUTORIZACIÓN Y EL REGISTRO PARA REALIZAR OFERTA PÚBLICA NO IMPLICA CALIFICACIÓN SOBRE LA  
EMISIÓN NI LA SOLVENCIA DEL EMISOR O INTERMEDIARIO,  ANTES DE INVERTIR CONSULTE LA  INFORMACIÓN DEL 

EMISOR  Y LA EMISIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO” 
“LA AUTORIZACIÓN DE ESTOS VALORES POR LA BOLSA DE VALORES DE NICARAGUA NO IMPLICA RESPONSABILIDAD 
ALGUNA A CARGO DE LA BOLSA DE VALORES DE NICARAGUA ACERCA DEL PAGO, VALOR Y RENTABILIDAD, NI COMO 

CERTIFICACIÓN DE LA SOLVENCIA DEL EMISOR” 
 

Managua, Nicaragua. 22 de agosto de 2017. 
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“NOTAS IMPORTANTES PARA EL INVERSIONISTA” 

 

 
“Señor inversionista, es su deber y derecho conocer el contenido del prospecto de 
inversión antes de tomar la decisión de invertir. Este documento le brinda información 
sobre la emisión, la información relevante relativa al emisor, así como los riesgos 
asociados tanto a la emisión como al emisor. La información contenida en el prospecto es 
de carácter vinculante para el emisor, lo que significa que éste será responsable 
legalmente por la información que se consigne en el mismo. 
 
Consulte los comunicados de Hechos Relevantes que realiza el emisor sobre los 
acontecimientos que pueden incidir en el desempeño de la empresa y los informes 
financieros periódicos. Complemente su análisis con la calificación de riesgo actualizada 
por las empresas calificadoras de riesgo. 
 
El comportamiento y desempeño de las empresas emisoras a través del tiempo no 
aseguran su solvencia y liquidez futura. La inversión que realice será únicamente por su 
cuenta y riesgo.” 
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1 Información de los participantes en el proceso de emisión. 
 
 
EMISOR 
Corporación Agrícola, S.A.  
(Agri-Corp). 
Dirección: Edificio Corporativo, Rotonda 
Centroamérica 300 metros al Oeste. 
Managua, Nicaragua. 
Teléfono: (505) 2255 7860    
Fax: (505) 2270 6486 
Sitio web: www.agricorp.com.ni    
Correo electrónico: info@agricorp.com.ni 
 
CALIFICADORA DE RIESGO 
Sociedad Calificadora de Riesgo 
Centroamericana, S.A. (Riesgo) 
Dirección: Kilómetro 41/2 Carretera a 
Masaya, frente a pollos Tipo Top, Edificio 
Cars, Tercer piso. Managua, Nicaragua. 
Teléfono: (505) 2278 1947       
Fax: (506) 2552 1361 ext. 242 
Sitio web: www.scriesgo.com   
Correo electrónico: info@scriesgo.com 
 
BOLSA PARA LA COLOCACIÓN Y 
NEGOCIACIÓN DE LOS VALORES 
Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) 
Dirección: Centro Financiero 
INVERCASA, frente al Colegio La Salle, 
Pista Suburbana. Torre III, 4to piso. 
Managua, Nicaragua. 
Teléfono: (505) 2278-3830 
Sitio web: www.bolsanic.com 
Correo electrónico: 
informacionbvn@bolsanic.com 
 
 
 
 

 

 
PUESTO DE BOLSA 
REPRESENTANTE, AGENTE DE 
PAGO, REGISTRO Y 
TRANSFERENCIA. 
Inversiones de Centroamérica, S.A. 
(INVERCASA) Puesto de Bolsa. 
Dirección: Centro Financiero 
INVERCASA, frente al Colegio La Salle, 
Pista Suburbana. Torre II, 2do Piso. 
Managua, Nicaragua. 
Telefono: (505) 2277 1212       
Fax: (505) 2270 5629 
Web site: www.invercasa.com.ni 
Correo electrónico: 
info@invercasa.com.ni 
 
AUDITORES EXTERNOS 
PricewaterhouseCoopers (PWC). 
Dirección: Edificio Cobirsa II, kilómetro 
61/2 carretera a Masaya. Managua, 
Nicaragua. 
Teléfono: (505) 2270 9950         
Fax: (505) 2270 9540 
Sitio web: www.pwc.com/interamericas 
Correo electrónico: 
conf.nica@ni.pwc.com 
 
CENTRAL DE CUSTODIA DE 
VALORES 
Central Nicaragüense de Valores 
(CENIVAL) 
Dirección: Centro Financiero 
INVERCASA, frente al Colegio La Salle, 
Pista Suburbana. Torre III, 4to piso. 
Managua, Nicaragua. 
Teléfono: (505) 2278 3830 
Sitio web: www.cenival.com 
Correo electrónico: 
contacto@cenival.com 



 

2 Consideraciones preliminares. 
 

Corporación Agrícola, S.A. (Agri-Corp), se complace en presentar al público inversionista 
el presente prospecto informativo de su programa de emisiones de Valores 
Estandarizados de Renta Fija y de su emisión de acciones preferentes, el presente 
prospecto informativo contiene información clara, precisa y relevante sobre la empresa y 
sus emisiones, cumpliendo con los requisitos consignados en la Ley No. 587 “Ley del 
Mercado de Capitales”, así como con las disposiciones reglamentarias aplicables dictadas 
por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) y las 
normativas de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). 
 
El presente prospecto informativo ha sido elaborado en su totalidad a partir de la 
información financiera, operativa, administrativa, legal y contable suministrada por Agri-
Corp. Para un entendimiento claro y completo de las condiciones de este programa de 
emisiones de Valores de deuda, el presente prospecto informativo debe ser leído en su 
totalidad, asimismo los anexos que se detallan en la parte final del documento también 
deben ser objeto de escrutinio por parte de los inversionistas. 
 
El presente prospecto informativo contiene información tanto de Agri-Corp como del 
entorno nacional en el que se desempeña. Las proyecciones financieras fueron 
elaboradas con el propósito de ilustrar al inversionista acerca del desempeño esperado 
del emisor; sin embargo, es necesario aclarar que dichas proyecciones son estimaciones 
basadas en supuestos que podrían variar por diversas circunstancias exógenas para Agri-
Corp. 
 
Tanto en el programa de emisiones de Valores Estandarizados de Renta Fija como en la 
emisión de acciones preferentes de Agri-Corp, la Superintendencia de Bancos y Otras 
Instituciones Financieras (SIBOIF), la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) y los 
intermediarios financieros que participan en la colocación de los valores, no asumen 
ninguna responsabilidad sobre la situación financiera de la empresa emisora; la función 
de estos se limita a cumplir las disposiciones de las normativas y a difundir y hacer del 
conocimiento público toda la información relevante que pueda favorecer o afectar los 
intereses del público inversionista, de acuerdo a lo estipulado en la normativa que regula 
la materia para tal efecto.  

3 Actualización de la información. 
 

El contenido del presente Prospecto Informativo se mantendrá actualizado durante el 
período de colocación de los valores en el Mercado Primario. Los Hechos Relevantes que 
susciten durante este período, serán anexados como adenda al presente Prospecto 
Informativo de conformidad a lo establecido en el artículo 14 de la Ley N° 587, Ley de 
Mercado de Capitales y el artículo 19 de la Resolución N° CD-SIBOIF-692-1-SEP7-2011; 
Norma Sobre Oferta Pública de Valores en Mercado Primario. 
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4 Información sobre las emisiones, la oferta e identificación de los directores, 
gerentes y asesores involucrados en el proceso de Oferta Pública. 

4.1 Información sobre el programa de emisiones de Bonos y Papeles Comerciales. 

4.1.1 Características generales del programa de emisiones. 

 

4.1.2   Clase de Valor.  
Los Valores Estandarizados de Renta Fija son valores representativos de deuda, podrán 
ser Papel Comercial (aquellos Valores con plazos de vencimiento menor de 360 días) o 
Bonos (los Valores con plazos de vencimiento igual o mayores a 360 días); los Valores se 
emitirán en tramos mediante convocatoria pública. Cada tramo emitido corresponderá a 
una serie independiente y estandarizada del programa de emisiones. 

Emisor Corporación Agrícola, S.A.
Clase de Valores Papel Comercial y Bonos
Nombre del programa  Programa de emisiones de Valores Estandarizados de Renta Fija
de emisiones de Corporación Agrícola, S.A.
Monto total del programa  La emisión no excederá un monto máximo colocado de US$15,000,000.00 
de emisiones (Quince millones de Dólares)
Carácter de la  La colocación de aquellos Valores emitidos con plazo de vencimiento igual
colocación o menor a 360 días podrá tener carácter revolvente.
Moneda del programa  Los Valores se emitirán en Dólares de los Estados Unidos de América.
de emisiones
Valor de los títulos  Los valores se emitirán en denominaciones de US$5,000.00 (Cinco mil Dólares)
Plazo para la colocación  Dos (2) años, contados a partir de la fecha de autorización del mismo por parte
del programa de emisiones de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).
Monto de cada Serie Los montos de cada serie del programa de emisiones se darán a conocer

de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el Superintendente.
Plazo de cada Serie El plazo de cada serie del programa de emisiones se dará a conocer

de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el Superintendente.
Tasa de interés  La tasa de interés de cada serie del programa de emisiones se dará a conocer

de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el Superintendente.
Fecha de emisión  La fecha de emisión de cada serie del programa de emisiones se dará a conocer
de cada Serie. de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el Superintendente.
Fecha de vencimiento  La fecha de vencimiento de cada serie del programa de emisiones se dará 
de cada Serie. a conocer de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el 

Superintendente.
Código ISIN  El código ISIN de cada serie del programa de emisiones se dara a conocer

de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el Superintendente.
Código Nemotécnico El código Nemotécnico de cada serie del programa de emisiones se dara a conocer

de previo a la colocación en el medio y el plazo que defina el Superintendente
Precio Los Valores serán vendidos a la par, con premio o descuento de acuerdo a las 

condiciones del mercado.
Periodicidad de pago Interés mensual y principal al vencimiento de cada serie.
Forma de representación Valores desmaterializados
Ley de circulación Emisión desmaterializada

Forma de colocación  Mediante la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN), a travez de los 
de los Títulos Puestos de Bolsa autorizados para operar en el país.
Garantía Crédito General de la empresa emisora.
Uso de los fondos Los fondos captados serán utilizados para capital de trabajo de la empresa emisora.
Opción de recompra No aplica.

Calificación de Riesgo.    Corto Plazo                   Largo Plazo                    Perspectiva
En base a información financiera no auditada al 31 de 

marzo de 2017, considerando informaciòn auditada a 

diciembre 2016. la calificaciòn otorgada no variò con 

respecto a la anterior.

SCR2 (nic)                   scr AA‐ (nic)                       Estable
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Estos Valores representan una promesa de reconocimiento unilateral de pago irrevocable 
del suscriptor y otorgará al beneficiario todas las prestaciones y derechos que se describen 
en el presente prospecto informativo. No se establecen montos por serie para facilitar la 
colocación de los Valores de acuerdo al desenvolvimiento y la situación particular del 
Mercado Bursátil. 

4.1.3 De las características del programa de emisiones. 
El tipo de valor, la fecha de emisión, la fecha de vencimiento, los montos, el plazo y la tasa 
de interés de los valores que serán emitidos serán dados a conocer al público inversionista 
de manera posterior a la fecha de registro del programa, pero de previo a la colocación, 
por el medio y plazo que defina el Superintendente. 

4.1.4   Forma de colocación. 
 

Los valores emitidos (bonos y papeles comerciales) son instrumentos  representativos de 
deuda que serán colocados en el mercado de oferta pública mediante la Bolsa de Valores 
de Nicaragua (BVDN) a través del Puesto de Bolsa INVERCASA, el cual está debidamente 
autorizado por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) 
y también está registrado en la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) para tal efecto, sin 
embargo, los valores emitidos también podrán ser colocados por los demás puestos de 
bolsas autorizados para operar en el país.  
 
INVERCASA Puesto de Bolsa cuenta con especialistas agentes corredores de valores 
debidamente autorizados e inscritos en la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) y la 
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) para llevar a cabo 
la negociación de los valores emitidos.  
 
El mercado meta para la colocación de los valores es el segmento de personas naturales 
y jurídicas nacionales y extranjeras, siempre y cuando los valores sean transados a través 
del mercado doméstico, es decir la Bolsa de Valores de Nicaragua.  
 
La colocación de los Valores emitidos se llevará a cabo conforme las disposiciones 
establecidas en las normas y el reglamento interno de la Bolsa de Valores de Nicaragua 
(BVDN), y se llevará a cabo cumpliendo y respetando los procedimientos de negociación 
que esta autoridad defina para tal efecto. 

 
La liquidación de los valores emitidos será realizada en la propia fecha en que sea 
realizada la operación de colocación en mercado primario, la cual será la fecha que deberá 
constar en la boleta de la operación que para tal efecto se obtenga del sistema de 
negociación electrónica de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). 
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Las emisiones de valores objeto de esta Oferta Pública serán colocados a mejor esfuerzo, 
es decir que la colocación de los valores estará sujeta a la demanda del mercado por los 
mismos, no habiendo obligación y/o compromiso de parte de INVERCASA Puesto de 
Bolsa (ni de cualquier otro Puesto de Bolsa autorizado para operar y que intermedie en la 
colocación de los Valores) por garantizar la colocación de la totalidad y/o alguna parte de 
la emisión en el Mercado Primario de la Bolsa de Valores de Nicaragua. 
 
El precio de referencia de cada valor emitido es de US$ 5,000.00 (cinco mil dólares netos), 
los mismos serán vendidos a la par el día de la emisión, y con premio o descuento de 
acuerdo a las condiciones particulares del mercado por los días acumulados de intereses, 
en base a la fecha de compra de los mismos. Los intereses serán calculados en base a 
años de 360 días calendario, conformados por 12 meses de 30 días calendario. Este 
precio podrá variar de acuerdo a las consideraciones del mercado. 
 
La estrategia de mercadeo estará enfocada en la colocación total de los Valores, a través 
de dar a conocer las características de las emisiones y distribuir a los inversionistas el 
presente prospecto informativo. Se hará énfasis en los beneficios que obtendrán los 
inversionistas al colocar sus excedentes de liquidez en estos valores en comparación con 
otras alternativas de inversión, también se enfatizará en la capacidad de pago de Agri-
Corp, S.A., los beneficios de la diversificación de inversiones y la volatilidad e 
incertidumbre de los mercados.  
 
El Agente Corredor recibirá las órdenes de inversión de parte de los inversionistas con las 
instrucciones pertinentes.  Para realizar la inversión, el inversionista o el Puesto de Bolsa 
que lo represente, deberá hacer un depósito (cheque o transferencia) en cualquiera de las 
cuentas bancarias de INVERCASA Puesto de Bolsa. 
 
El Agente Corredor ingresará la orden de compra en el sistema de negociación de la Bolsa 
de Valores de Nicaragua donde se incluirán las características de la inversión y se 
incorporará el número de la cuenta de los inversionistas donde se hará la acreditación de 
los valores. INVERCASA Puesto de Bolsa aceptará las posturas de compra de los demás 
Puestos de Bolsa que estime convenientes. 

 
El procedimiento para la colocación de los Valores será el siguiente:  
 
1. Los inversionistas asistirán al Puesto de Bolsa correspondiente. 
2. Los inversionistas llenarán todos los formularios establecidos en las leyes, normativas 

y reglamentos de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras, la 
Bolsa de Valores de Nicaragua, la Central Nicaragüense de Valores e INVERCASA 
Puesto de Bolsa. 
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3. Los inversionistas realizan el depósito del monto a invertir en las cuentas de 
INVERCASA Puesto de Bolsa. 

4. En el caso que la colocación sea realizada por otro Puesto de Bolsa autorizado para 
operar en el país, el inversionista realizará el depósito correspondiente en las cuentas 
de dicho intermediario, quien transferirá los recursos captados a la(s) cuenta(s) de 
INVERCASA Puesto de Bolsa.    

5. Se realiza la operación en la Bolsa de Valores de Nicaragua. 
6. INVERCASA emitirá un cheque o una transferencia electrónica a favor de Corporación 

Agrícola por el monto invertido, menos los correspondientes montos de comisión. 
7. Se debitan los valores de la cuenta del Emisor. 
8. Se acreditan los valores a la cuenta de los inversionistas. 
 
Una vez cancelada la operación por parte de los inversionistas, INVERCASA Puesto de 
Bolsa solicitará a CENIVAL el traspaso de los valores de la cuenta de custodia del emisor 
a la cuenta de custodia del Inversionista. El agente corredor imprimirá la boleta de 
operación y revisará que los datos de los inversionistas, la naturaleza y condiciones de las 
operaciones sean correctos para proceder con la firma. Se entregará la boleta de 
operación original a los inversionistas y al emisor de los valores. El agente corredor 
imprimirá el certificado de custodia y lo entregará a los inversionistas.  
 
El presente programa de emisiones de valores representativos de deuda (bonos y papeles 
comerciales) no podrá exceder un monto máximo colocado de quince millones de Dólares 
de los Estados Unidos (US$ 15,000,000.00). La colocación en mercado primario por medio 
de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) de aquellos Valores emitidos con plazo de 
vencimiento inferior o igual a 360 días podrá tener carácter revolvente por el plazo 
autorizado para la colocación del programa de emisiones. 

4.1.5 Mecanismo liquidación de los Valores. 
 

Al menos siete días calendario antes de la fecha de vencimiento de pago del cupón de 
interés y/o de principal de una serie en particular, INVERCASA Puesto de Bolsa solicitará 
por escrito al emisor el pago del monto de dicho cupón de interés y/o principal.  
 
El emisor deberá depositar, cancelar o transferir a INVERCASA el monto del cupón de 
interés y/o principal, según corresponda, a más tardar el día hábil inmediato anterior a la 
fecha de pago del cupón y/o principal de cada serie del programa de emisiones. 
 
Una vez efectuado el pago por parte del emisor a INVERCASA Puesto de Bolsa, se 
emitirán cheques o transferencias a nombre de los inversionistas para la cancelación de 
los cupones y/o principal, en base a los reportes generados por el sistema de CENIVAL. 
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INVERCASA Puesto de Bolsa preparará y entregará un Recibo Oficial de Caja (ROC) al 
emisor como soporte del pago efectuado. INVERCASA Puesto de Bolsa no podrá hacer 
efectivo el pago de ningún vencimiento (sea de interés y/o de principal) sin haber recibido 
primeramente por parte del emisor cheque, depósito o transferencia a su favor y razonado 
para tal efecto. Una vez efectuado el pago a los inversionistas, INVERCASA Puesto de 
Bolsa notificará a CENIVAL para efectos de correr el procedimiento de vencimiento 
respectivo y debitar los cupones de interés y/o principal pagados de las cuentas de los 
inversionistas, esto será efectuado de conformidad a los procedimientos establecidos para 
tal efecto en los reglamentos de la Central Nicaragüense de Valores (CENIVAL). 

4.1.6 Referente a las Garantías del programa de emisiones. 
 
Las emisiones de Valores contempladas en el presente prospecto informativo están 
respaldadas con el crédito general de la empresa emisora y representan para el 
inversionista una promesa unilateral e irrevocable de pago por parte del emisor de los 
valores. 

Teniendo en cuenta que esta emisión responde con el crédito general de la empresa, si 
hubiera algún activo de la empresa otorgado en garantía a otros acreedores, esto podría 
afectar a los compradores de estos valores ya que esos bienes puestos en garantía no 
podrían formar parte de la masa a liquidar, salvo que quedara algún monto residual tras 
el pago al acreedor garantizado. 

El siguiente cuadro muestra un detalle de los préstamos a corto y largo plazo contratados 
al 31 de mayo de 2017 que tenían algún tipo de garantía prendaria o hipotecaria. 
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4.1.7 Calificación de Riesgo.1 
 
La agencia calificadora de riesgo; Sociedad Calificadora de Riesgo (SC Riesgo), en base 
a información financiera No auditada al 31 de marzo de 2017, considerando información 
auditada a diciembre 2016, en sesión ordinaria Nº 4032017 celebrada el día 27 de junio 
de 2017, acordó otorgar al programa de emisiones de Bonos y Papeles Comerciales 
actualmente colocado en el mercado primario, la siguiente calificación de riesgo:   

 Largo Plazo: scr AA- (nic).   
 
La calificación scr AA- (nic) es otorgada a aquellas emisiones con muy alta capacidad de 
pago del capital e intereses en los términos y plazos acordados. No se vería afectada en 
forma significativa ante eventuales cambios en el emisor, en la industria a la que pertenece 
o en la economía. Nivel Muy Bueno. 
 

 Corto Plazo: SCR 2 (nic). 
 
La calificación SCR 2 (nic) se otorga a emisiones de Corto Plazo que tienen muy alta 
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos acordados. Sus factores 
de riesgo no se verían afectados en forma significativa ante eventuales cambios en el 
emisor, en la industria a la que pertenece o en la economía al corto plazo. Nivel Muy 
Bueno. 

                                            
1 Ver en los anexos el informe completo de la calificación de riesgo emitido por SC Riesgo. 

Prestamos de Corto Plazo y Largo Plazo garantizados con prenda e hipoteca al 31 de Mayo 2017. Cifras expresadas en Dólares.

Otorgante F. Apertura F. Vencimiento Tasa Monto Línea Saldo al 31/05/2017 Garantía Forma de Pago

BANCO DE AMERICA CENTRAL  30‐ago‐16 2‐abr‐17 6.00% 7,000,000                    6,141,000                    Garantía Prendaria  Interés Mensual + Ppal al  Vencimiento

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  20‐Dec‐16 18‐Sep‐17 7.00% 4,700,000                    5,080,000                    Garantía Prendaria   Interés Mensual + Ppal al Vencimiento 

BANCO DE FINANZAS 24‐Apr‐17 24‐Oct‐17 7.00% 1,000,000                    1,000,000                    Garantía Prendaria   Interés Mensual + Ppal al Vencimiento 

BANCO INTERNACIONAL DE COSTA RICA 21‐Mar‐17 24‐Sep‐17 7.00% 6,000,000                    6,000,000                    Garantía Prendaria   Interés Mensual + Ppal al Vencimiento 

HENCORP BECSTONE CAPITAL L.C. 21‐Feb‐17 21‐Aug‐17 9.72% 1,000,000                    1,000,000                     P+I Al Vencimiento 

HENCORP BECSTONE CAPITAL L.C. 22‐may‐17 17‐nov‐17 9.44% 1,000,000                    1,000,000                    P+I Al Vencimiento

SUBTOTAL PRÉSTAMOS CORTO PLAZO 20,221,000                

Otorgante F. Apertura F. Vencimiento Tasa Monto Inicial Saldo al 31/05/2017 Garantía Forma de Pago

BANCO DE AMERICA CENTRAL  22‐Jun‐15 20‐Jun‐20 8.00% 52,500                          34,802                           3 Camionetas Hilux  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  31‐Aug‐12 18‐May‐17 8.50% 334,305                        ‐                                  Hipoteca plantel norte  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  17‐Mar‐15 16‐Mar‐20 7.90% 43,740                          26,885                           Maquina Ensacadora  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  25‐Sep‐15 16‐Jul‐21 7.90% 118,063                        105,786                         4 Tractores  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  30‐Mar‐16 30‐Mar‐23 8.52% 410,148                        365,077                         Seleccionadora Buhler  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  22‐Aug‐16 19‐Aug‐21 7.78% 334,497                        292,258                        HINO  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE LA PRODUCCIÓN  22‐Aug‐16 19‐Aug‐23 7.78% 403,880                        381,858                         Si los metálicos y Tolva  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANPRO‐ ST GEORGES BANK 09‐Aug‐13 29‐Jul‐23 8.92% 3,600,000                    2,586,528                    Arroz Chinandega  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANPRO‐ ST GEORGES BANK 09‐Aug‐13 15‐Aug‐23 8.00% 2,400,000                    1,719,167                    Arroz Chinandega  P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE CREDITO 

CENTROAMERICANO(BANCENTRO) 30‐May‐15 29‐May‐21 8.00% 253,892                        181,786                       

 6 Camiones Reparto marca 

HINO 
P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE CREDITO 

CENTROAMERICANO(BANCENTRO) 15‐Jul‐15 15‐Jul‐21 8.00% 253,892                        188,579                       

 6 Camiones Reparto marca 

HINO 
P+I Mensual con Cuota Nivelada

BANCO DE FOMENTO A LA PRODUCCIÓN 

(PRODUZCAMOS) 10‐Nov‐14 10‐Nov‐17 10.50% 2,400,000                    ‐                                

 Hipoteca s/ Terreno, Edif y 

Mq. Tipitapa y Chichigalpa 
Interés Mensual + Ppal Trimestral Fi jo

HENCORP BECSTONE CAPITAL L.C. 15‐Aug‐16 15‐Aug‐18 9.83% 1,000,000                    1,000,000                     Fianza Solidaria Grain Hill    Interés Mensual + Ppal al Vencimiento 

HENCORP BECSTONE CAPITAL L.C. 28‐Dec‐16 28‐Dec‐22 8.00% 5,000,000                    4,791,667                   

 Cuentas por cobrar 

comerciales 
 Interés Mensual + Ppal Trimestral Fi jo 

SUBTOTAL PRÉSTAMOS LARGO PLAZO 11,674,392                

PRÉSTAMOS CORTO PLAZO

PRÉSTAMOS LARGO PLAZO
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 Perspectiva: Estable. 
 
La calificación de perspectiva “Estable” indica que se percibe una baja probabilidad de que 
la calificación mejore en el mediano plazo. 

Frecuencia de actualización de la opinión de la calificación de riesgo. 

De conformidad al artículo 24 de la Resolución N°: CD-SIBOIF-579-2-ABRI1-2009, 
“Norma sobre Sociedades Calificadoras de Riesgo”, la opinión sobre la calificación de 
riesgo asignada a los valores y a los emisores de estos será actualizada con una 
frecuencia mínima de seis (6) meses. La opinión de la calificación de riesgo está disponible 
al público inversionista por medios físicos (copias impresas) y electrónicos en la página 
web del emisor, de la sociedad calificadora, la bolsa de valores y los puestos de bolsa 
representantes del emisor. 

4.1.8  Razones para la oferta y uso de los recursos provenientes de la captación. 
 
Los recursos obtenidos de la presente emisión serán destinados para el financiamiento de 
las necesidades del capital de trabajo de la empresa emisora. La dirección de Agri-Corp, 
S.A. tiene como objetivo disponer de los recursos provenientes de la colocación de la 
presente emisión para alcanzar los niveles de ingresos proyectados en la planeación 
estratégica de la compañía, por lo que en el caso de que los fondos captados no sean 
suficientes para tal efecto, Agri-Corp tendría que recurrir a sus proveedores tradicionales 
de financiamiento para cumplir sus proyecciones de ventas y de operación. 

4.1.9 Costos de la emisión y su colocación. 

 Costos de la emisión y su colocación. 
 
 Derecho de inscripción del programa de emisiones y mantenimiento del mismo en la 

Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). De acuerdo a la circular de la Bolsa de 
Valores de Nicaragua (BVDN), número PB11-2013 de fecha 19 de diciembre de 2013, 
la comisión por trámite de inscripción de una emisión o actualización de prospecto es 
de setecientos Dólares netos (US$700.00).  
 

 Derecho de registro del programa de emisiones en la Superintendencia de Bancos y 
Otras Instituciones Financieras (SIBOIF). Tiene un costo de 0.025% sobre el monto 
total autorizado de la emisión, el cual es por quince millones de Dólares 
(US$15,000,000.00). El pago se debe realizar el mismo día en que la SIBOIF emita 
la certificación de Inscripción del programa de emisiones. Referencia legal: Artículo 
4, numeral 4, inciso a), sub-inciso 1), ítem i). Norma sobre tarifas del registro de 
valores en la SIBOIF. Resolución N° CD-SIBOIF-505-3-OCTU24-2007, de fecha 24 
de octubre de 2007. 
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 Cuota anual por actualización del registro del programa de emisiones en la 

Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF). Equivalente 
a cien Dólares netos (U$100.00). Referencia legal: Artículo 4, numeral 3. Norma sobre 
tarifas del registro de valores en la SIBOIF. Resolución N° CD-SIBOIF-505-3-
OCTU24-2007, de fecha 24 de octubre de 2007. 
 

 Adicionalmente se cancelará un canon de US$ 30.00 (Treinta Dólares netos) a la 
Central Nicaragüense de Valores (CENIVAL) por registro de cada serie del programa 
de emisiones. 
 

 Comisión de colocación a favor de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN): 
a) 0.50% anual para series con plazo de hasta 299 días. 
b) 0.30% superior a 299 días, fija para plazos superiores a 360 días. 
c) 0.25% fija para series con plazos superiores a 720 días. 

 
 Comisión de colocación del puesto de bolsa. Esta comisión es equivalente al 1.00% 

sobre el monto colocado. Este cobro es anualizado para plazos menores a un año y 
flat o fijo para plazos de un año a más.  

 
Todos estos costos, honorarios y comisiones mencionados en este apartado son 
asumidos en su totalidad por el emisor de los valores, en consecuencia, ninguno de ellos 
afecta el rendimiento real de los inversionistas que participen de la emisión.  

 Otros costos. 
 
Todo lo concerniente a los gastos adicionales que se generen en la Superintendencia de 
Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), la Bolsa de Valores de Nicaragua 
(BVDN), gastos por la impresión y reproducción del material del presente prospecto 
informativo, calificación de riesgos, papelería publicitaria y promoción, entre otros, estará 
a cuenta y cargo del emisor.  

4.1.10 Tratamiento tributario. 
 
El presente programa de emisiones de Valores Estandarizados de Renta Fija de Agri-Corp 
se rige por la ley 587, Ley de Mercado de Capitales, la cual en su artículo 3 textualmente 
dice: “Las transacciones que se realicen en las Bolsas de Valores estarán exoneradas de 
todo tipo de tributos fiscales y locales. No obstante, las rentas provenientes de las 
operaciones realizadas en las Bolsas de Valores estarán sujetas al régimen tributario 
vigente”.  
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Referente al régimen tributario vigente, el pago de intereses de la presente emisión de 
Valores Desmaterializados de Renta Fija se rige por los artículos 15 (numeral 2), 37 
(numeral 2), 81 (párrafo 3) y 89 (párrafo 1) de la Ley Nº 822, “Ley de Concertación 
Tributaria” publicada en La Gaceta, diario oficial número 241 del 17 de Diciembre de 2012, 
y por el artículo 62, numeral 1, inciso b) del Decreto N° 01-2013, “Reglamento de la Ley 
N° 822, Ley de Concertación Tributaria” publicado en La Gaceta, diario oficial número 12 
del 22 de Enero de 2013, los cuales textualmente dicen: 

 Numeral 2, artículo 15, Ley 822. “Rentas de capital y ganancias y pérdidas de 
capital”:  

Rentas de capital mobiliario: las provenientes de elementos patrimoniales diferentes del 
inmobiliario, tales como: 

a) Las utilidades, excedentes y cualquier otro beneficio pagado en dinero o en 
especie; 

b) Las originadas por intereses, comisiones, descuentos y similares, 
provenientes de:  

 
 Créditos, con o sin cláusula de participación en las utilidades del deudor; 
 Depósitos de cualquier naturaleza y plazo; 
 Instrumentos financieros de cualquier tipo transados o no en el 

mercado de valores, bancario o en bolsas, incluyendo aquellos transados 
entre personas;  

 Préstamos de cualquier naturaleza. 
 

 Numeral 2, artículo 37, Ley 822. “Exclusiones de la renta bruta”: 

Los dividendos y cualquiera otra distribución de utilidades, pagadas o acreditadas a 
personas naturales y jurídicas, así como las ganancias de capital derivadas de la 
transmisión de acciones o participaciones en dicho tipo de sociedades, sin perjuicio de 
que se le aplique la retención definitiva de rentas de capital y ganancias y pérdidas de 
capital estipulada en el artículo 89 de la presente Ley. 

 Párrafo 3, artículo 81, Ley 822. “Base imponible de las rentas de capital 
mobiliario”: 

La base imponible de las rentas de capital mobiliario incorporales o derechos intangibles 
está constituida por la renta bruta, representada por el importe total pagado, 
acreditado o de cualquier forma puesto a disposición del contribuyente, sin admitirse 
ninguna deducción. 
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 Párrafo 1, artículo 89, Ley 822. “Retención definitiva”: 

El IR de las rentas de capital y ganancias y pérdidas de capital, deberá pagarse mediante 
retenciones definitivas a la administración tributaria, en el lugar, forma y plazo que se 
determinen en el Reglamento de la presente Ley. 

 Inciso b), numeral 1, artículo 62, Decreto N° 01-2013. Reglamento de la Ley No. 
822, Ley de Concertación Tributaria. “Base imponible para las rentas de capital 
mobiliario”: 

En las rentas de capital mobiliario incorporal, es la renta bruta equivalente al 100% 
(cien por ciento), sobre la cual se aplicará la alícuota de retención del 10% (por 
ciento). 

4.1.11 Ley Reguladora. 
 

La presente emisión de Valores Estandarizados está regulada por las Leyes de la 
República de Nicaragua, en particular por la Ley Nº 587 “Ley de Mercados de Capitales”, 
las normativas dictadas por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras y por los reglamentos y normativas internas de la Bolsa de Valores de 
Nicaragua (BVDN).  

4.1.12 Agente de pago. 
 

Inversiones de Centroamérica, S.A. (INVERCASA) Puesto de Bolsa, constituido el 20 
de septiembre de 1993 e inscrito bajo el número 001, folio 7, en la Superintendencia de 
Bancos y de Otras Instituciones Financieras como Puesto de Bolsa Autorizado por la Bolsa 
de Valores de Nicaragua para operar como Puesto de Bolsa en el país. 

Información sobre el agente de pago de la emisión: 
 
 Dirección: Centro Financiero INVERCASA, Torre II, 2do Piso. Managua, Nicaragua. 
 Teléfono: (505) 2277 1212       
 Fax: (505) 2270 5629  
 Sitio web: www.invercasa.com.ni 
 Correo electrónico: info@invercasa.com.ni 
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4.2 Información sobre la emisión de acciones preferentes. 

4.2.1 Información sobre las acciones preferentes.  

 

Emisor Corporación Agrícola, S.A. (Agri‐Corp)
Clase de Valor Acciones Preferentes No Acumulativas
Nombre de la emisión Acciones Preferentes de Agri‐Corp.
Monto total de la La emisión no excederá un monto máximo colocado de doscientos cuarenta 
de emision millones de Córdobas (C$240,000,000.00), equivalentes a diez millones 

ochocientos Dólares (US$10,000,800.00).
Cantidad de acciones

a emitir

Moneda de la Los Valores se emitirán en Córdoba de Nicaragua.
emisión

Cantidad de acciones Hasta doscientos cuarenta mil (240,000) Acciones Preferentes No Acumulativas.
Valor Nominal  Las acciones preferentes se emitirán en denominaciones de un mil Córdobas
de las acciones  (C$1,000.00), equivalentes a cuarenta y un Dólares con 67/100 (U$41.67).

Dividendos por acción.

Fecha de emisión  16 de Mayo 2013
Código ISIN  NIAGRICA0014
Código Nemotécnico AGRICORPACCIO‐P_140513_1_AP
Tipo de Dividendos No Acumulativos
Precio Los acciones serán vendidas a la par, con premio o descuento de acuerdo a las 

condiciones del mercado.
Periodicidad de pago Trimestral. Las fechas de pago se darán a conocer mediante comunicado 
de los Dividendos. de Hecho Relevante.
Forma de representación Valores desmaterializados
Ley de circulación Emisión desmaterializada
Forma de colocación 

de las acciones

Inversión mínima

Garantías

Uso de los fondos Los fondos captados serán utilizados para el fortalecimiento 
patrimonial de Agri‐Corp

Opción de recompra

Calificación de Riesgo Nivel Perspectiva Sociedad Calificadora

Nivel 3 Estable "Sociedad Calificadora de Riesgo

Centroamericana, S.A. SC Riesgo"

Con base a información financiera no 

auditada al 31 de marzo de 2017, 

considerando informaciòn auditada a 

diciembre 2016. La calificación no vario con 

respecto a la anterior.

Se emitirán un total de doscientos cuarenta mil (240,000)
acciones preferentes no acumulativas.

Las acciones preferentes serán colocadas a mejor esfuerzo en el mercado 
primario a traves de la BVDN, mediante oferta pública.

Las acciones preferentes no tendrán fecha de vencimiento, sin embargo la sociedad se

reserva el derecho u opción de poder recomprar en cualquier momento en forma

parcial o total, directa o indirecta, las acciones preferentes a un precio por acción de

US$ 41.67 (Cuarenta y un dólares con 67/100) mas los dividendos declarados pero

pendientes de pago (en caso que los hubiere) en cualquier momento posterior a su

colocación en el mercado primario. La opción de recompra de las acciones

preferentes es un derecho de la sociedad y una obligación de venta que tiene el

accionista preferente.

Las acciones preferentes no cuentan con garantías reales ni personales, ni con un

fondo económico que garantice el pago de los dividendos.

En el primer año, las acciones preferentes devengarán un Dividendo por Acción de 

US$ 3.75 (Tres Dólares con 75/100), a partir del segundo año en caso que la Asamblea 

de Accionistas del emisor declare dividendos, estos serán por el mismo valor.

equivalente a un lote de 240 acciones preferentes.
La inversión mínima sera de US$ 10,000.80 (Diez mil Dólares con 80/100),
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4.2.2   Clase de Valor.  
Los Valores emitidos son acciones preferentes no acumulativas, estas acciones 
representan para el inversionista una participación sobre el capital social de Agri-Corp y 
otorgarán al beneficiario todas las prestaciones y derechos que se describen en el 
presente prospecto informativo. 

4.2.3 Cantidad de valores emitidos. 
 

Se emitirán hasta doscientos cuarenta mil (240,000) acciones preferentes no 
acumulativas, con un valor por acción de cuarenta y un Dólares con 67/100 (US$ 41.67) 
y un valor facial de un mil Córdobas (C$ 1,000.00), cada una. 

4.2.4 Fecha de emisión en mercado primario. 
 
La presente emisión de acciones preferentes fue emitida en mercado primario por medio 
de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) el día 16 de mayo de 2013.  

4.2.5 Derechos patrimoniales y corporativos de los accionistas preferentes. 
 
Las Acciones Preferentes no tendrán derechos políticos, es decir no tienen derecho a voz 
ni a voto, ni el derecho de asistencia a las sesiones de Juntas Generales de Accionistas, 
sean estas Ordinarias o Extraordinarias, reservadas únicamente para las acciones 
comunes, ni en las Juntas Directivas, ni en ningún otro órgano societario de AGRICORP, 
las acciones preferentes únicamente tienen derechos económicos.  
 
Sin embargo, las acciones preferentes conferirán a sus tenedores los derechos políticos 
descritos a continuación según las siguientes circunstancias: 
 
1) Podrán asistir con voz y voto a las sesiones de Juntas Generales de Accionistas 

cuando sea para modificar el objeto social o aprobar la disolución anticipada de la 
sociedad.   

2)  Los tenedores de Acciones Preferentes podrán integrar una Junta de Accionistas 
Preferentes para votar a favor o en contra de propuestas de cambio hechas por los 
tenedores de las Acciones Comunes a los términos de las Acciones Preferentes 
descritos en este prospecto. La aprobación o rechazo podrá darse con el voto del 51% 
(Cincuenta y un por ciento) de las Acciones Preferentes pagadas y en circulación. Los 
Accionistas Comunes deberán aceptar la decisión adoptada por los accionistas 
preferentes.  

3)  Cuando transcurra un período superior a dos años sin que la sociedad declare y entere 
dividendos a los accionistas preferentes, estos tendrán los mismos derechos que los 
accionistas comunes a participar y votar en las sesiones de Juntas Generales de 
Accionistas, sean estas Ordinarias o Extraordinarias, salvo lo siguiente:  
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a) En su conjunto solamente podrán elegir a un director que los represente en la    

Junta Directiva, en la forma antes estipulada en el pacto social de Agri-Corp;  
b) No tendrán derecho a realizar aportes al capital social a efectos de recibir acciones 

comunes; y  
c) Quedan reservadas únicamente para los accionistas comunes las decisiones de 

reintegración o aumento del capital social. 
 

Sin embargo, inmediatamente después que la sociedad reanude el pago de dividendos a 
los accionistas preferentes, los derechos políticos de estos volverán a su estado original, 
sin excepción alguna. 

4.2.6 Derecho de preferencia de las acciones preferentes. 
 
Las acciones preferentes gozan de derechos preferentes sobre las acciones comunes de 
la sociedad en cualquier pago de dividendos que realice el emisor. Es decir que no se 
declararán ni pagarán dividendos comunes sin antes declarar y pagar los dividendos 
preferentes. 
 
Igual preferencia tendrán las acciones preferentes en caso del reparto de la cuota de 
liquidación que realice la sociedad. En el caso que la sociedad ejerza este derecho, el 
titular de dichas acciones estará obligado a venderla, pero en ningún momento tiene el 
derecho de obligar al emisor a comprarla.  En el caso que haya un reparto de la cuota de 
liquidación, los Accionistas Preferentes gozarán del derecho preferente de pago sobre los 
tenedores de Acciones Comunes a un precio por acción de CUARENTA Y UN DÓLARES 
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON SESENTA Y SIETE CENTAVOS 
(US$41.67). 

4.2.7 Declaración y pago de los dividendos preferentes. 
 
Las consideraciones referentes a la declaración y el pago de los dividendos preferentes 
son las siguientes: 

1) Los dividendos de las Acciones Preferentes serán declarados únicamente por la Junta 
General de Accionistas y los Accionistas Preferentes tendrán prelación en relación con 
el pago de los dividendos de las Acciones Comunes para cada período.   
Es decir, sólo hasta que los Accionistas Preferentes hayan recibido los dividendos 
declarados correspondientes, podrán los Accionistas Comunes pagarse sus propios 
dividendos. La declaración de los dividendos preferentes se dará a conocer mediante 
comunicado de Hecho Relevante. 

2) Se declararán dividendos de acuerdo a los resultados y la posición financiera de la 
empresa en cada período. 
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3) Si el emisor decidiese declarar dividendos, los dividendos de las Acciones Preferentes 
serán de TRES DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON 
SETENTA Y CINCO CENTAVOS (U$3.75) por cada Acción Preferente pagada y en 
circulación.   

4) Los dividendos declarados, menos la retención de cualquier impuesto sobre 
dividendos que pudiesen derivarse de la inversión según la legislación vigente, serán 
pagados anualmente mediante cuatro (4) pagos, de manera trimestral y consecutiva, 
por trimestre vencido. Las fechas de pago de los dividendos se darán a conocer 
mediante comunicado de Hecho Relevante. 

5) La liquidación de los dividendos preferentes será realizada en Dólares de los Estados 
Unidos.  

4.2.8 Dividendos No acumulativos. 
 
Los dividendos de las acciones preferentes son no acumulativos, es decir que los 
dividendos que el emisor no haya declarado en cualquier año no se acumularán para 
pagarse en períodos siguientes. 

4.2.9 Fuente de pago de los dividendos preferentes. 
 
Los fondos que genere el emisor en el giro normal de su negocio serán la fuente ordinaria 
con que contará para la acumulación de utilidades en su Patrimonio y la posterior 
declaración y pago de los dividendos a los tenedores de Acciones Preferentes y Comunes. 
La contraprestación o derecho económico de los accionistas preferentes, está vinculada 
al pago de dividendos de la empresa. 

4.2.10 Devengo de dividendos preferentes. 
 
Devengarán dividendos los accionistas preferentes registrados tres (3) días antes de la 
fecha de pago de los dividendos de cada trimestre. La declaración de los dividendos 
preferentes se dará a conocer mediante comunicado de Hecho Relevante. 

4.2.11 Opción de recompra de las acciones preferentes por parte del emisor. 
 

Las Acciones Preferentes, por su naturaleza, son emitidas por el plazo de la sociedad y 
forman parte del patrimonio de esta, sin embargo, la sociedad - mediante resolución 
respectiva de la Junta General de Accionistas - se reserva el derecho de recomprar, en 
cualquier momento posterior a su colocación en el mercado primario, en forma parcial o 
total, directa o indirectamente, las Acciones Preferentes a un precio por acción de 
CUARENTA Y UN DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA CON 
SESENTA Y SIETE CENTAVOS (US$41.67) más los dividendos declarados pero 
pendientes de pago (en caso que los hubiere), sin que este derecho represente una 
obligación de recompra para la sociedad.   
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En el caso que la sociedad ejerza este derecho, el titular de dichas acciones estará 
obligado a venderla, pero en ningún momento tiene el derecho de obligar al emisor a 
recomprarlas. La liquidación de la opción de recompra de las acciones preferentes 
realizada por parte del emisor será realizada en Dólares de los Estados Unidos.  

4.2.12 Criterio de los auditores externos del emisor, respecto al tratamiento 
contable de la emisión. 

 
Siendo que las acciones preferentes de la compañía tienen las siguientes características: 

 El pago de dividendos es a discreción de la compañía. 
 Los dividendos no son acumulativos. 
 La recompra de las acciones preferentes a los portadores es únicamente a discreción 

de la compañía, 

De acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 32 “Instrumentos financieros: 
presentación” párrafos GA 25 y GA 26, cuando no existe una obligación contractual de 
recomprar las acciones, o cuando la recompra es a discreción de la compañía, las 
acciones preferentes se clasifican como patrimonio.   

Basándose en las premisas indicadas precedentemente, los auditores externos del emisor 
consideran que estas acciones deberían presentarse en los estados financieros dentro de 
la sección de patrimonio. 

4.2.13 Forma de colocación de las acciones preferentes. 
 
Las acciones preferentes de AGRICORP serán colocadas a mejor esfuerzo a través del 
puesto de bolsa INVERCASA en la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN), el cual está 
debidamente autorizado por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras (SIBOIF), y también está registrado en la Bolsa de Valores de Nicaragua 
(BVDN) para tal efecto, sin embargo, la emisión también podrá ser colocada por los demás 
Puestos de Bolsas autorizados para operar en el país.  
 
INVERCASA Puesto de Bolsa cuenta con especialistas corredores de valores 
debidamente autorizados e inscritos por la Bolsa de Valores de Nicaragua y la 
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras para llevar a cabo la 
negociación de las acciones preferentes.  
 
El proceso de colocación de las acciones preferentes se podrá realizar en tramos en el 
mercado primario de la BVDN, según las necesidades del emisor y la demanda del 
mercado. 
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El mercado meta para la colocación de las acciones es el segmento de personas naturales 
y jurídicas nacionales y extranjeras, interesadas en invertir en instrumentos de renta 
variable. La colocación de las acciones emitidas se llevará a cabo conforme las 
disposiciones establecidas en las normas que regulan la materia y el Reglamento Interno 
de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN), y se llevará a cabo cumpliendo y respetando 
los procedimientos que esta autoridad defina para tal efecto. 
 
Las acciones preferentes objeto de esta oferta pública serán colocados a mejor esfuerzo, 
es decir que la colocación de los valores estará sujeta a la demanda del mercado por los 
mismos,  no habiendo obligación y/o compromiso de parte de INVERCASA Puesto de 
Bolsa (ni de cualquier otro Puesto de Bolsa autorizado para operar y que intermedie en la 
colocación de los Valores) de garantizar la colocación de la totalidad y/o alguna parte de 
la emisión en el Mercado Primario de la Bolsa de Valores de Nicaragua. 
 
El precio de las acciones preferentes es de C$ 1,000.00 (Un mil Córdobas netos) con 
mantenimiento de valor, equivalentes a US$ 41.67 (Cuarenta y un Dólares con 67/100), 
vendidas a la par el día de la emisión, y con premio o descuento de acuerdo a las 
condiciones particulares del mercado.  Las acciones preferentes serán colocadas en el 
Mercado Primario en lotes de 240 acciones, con un valor de CS$ 240,000.00 (Doscientos 
cuarenta mil Córdobas) cada lote, equivalente a U$ 10,000.80 (Diez mil Dólares con 
ochenta centavos).  

 
La estrategia de mercadeo estará enfocada en la colocación total de las acciones, a través 
de dar a conocer al público inversionista las características de las emisiones y distribuir 
entre estos el presente prospecto informativo de la emisión. Se hará énfasis en los 
beneficios que obtendrán los inversionistas al colocar sus excedentes de liquidez en estos 
valores en comparación con otras alternativas de inversión disponibles en el mercado, 
también se enfatizará en los resultados históricos y proyecciones de Agri-Corp, S.A., su 
tradición en el mercado bursátil nicaragüense, así como los beneficios de la diversificación 
de las inversiones y la volatilidad e incertidumbre de los mercados.  
 
El agente corredor recibirá las órdenes de inversión de parte de los inversionistas con las 
instrucciones pertinentes.  Para realizar la inversión, el inversionista o el Puesto de Bolsa 
que lo represente, deberá hacer un depósito (cheque o transferencia) en cualquiera de las 
cuentas bancarias de INVERCASA Puesto de Bolsa. 
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El Agente Corredor ingresará la orden de compra en el sistema de negociación de la Bolsa 
de Valores de Nicaragua donde se incluirán las características de la inversión y se 
incorporará el número de la cuenta de los inversionistas en la Central Nicaragüense de 
Valores (CENIVAL), donde se hará la acreditación de los valores. INVERCASA Puesto de 
Bolsa aceptará las posturas de compra de los demás Puestos de Bolsa que estime 
convenientes. 
 
El procedimiento previsto para la colocación de los Valores es el siguiente:  

 
1. Los inversionistas asisten al Puesto de Bolsa correspondiente. 
2. Los inversionistas reciben asesoría por parte de los agentes corredores del Puesto de 

Bolsa, los cuales les brindarán información clara y precisa acerca de las 
características de la presente emisión de acciones preferentes, los riesgos asociados 
con la misma e información del emisor, enfatizando en sus fortalezas y debilidades.  
 
Asimismo, se les dará a conocer los resultados históricos del emisor destacando las 
fortalezas y debilidades de este y se les hará entrega formal de un ejemplar del 
presente prospecto informativo de la emisión. Esta asesoría que el agente corredor 
del puesto de bolsa facilita al inversionista incluye al menos la presentación y 
explicación en detalle los siguientes aspectos: 
 
a) Consideraciones sobre el derecho preferente que tienen los inversionistas o 

accionistas preferentes en relación o sobre los accionistas comunes en cuanto al 
pago de los dividendos. 

b) Implicancias asociadas a la naturaleza propia del instrumento al tratarse de valores 
representativos de capital y consecuentemente la prelación de estos en relación a 
otras obligaciones del emisor.  

c) Consideraciones sobre la característica de no acumulabilidad de los dividendos 
preferentes. 

d) Consideraciones sobre la opción de recompra de las acciones preferentes por 
parte del emisor en cualquier momento luego de la emisión en mercado primario. 

e) Recomendación de leer y revisar el documento del prospecto informativo con sus 
anexos para la formulación de un criterio propio e independiente de la operación 
que se les propone, así como de las condiciones de la oferta. 
 

3. Los inversionistas llenarán todos los formularios establecidos en las leyes, normativas 
y reglamentos de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras, la 
Bolsa de Valores de Nicaragua, la Central Nicaragüense de Valores e INVERCASA 
Puesto de Bolsa. 
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4. Los inversionistas realizan el depósito o transferencia del monto a invertir en las 

cuentas bancarias de INVERCASA Puesto de Bolsa. 
5. En el caso que la colocación sea realizada por otro Puesto de Bolsa autorizado para 

operar en el país, el inversionista realizará el depósito correspondiente en las cuentas 
de dicho intermediario, quien transferirá los recursos captados a la(s) cuenta(s) de 
INVERCASA Puesto de Bolsa.    

6. Se realiza la operación en la Bolsa de Valores de Nicaragua. 
7. INVERCASA emitirá un cheque o una transferencia electrónica a favor de Corporación 

Agrícola por el monto invertido, menos las deducciones correspondientes. 
8. Se debitan los valores de la cuenta del emisor. 
9. Se acreditan los valores a la cuenta de los inversionistas. 
 
Una vez cancelada la operación por parte de los inversionistas, INVERCASA Puesto de 
Bolsa hará el traspaso de los valores de la cuenta de custodia del emisor a la cuenta de 
custodia del Inversionista.  
 
El Agente Corredor imprimirá la boleta de operación y revisará que los datos de los 
inversionistas, la naturaleza y condiciones de las operaciones sean correctos para 
proceder con la firma. Se entregará la boleta de operación original a los Inversionistas y 
al Emisor. El Agente Corredor imprimirá certificado de custodia y lo entregará a los 
inversionistas.  

 
Siendo que la presente emisión de acciones preferentes no acumulativas de Corporación 
Agrícola, S.A., será colocada en el mercado público por medio de la Bolsa de Valores de 
Nicaragua (BVDN), se atenderán los mecanismos establecidos por esta institución para la 
negociación en sus recintos. 

4.2.14 Mecanismo liquidación de los dividendos preferentes. 
 

Tres (3) días hábiles antes de la fecha de pago de los dividendos, INVERCASA Puesto de 
Bolsa solicitará por escrito al emisor de las acciones, el pago del cupón trimestral de los 
dividendos preferentes correspondientes. Una vez efectuado el pago por parte del emisor 
a INVERCASA Puesto de Bolsa, se emitirán cheques o transferencias a favor de los 
inversionistas que participaron en la emisión para la cancelación de los respectivos 
dividendos.  

Ganarán dividendos aquellos inversionistas que se encuentren listados al menos tres días 
antes de cada fecha de pago respectiva.  
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Una vez efectuado el pago o transferencia por parte del emisor, el agente corredor 
efectuará el pago de los dividendos preferentes a cada uno de los inversionistas e 
inmediatamente notificará a la CENIVAL que el pago ha sido realizado satisfactoriamente, 
una vez notificada la CENIVAL procede a anotar el cupón pagado en los certificados de 
custodia, tanto de los inversionistas como en el del emisor. 

INVERCASA Puesto de Bolsa preparará y entregará un recibo al emisor como soporte del 
pago recibido. INVERCASA Puesto de Bolsa no podrá hacer efectivo el pago de ningún 
dividendo o principal de la emisión sin haberse recibido previamente por parte del emisor 
de los valores cheque o depósito a favor de INVERCASA Puesto de Bolsa para tal efecto. 

4.2.15 Calificación de Riesgo.2 
 
La empresa Sociedad Calificadora de Riesgo, SC Riesgo, en base a información 
financiera no auditada al 31 de marzo de 2017, considerando información auditada a 
diciembre 2016, en sesión ordinaria Nº 4032017 celebrada el día 27 de junio de 2017, 
acordó otorgar a la emisión de acciones preferentes del presente prospecto, la siguiente 
calificación de riesgo:  

 Nivel 3. La calificación Nivel 3 se otorga a “Acciones que presentan una buena 
combinación de solvencia y estabilidad en la rentabilidad del emisor y volatilidad en 
sus retornos”. 

 
 Perspectiva: Estable. Se percibe una baja probabilidad de que la calificación varíe 

en el mediano plazo. 

Frecuencia de actualización de la opinión de la calificación de riesgo. De conformidad 
al artículo 24 de la Resolución N° CD-SIBOIF-579-2-ABRI1-2009, “Norma sobre 
Sociedades Calificadoras de Riesgo”, la opinión sobre la calificación de riesgo asignada a 
las acciones preferentes será actualizada con una frecuencia mínima de seis meses. La 
opinión de la calificación de riesgo estará disponible al público inversionista por medios 
físicos (copias impresas) y electrónicos (página web) en las oficinas del emisor, de la 
sociedad calificadora, la bolsa de valores y los puestos de bolsa representantes del 
emisor. 
 
 
 
 
 
 
 

 

                                            
2 Ver en los anexos el informe completo de la calificación de riesgo emitido por SC Riesgo. 
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4.2.16  Uso de los fondos. 
 
Los recursos obtenidos de la presente emisión de acciones preferentes serán destinados 
para el fortalecimiento patrimonial de la empresa emisora. La dirección de AGRICORP 
tiene como objetivo disponer de los recursos provenientes de la presente emisión para 
capitalizar y fortalecer el patrimonio de la sociedad de acuerdo con la planeación 
estratégica de la compañía. 

4.2.17 Costos de la emisión y su colocación. 

 Costos de la emisión. 
 
 Mantenimiento de registro en la Superintendencia de Bancos (SIBOIF). De acuerdo 

a la norma sobre tarifas del registro de valores de la Superintendencia de Banco y 
Otras Instituciones Financieras, resolución N° CD-SIBOIF-505-3-OCTU24-2007 de 
fecha 24 de octubre de 2007, los emisores de valores cuyas emisiones se encuentren 
vigentes deben de pagar una cuota anual por actualización equivalente en moneda 
nacional, según cambio oficial, a cien dólares de Estados Unidos de América (US$ 
100.00).   

 Mantenimiento de registro en la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). De acuerdo 
a la Circular de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN), número PB11-2013 de 
fecha 19 de diciembre de 2013, la comisión por trámite de inscripción de una emisión 
o actualización de prospecto es de US$700.00  

 Comisión de colocación a favor de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). 0.25% 
flat, sobre el monto colocado. En el mercado primario este cobro es asumido por el 
emisor. 

 Comisión de colocación del puesto de bolsa. Esta comisión es equivalente al 1.00% 
sobre el monto colocado. En caso de ser colocación underwriting (colocación en firme 
o asegurada) la comisión será del 5% del monto colocado. Dichos honorarios se 
harán efectivos al momento en que el valor sea colocado. 

Todos estos costos, honorarios y comisiones mencionados en este apartado son 
asumidos en su totalidad por el emisor de los valores, en consecuencia, ninguno de ellos 
afecta el rendimiento real de los inversionistas que participen de la emisión. 

 Otros costos. 
 

Todo lo concerniente a los gastos que se generen en la Superintendencia de Bancos y 
Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN), 
gastos por la impresión del Prospecto Informativo, calificación de riesgos, avisos de oferta 
pública, papelería publicitaria y promoción, entre otros, estará a cuenta y cargo del emisor.  
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4.2.18 Plazos para la inscripción de los accionistas en el libro de accionistas. 
 
Las acciones preferentes gozan de los derechos anteriormente descritos a partir del 
momento en que estas sean adquiridas por los inversionistas.  

Al contar Corporación Agrícola con acciones preferentes desmaterializadas, se cuenta con 
dos libros paralelos de registro de accionistas preferentes, el electrónico que lleva la 
Central Nicaragüense de Valores (CENIVAL) y el interno que lleva el emisor, por lo que 
para efectos de pagos de dividendos se tomaran los accionistas preferentes que estén 
registrados como tenedores de acciones en el libro electrónico de la CENIVAL en la fecha 
de corte del período de pago de los dividendos. 

El libro de registro de accionistas electrónico que lleva la Central Nicaragüense de Valores 
(CENIVAL) se alimenta automáticamente en línea por las negociaciones realizadas en 
bolsa, el libro interno que lleva el emisor se actualizará mensualmente, luego del cierre de 
cada mes, tomando como referencia el libro electrónico de la CENIVAL. 

4.2.19 Tratamiento tributario. 
 
La presente emisión de acciones preferentes de AGRICORP se rige por la ley 587, Ley 
de Mercado de Capitales, la cual en su artículo 3 textualmente dice: “Las transacciones 
que se realicen en las Bolsas de Valores estarán exoneradas de todo tipo de tributos 
fiscales y locales. No obstante, las rentas provenientes de las operaciones realizadas en 
las Bolsas de Valores estarán sujetas al régimen tributario vigente”.  

Referente al régimen tributario vigente, el pago de dividendos de la presente emisión de 
acciones preferentes se rige por los artículos 15 (numeral 2), 37 (numeral 2), 81 (párrafo 
3) y 89 (párrafo 1) de la Ley Nº 822, “Ley de Concertación Tributaria” publicada en La 
Gaceta, diario oficial número 241 del 17 de Diciembre de 2012, y por el artículo 62, 
numeral 1, inciso b) del Decreto N° 01-2013, “Reglamento de la Ley N° 822, Ley de 
Concertación Tributaria” publicado en La Gaceta, diario oficial número 12 del 22 de Enero 
de 2013, los cuales textualmente dicen: 

 Numeral 2, artículo 15, Ley 822. “Rentas de capital y ganancias y pérdidas de capital”:  
Rentas de capital mobiliario: las provenientes de elementos patrimoniales diferentes 
del inmobiliario, tales como: 
a) Las utilidades, excedentes y cualquier otro beneficio pagado en dinero o en 

especie; 
b) Las originadas por intereses, comisiones, descuentos y similares, provenientes de:  
 Créditos, con o sin cláusula de participación en las utilidades del deudor; 
 Depósitos de cualquier naturaleza y plazo; 
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 Instrumentos financieros de cualquier tipo transados o no en el mercado 

de valores, bancario o en bolsas, incluyendo aquellos transados entre 
personas; y 

 Préstamos de cualquier naturaleza. 
 Numeral 2, artículo 37, Ley 822. “Exclusiones de la renta bruta”: 

Los dividendos y cualquiera otra distribución de utilidades, pagadas o acreditadas a 
personas naturales y jurídicas, así como las ganancias de capital derivadas de la 
transmisión de acciones o participaciones en dicho tipo de sociedades, sin perjuicio 
de que se le aplique la retención definitiva de rentas de capital y ganancias y 
pérdidas de capital estipulada en el artículo 89 de la presente Ley. 

 Párrafo 3, artículo 81, Ley 822. “Base imponible de las rentas de capital mobiliario”: 
La base imponible de las rentas de capital mobiliario incorporales o derechos 
intangibles está constituida por la renta bruta, representada por el importe total 
pagado, acreditado o de cualquier forma puesto a disposición del contribuyente, sin 
admitirse ninguna deducción. 

 Párrafo 1, artículo 89, Ley 822. “Retención definitiva”: 
El IR de las rentas de capital y ganancias y pérdidas de capital, deberá pagarse 
mediante retenciones definitivas a la administración tributaria, en el lugar, forma y 
plazo que se determinen en el Reglamento de la presente Ley. 

 Inciso b), numeral 1, artículo 62, Decreto N° 01-2013. Reglamento de la Ley No. 822, 
Ley de Concertación Tributaria. “Base imponible para las rentas de capital mobiliario”: 
En las rentas de capital mobiliario incorporal, es la renta bruta equivalente al 
100% (cien por ciento), sobre la cual se aplicará la alícuota de retención del 10% 
(diez por ciento). 
 

4.2.20 Ley Reguladora. 
 

La presente emisión de Valores Estandarizados está regulada por las Leyes de la 
República de Nicaragua, en particular por la Ley Nº 587 “Ley de Mercados de Capitales”, 
las normativas dictadas por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras y por los reglamentos y normativas internas de la Bolsa de Valores de 
Nicaragua (BVDN). 

4.2.21 Agente de pago. 
 
Inversiones de Centroamérica, S.A. (INVERCASA) Puesto de Bolsa, constituido el 20 
de septiembre de 1993 e inscrito bajo el número 001, folio 7, en la Superintendencia de 
Bancos y de Otras Instituciones Financieras como Puesto de Bolsa Autorizado por la Bolsa 
de Valores de Nicaragua para operar como Puesto de Bolsa en el país. 
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Centro Financiero INVERCASA, Torre II, 2do Piso. Managua, Nicaragua. 
Teléfono: (505) 2277 1212       
Fax: (505) 2270 5629  
Sitio web: www.invercasa.com.ni 
Correo electrónico: info@invercasa.com.ni 

4.3 Emisiones inscritas. 
Aparte del programa de emisiones de valores desmaterializados representativos de renta 
fija descrito en la sección 4.1) del presente prospecto y la emisión de acciones preferentes 
descrita en la sección 4.2) del presente prospecto, Agri-Corp no cuenta con ninguna otra 
emisión inscrita en el mercado de valores. 

4.4 Identificación de los directores, gerentes y asesores involucrados con el 
proceso de oferta pública. 

A continuación, se muestran los directores, gerentes y asesores involucrados en el 
proceso de oferta pública y una breve descripción de las funciones desempeñadas por 
cada uno de estos, tanto del personal de Agri-Corp como de INVERCASA. 

 
 
 

Nombre Cargo Actividad desempeñada

Ing. Amilcar Ybarra-Rojas Brodgen Presidente Proporción de información estratégica de la empresa y de la industria.

Lic. Ruth López López Gerente Financiero Desarrollo de la estrategia de financiamiento, proporción de información financiera y administrativa.

Lic. Andrea López. Coordinadora Relaciones Bancarias
Colaboración en el desarrollo de la estrategia de financiamiento, proporción de información financiera
y administrativa.

Lic. Yadsby Arnuero Jefe de Planificación Elaboración  y revisión de las proyecciones financieras.

Lic. Carlos Salinas Gerente de Comunicación y Desarrollo Proporción de información organizacional.

Lic. Karla Sánchez Barreto. Asesor Legal Senior Análisis legal de la emisión, elaboración de la documentacion legal.

Dr. César Porras Rosses Asesor Legal Revisión, análisis y elaboración de documentación legal.

Nombre Cargo Actividad desempeñada

Lic. Mauricio Castillo Montalvàn. Asesoria Legal Asesoría legal corporativa. Revisión y análisis de la información legal.

Funcionarios de Agri-Corp, S.A.

Funcionarios INVERCASA Puesto de Bolsa

Representante del programa de emisiones por parte de INVERCASA Puesto de Bolsa. Coordinador
del equipo profesional multidisciplinario responsable de llevar a cabo la estructuración, registro,
mercadeo, colocación y administración del programa de emisiones.

Colocación del programa de emisiones en el mercado de ofertas públicas por medio de la Bolsa de
Valores de Nicaragua (BVDN). Administración de los valores colocados y saldos pendientes de
colocar desde el sistema de anotación en cuenta de la Central Nicaraguense de Valores (CENIVAL).
Liquidación de las boletas de operaciones de colocación de los valores emitidos.

Agente Corredor AutorizadoLic. Jenny Parrales.

Lic. Emiliano Maranhao Presidente
Coordinación integral en la estrategia general de estructuración, autorización, mercadeo, colocación
y administración del programa de emisiones.

Gerente GeneralLic. Eduardo Ortega.

Responsable estructurador del programa de emisiones, elaboración del prospecto informativo,
tramitación de la autorización y registro del programa de emisiones en la Superintendencia de
Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) y en la Bolsa de Valroes de Nicaragua (BVDN),
elaboración y tramitación de los avisos de oferta pública del programa de emsiones, responsable
coordinador del cumplimiento de las obligaciones de suministro de información períodica a la SIBOIF
y la BVDN, coordinador del cumplimiento de las disposiciones normativas para mantener la condición 
de oferta pública, análisis de información, financiera, administrativa, operativa y legal del emisor y la
emisión.

Agente Corredor AutorizadoLic. Nidia Sánchez

Asesor FinancieroLic. Nadir Saballos.

Colocación del programa de emisiones en el mercado de ofertas por medio de la Bolsa de Valores
de Nicaragua (BVDN). Administración de los valores colocados y saldos pendientes de colocar
desde el sistema de anotación en cuenta de la Central Nicaraguense de Valores (CENIVAL).
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La información referente al detalle de la experiencia profesional de los ejecutivos 
involucrados en el proceso de oferta pública se detalla más adelante en el presente 
prospecto. 
 
5 Información esencial. 

5.1 Factores de riesgo que afectan a la emisión y a la empresa. 
 
“Los factores de riesgo definen algunas situaciones, circunstancias o eventos que pueden 
suscitarse en la empresa y reducir o limitar el rendimiento y liquidez de los valores objeto 
de la oferta pública y traducirse en pérdidas para el inversionista. Las siguientes 
anotaciones le servirán de orientación para evaluar el efecto que éstos podrán tener en su 
inversión.” 

5.1.1 Riesgos de la oferta. 
 

El principal riesgo de la oferta surge a raíz que las proyecciones financieras se realizan en 
base a supuestos, tanto macroeconómicos como de crecimiento del negocio. En ese 
sentido existe una probabilidad de ocurrencia de que estos supuestos se concreten o que 
tengan un grado de variabilidad y que Agri-Corp no tenga capacidad para cumplir los 
compromisos con los inversionistas. 

Otro riesgo que tomar en consideración es el hecho de que el mercado es el que define el 
precio de los valores. Situaciones como un aumento en la tasa de interés del mercado y 
un desmejoramiento en la condición financiera general de Agri-Corp o del entorno, podrían 
conllevar a una disminución del precio de los Papeles Comerciales y Bonos en el Mercado 
Bursátil.  

Otro factor de riesgo de la oferta para la emisión de valores de deuda solo cuenta con el 
respaldo del crédito general de la empresa emisora, es decir, que en un eventual caso de 
quiebra o liquidación forzosa, tendrán prelación de pago antes de los Valores emitidos, 
aquellos Pasivos contratados por la compañía que cuenten con algún tipo de garantía o 
hipoteca (ver apartado 4.1.6 referente a las “Garantías del programa de emisiones”, donde 
se muestra detalle del saldo de los préstamos garantizados). 

En caso de que Agri-Corp entre en circunstancias de una potencial quiebra, las emisiones 
de este programa tienen igual prelación que cualquier otro acreedor que entra en concurso 
de acreedor, excepto en dos circunstancias: 

 Aquellas deudas que por su naturaleza deben de ser canceladas primero: fisco, 
prestaciones laborales, etc. 

 Aquellas obligaciones que están respaldadas expresamente por garantías registradas 
(hipotecas, prendas, etc.). 
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En el caso de la emisión de acciones preferentes un factor de riesgo es que esta emisión 
sólo está garantizada con los recursos que Agri-Corp genera con el giro normal de su 
negocio, siendo estos recursos la fuente ordinaria con que contará para la declaración y 
posterior pago de los dividendos preferentes.  

En ese sentido, la prelación o derecho de preferencia de las obligaciones de la sociedad 
se definen de acuerdo con el siguiente orden: 

a) Obligaciones con el Gobierno y Pasivos laborales. 
b) Acreedores Financieros. 
c) Resto de acreedores. 
d) Accionistas preferentes. 
e) Accionistas comunes. 

5.1.2 Riesgos del emisor. 
 
Los ingresos de Agri-Corp están ligados a la venta de productos comestibles de consumo 
masivo incluidos en la canasta básica. En este sentido, no pareciera viable que cese el 
consumo de sus productos a nivel nacional o regional dado que su demanda es inelástica.  

Otro de los riesgos del emisor radica en la composición de la estructura de financiamiento 
en cuanto a fuentes externas se refiere. A junio de 2017 el total de los pasivos de la 
Corporación representaban el 79.92% de los Activos totales, en junio de 2016 este mismo 
indicador era de 75.56% observándose asì un alza en la participación de los pasivos en la 
estructura financiera de Agri-Corp.  

De acuerdo con los estados financieros internos a junio 2017, los pasivos circulantes 
representan el 67% de los activos totales y el 84% de los pasivos totales, respectivamente. 
En el año 2016 según los estados financieros auditados estas cifras eran del 60% y 81%, 
respectivamente, por lo que podemos observar una tendencia hacia un mayor uso de 
fondos, entiéndase obligaciones a corto plazo para fondear las operaciones de la empresa 
en lo que va del año 2017.  

5.1.3 Riesgo del entorno. 
 
Agri-Corp opera en la República de Nicaragua, esto implica, que la continuidad de las 
operaciones y el mantenimiento de la condición financiera del emisor depende, 
principalmente de las condiciones prevalecientes en el país. Entre los factores de riesgo 
a considerar, están los conflictos geopolíticos a nivel mundial, regional o local, fenómenos 
naturales, plagas, cambio en los marcos legales, factores de origen político, etc.  
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De esta manera Agri-Corp por el hecho de efectuar compras de inventarios de materia 
prima así como contratar pasivos financieros en el extranjero en Dólares estadounidenses, 
está expuesta al riesgo por conversión de moneda, dado que al operar en Nicaragua sus 
ingresos están constituidos mayoritariamente en moneda corriente (Córdobas), mientras 
que buena parte de sus costos y obligaciones están denominados en moneda constante 
(Dólares estadounidenses), lo que ocasiona un incremento en el saldo de sus obligaciones 
como consecuencia de la exposición cambiaria, lo que repercute negativamente en los 
índices de rentabilidad y eficiencia de Agri-Corp. 

5.1.4 Riesgos de la Industria. 
 
Entre los riesgos de la industria en que opera Agri-Corp, sobresale el hecho que, siendo 
el mayor importador nacional de arroz, está expuesto a las variaciones en las calidades 
de las granzas que importa, mismas que pueden ser afectadas de acuerdo con los 
cambios climáticos que ocurran en los países donde se cosecha el arroz importado, en 
ese sentido la calidad del grano importado puede verse afectado por estos factores 
exógenos a la organización. 

5.1.5 Riesgo de la discrecionalidad del emisor para el pago de dividendos 
(aplicable a la emisión de acciones preferentes). 

 
Es el riesgo de que las acciones preferentes correspondientes a la presente emisión 
tengan una cláusula de dividendos no acumulativos. Consecuentemente, si la Asamblea 
General Ordinaria del emisor no declara el pago de dividendos en cualquier período (año) 
de la emisión, el dividendo no declarado no se acumulará para el siguiente período. 

5.1.6 Riesgo por la redención anticipada de las acciones preferentes (aplicable a 
la emisión de acciones preferentes). 

 
Adicionalmente, en caso de que las acciones preferentes llegasen a negociarse arriba de 
su valor nominal, el inversionista de la acción preferente podría dejar de percibir una 
ganancia de capital si en ese momento el emisor decide ejercer la redención. De esta 
manera, el riesgo obedece a la ejecución de la opción de recompra de las acciones 
preferentes por parte del emisor. 
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5.2 Análisis de los indicadores financieros. 
 
A continuación, se realiza un análisis de los principales indicadores financieros y 
operativos del desempeño de Agri-Corp & Subsidiarias, haciendo uso de las razones 
financieras aplicadas a la información financiera histórica contenida en los informes de los 
auditores externos independientes de los períodos 2014, 2015 y 2016, respectivamente.  

5.2.1 Análisis estados financieros auditados 2014, 2015 y 2016. 

 Índices financieros de liquidez. 
 
Razón de Capital de Trabajo. 

La razón de Capital de Trabajo es una razón financiera de liquidez que se expresa a través 
de un residuo que se obtiene de deducir el total de los pasivos circulantes a los activos 
circulantes. Es una medida que ayuda a cuantificar la capacidad real de la empresa para 
hacer frente a sus obligaciones con vencimientos a corto plazo. 

 

Podemos observar que en los últimos tres cierres fiscales Agri-Corp muestra una 
tendencia de recuperación en su capital de trabajo. En el año 2015 la razón alcanza su 
máximo de C$263 millones registrando un crecimiento de más de 10 veces el valor del 
año 2014 y en el año 2016 cierra cerca de los C$200 millones. 

Es importante mencionar que en los últimos tres (3) años la Corporación muestra una 
tendencia de reducción de los pasivos circulantes del 7.3% (2016-2015), 8.4% (2015-
2014) y 10.1% (2014-2013), para un promedio anual del 8.6%, en los últimos 3 años. Esto 
es muestra de los esfuerzos realizados por Agri-Corp para bajar su nivel de 
endeudamiento a corto plazo y paralelamente mantener los márgenes requeridos de 
maniobra operativa de su capital de trabajo y atender en los términos pactados los 
vencimientos de sus obligaciones.  

Razón de circulante. 

La razón de circulante es una razón financiera que, al igual que la razón de capital de 
trabajo, expresa o cuantifica la capacidad de la empresa para atender sus obligaciones a 
corto plazo. Se expresa a través de un cociente que resulta de dividir el total de activos 
circulantes sobre los pasivos circulantes.  

 

Liquidez 2014 2015 2016

Capital de Trabajo (27,621,971)C$     263,042,763C$     195,357,205C$    
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La razón de circulante muestra una tendencia alcista en los últimos tres cierres fiscales, 
en diciembre 2015 el indicador alcanza su máximo observado en este período. En 2016 
indicador indica que por cada Córdoba que la compañía tenga que pagar en el corto plazo, 
dispone de C$1.11 para atender el servicio de la deuda.  

Razón de prueba ácida. 

La razón de prueba ácida es una medida que cuantifica la capacidad de pago de Agri-
Corp para atender el total de sus obligaciones a corto plazo, sin considerar el impacto de 
los inventarios en los recursos circulantes, esto debido a que a efectos de cálculo y 
estimación de esta razón financiera los inventarios no cuentan como recursos líquidos en 
tanto no se registre la respectiva venta de los mismos. La razón de prueba ácida se 
expresa como un cociente que se obtiene de dividir el total de los activos circulantes 
(deduciendo los inventarios) sobre el total de las obligaciones a corto plazo y representa 
las “veces” que los activos circulantes representan de los pasivos circulantes. Entre mayor 
sea mayor será la capacidad de pago de los vencimientos de las obligaciones. 

 

Podemos observar que luego de aplicar la razón de prueba ácida a la posición financiera 
de Agri-Corp, esta se ve afectada por cuanto sus inventarios son la base de su fuente 
operativa de ingresos y representan el activo circulante más importante. En los últimos 
tres cierres fiscales Agri-Corp promedia una razón de prueba ácida de 0.52, es decir que 
en promedio sus recursos circulantes (sin incluir inventarios) cubren el 52% del total de 
las obligaciones a corto plazo (Pasivos Circulantes). Asimismo, particularmente en el 
cierre del año 2015 la razón alcanza su valor máximo: 0.63 (32% mayor que el valor de 
2014 y 38% mayor que el de 2016).  

Razón de liquidez inmediata. 

Se obtiene al dividir las disponibilidades de efectivo entre los activos totales. Este indicador 
mide la proporción que representan o constituyen los activos líquidos con respecto a los 
activos totales de Agri-Corp.  

Entre mayor sea, mayor es la participación de las disponibilidades de efectivo en relación 
con los Activos totales de la empresa, las disponibilidades constituyen los recursos 
líquidos de la empresa para atender sus necesidades operativas.  

Liquidez 2014 2015 2016

Razón de circulante 0.99 1.13 1.11

Liquidez 2014 2015 2016

Razón de prueba ácida 0.48 0.63 0.46
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Las disponibilidades de Agri-Corp están compuestas por el total que resulta de sumar el 
efectivo y los equivalentes de efectivo más los activos financieros mantenidos al 
vencimiento, sobre los activos totales de la compañía. 

 

En los últimos tres (3) cierres fiscales, los recursos líquidos de Agri-Corp & Subsidiarias 
representan el 5.15% de los activos totales de la Corporación. En 2016 se observa una 
caída 364 puntos base en el indicador, sin embargo, la gestión de la compañía se ha 
enfocado en fortalecer el capital de trabajo y optimizar la recomposición de los activos 
circulantes con énfasis en más inventarios y menos cuentas por cobrar. 

Razón de Liquidez total. 

Para cuantificar aun con mayor precisión la capacidad general Agri-Corp para atender sus 
pasivos totales, se ha procedido a cuantificar el índice de liquidez total, considerando los 
activos de intermediación compuestos por el efectivo y los equivalentes de efectivo, los 
activos financieros mantenidos hasta el vencimiento, las cuentas por cobrar (incluyendo 
afiliadas) y los inventarios (incluyendo inventarios biológicos) sobre los pasivos totales de 
la corporación (tanto a largo plazo, como a corto plazo). 

El resultado del indicador de Liquidez total se expresa en “veces” y representa las veces 
que los activos de intermediación antes mencionados representan de los pasivos totales 
de la corporación. Si el resultado es mayor que uno (1.00), significa que la empresa posee 
más recursos que obligaciones, si es menor que uno (1.00) significa que los pasivos 
totales exceden los activos de intermediación, mientras que si es igual a uno (1.00) 
significa que estos son iguales. 

 

Podemos observar que la razón de liquidez total se mantiene relativamente estable en los 
últimos tres (3) cierres fiscales y promedia un valor de 0.90. En 2016 el valor asciende a 
0.90, lo que significa que por cada Dólar que Agri-Corp tiene contratado en concepto de 
pasivos, posee US$ 0.90 (90/100) Dólares en concepto de activos de intermediación.  

 

 
 

Liquidez 2014 2015 2016

Liquidez Inmediata 4.71% 7.19% 3.55%

Liquidez 2014 2015 2016

Liquidez Total 0.83 0.98 0.90
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Si bien es cierto el resultado del indicador es menor que uno (1.00), en la base de cálculo 
del indicador solo se considera solo aquella parte de los activos circulantes que son 
utilizados para intermediar las actividades operativas de la Corporación (a diciembre 2016 
este grupo de activos representan el 66% de los activos totales, que se relaciona contra 
100% de los pasivos totales de la corporación (que representan el 74% de los activos) y 
de los cuales el 19% son pasivos con vencimiento a largo plazo. 

Por el resultado del indicador se deduce que Agri-Corp posee suficientes recursos, 
entiéndase activos altamente líquidos en el corto plazo para atender el pago de la totalidad 
de sus obligaciones (tanto a corto como a largo plazo). 

 Índices financieros de rentabilidad. 
 

Rendimiento sobre los Activos Totales (ROA). 

ROA (Return on Assets). El rendimiento o retorno sobre los activos es un indicador que 
se obtiene al dividir las utilidades netas del periodo sobre los activos totales promedio del 
período en que se obtuvieron las utilidades netas.  

Sirve para medir la efectividad de la administración de Agri-Corp para generar utilidades 
con los activos totales disponibles para las operaciones de la empresa. Las metas de la 
administración financiera están encaminadas a maximizar este indicador de rendimiento. 

 

En los últimos tres años la Corporación ha venido tomando medidas estratégicas para 
mejorar los indicadores de rentabilidad, mismas que incluyen un ámbito de aplicación 
nacional e internacional para mejorar sus resultados y retomar y mejorar incluso, los 
índices tradicionales de desempeño observados en los años previos a 2012.  

En 2016 la Corporación sigue manteniendo una generación alta de utilidades que sustenta 
un ROE mayor del 5% (sobre una base de más de U$100 millones en activos), según 
cifras auditadas. En 2016, por cada cien Córdobas que la compañía registra en activos 
totales, generó C$5.36 en concepto de utilidades netas. 

Rendimiento sobre el Capital (ROE). 

ROE (Return on Equity). El rendimiento o retorno sobre el Capital es un indicador que se 
obtiene al dividir las utilidades netas del periodo sobre el capital promedio de los del 
período en que se obtuvieron las utilidades netas. Sirve para medir la efectividad de la 
administración de Agri-Corp para generar utilidades con el Patrimonio disponible para las 
operaciones de la empresa. 

Rentabilidad 2014 2015 2016

Return On Assets (ROA) 2.89% 6.47% 5.36%
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Al igual que el comportamiento de la variable del ROA, en el último cierre fiscal (2016) se 
observa que la compañía continúa manteniendo el indicador por encina del 20%; 
específicamente por cada cien Córdobas que la compañía registra en Patrimonio al cierre 
de 2016 registró C$21.08 Córdobas en concepto de utilidades netas en este período. 

 

Razón de margen bruto. 

La razón de utilidad bruta cuantifica la capacidad de la empresa para generar ingresos 
luego de cubrir su costo de ventas.  

Se expresa a través de un cociente que se obtiene de dividir la utilidad bruta sobre las 
ventas netas. Siendo Agri-Corp una empresa dedicada a la comercialización y 
procesamiento, esta variable adquiere más relevancia por cuanto observa los resultados 
brutos con que cuenta la Corporación para hacer frente a sus cargas operativas. 

 
 

En los últimos tres años Agri-Corp reportó en promedio un margen de utilidad bruta de 
20.19% de las ventas, es decir que, por cada cien Córdobas vendidos, el emisor cuenta 
con C$20.19 para atender todos sus gastos operativos. La razón de utilidad bruta muestra 
un comportamiento estable en los últimos tres (3) cierres fiscales, esto significa y evidencia 
que la Corporación ha logrado mantener sus costos de venta, conservando así su margen 
de utilidad bruta. 

 

Rentabilidad 2014 2015 2016

Return On Equity (ROE) 14.11% 26.75% 21.08%

Rentabilidad 2014 2015 2016

Margen Bruto 20.28% 20.62% 19.68%
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Razón de margen neto. 

La razón de utilidad neta mide la capacidad de Agri-Corp para generar utilidades después 
de considerar todos los costos y gastos del período. Es una medida de la eficiencia de la 
empresa para explotar su estructura de apalancamiento (tanto operativo como financiero), 
es decir, que el aumento de utilidades sea de mayor proporción que el aumento de los 
gastos. Se expresa por medio de un cociente que se obtiene de dividir las utilidades netas 
del período sobre las ventas netas de ese mismo período. 

 

Como resultado del incremento del gasto operativo, el margen neto de la Corporación 
desciende 118 puntos base en el año 2016 (equivalente a U$1.94 millones). No obstante, 
debido a la naturaleza intensiva en volumen de las operaciones de la Corporación, la 
utilidad neta del año asciende a U$5.83 millones. El resultado de 2.87% para 2016 significa 
que, por cada cien Córdobas en concepto de ventas, la compañía obtiene C$2.87 en 
concepto de utilidades netas, es decir, luego de cubrir el costo de ventas y los gastos 
operativos, incluyendo los impuestos y el gasto financiero. 

 Índices de endeudamiento. 
 

Razón de endeudamiento bruto. 

La razón de endeudamiento bruto es una medida que representa la participación de los 
Pasivos totales de la empresa sobre la posición financiera total (Activos totales), la cual 
se usa para determinar la participación relativa de los acreedores y proveedores externos 
de la empresa en la composición o estructura del apalancamiento financiero de la misma 
(mezcla de pasivo y capital contable).  

Entre más alto sea el indicador, significa que la empresa está más apalancada con sus 
acreedores y proveedores externos que con capital propio. Agri-Corp, S.A. muestra la 
siguiente evolución en su razón de endeudamiento. 

 

En promedio en los últimos tres años, Agri-Corp ha optado por los recursos externos 
(Pasivos) para fondear, en promedio el 75.12% de su estructura financiera total, asimismo, 
la tendencia ha sido la reducción del uso/empleo de fuentes externas de financiamiento, 
entiéndase pasivos, cuyo saldo absoluto ha decrecido en 11% promedio anual en los 
últimos 3 cierres fiscales, según cifras auditadas. 

Rentabilidad 2014 2015 2016

Margen Neto 2.13% 4.04% 2.87%

Endeudamiento 2014 2015 2016

Endeudamiento Bruto 76.17% 75.42% 73.77%
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Lo anterior indica que la estrategia de fondeo de la compañía ha venido optando por un 
uso cada vez menor de recursos externos, el resultado final es que la empresa está menos 
endeudada y, en consecuencia, más capitalizada.  

 

Pasivo total a Patrimonio neto. 

La razón de Pasivo total a Patrimonio neto se utiliza para determinar, las “veces” que los 
Pasivos totales representan del Patrimonio neto, sirve para determinar qué tan apalancada 
con recursos externos esta la Corporación en relación con su propio patrimonio.  

Se expresa a través de un cociente que se obtiene de dividir los Pasivos totales sobre el 
Patrimonio neto de Agri-Corp. Entre mayor sea, supone una mayor participación de los 
Pasivos en la posición financiera total de la empresa, y consecuentemente una menor 
participación del Patrimonio de los accionistas en la estructura de apalancamiento. 

 

Podemos observar que, en los últimos tres años, en promedio, los Pasivos de Agri-Corp 
representan 3.03 “veces” el patrimonio de la misma. La tendencia es a la baja y en 2016, 
el indicador alcanza su nivel más bajo, es decir que los pasivos representan menos “veces” 
el patrimonio, o bien que la compañía está menos endeudada, este cambio es debido a la 
tendencia de reducción de los pasivos observado durante los últimos cierres fiscales, lo 
cual da como resultado una merma en las “veces” que los pasivos representan del 
patrimonio de la compañía. 

Endeudamiento 2014 2015 2016

Pasivo Total / Patrimonio neto 3.20 3.07 2.81
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Razón de endeudamiento financiero neto. 

La razón de endeudamiento financiero neto es una medida que cuantifica la participación 
de los pasivos financieros sobre el capital invertido. Esta razón financiera es calculada 
dividiendo los pasivos financieros netos de efectivo entre o sobre el capital invertido. La 
obligación financiera neta de efectivo es calculada tomando el total de préstamos u 
obligaciones bancarias y/o financieras (incluyendo la porción tanto a corto plazo como a 
largo plazo de préstamos a como se presenta en el balance general consolidado) menos 
el efectivo y los equivalentes de efectivo.  

El capital invertido por su parte es el saldo total que resulta al sumar el patrimonio a como 
se presenta en el balance general consolidado más el pasivo financiero a largo plazo. 

 

En los últimos tres años, la compañía mantiene en promedio una razón de endeudamiento 
financiero neto en relación con el capital invertido de 97.81%. El pasivo financiero neto de 
efectivo paso de C$1,112.19 millones en 2015 a C$820.07 millones en 2016, el valor 
observado en la ratio en el año 2016 (71.99%) se ubica como el valor más bajo de los 
últimos 3 años, este movimiento a la baja fue debido mayoritariamente a la reducción 
observada en los pasivos financieros, como parte de la estrategia de la compañía de 
disminuir sus pasivos y optimizar sus activos. 

 Índices de actividad. 
 
Rotación de las cuentas por cobrar. 

La razón de la rotación de cuentas por cobrar es un índice financiero que cuantifica las 
“veces” que las ventas netas representan de las cuentas por cobrar, entre más alto sea 
significa una pronta recuperación o mayor rotación por parte de la empresa de sus cuentas 
por cobrar, lo que evidencia una cartera de clientes saludable. Se obtiene por medio de 
un cociente que resulta de dividir el sado de las ventas netas sobre el promedio de las 
cuentas por cobrar comerciales observadas en el período de análisis. 

 

 

 

Endeudamiento 2014 2015 2016

Pasivo Financiero neto 107.30% 114.15% 71.99%

Actividad 2014 2015 2016

Rotación de las cuentas por cobrar 7.39 8.61 9.23

Dias de cuentas por cobrar 49 42 39
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En los últimos tres años, en promedio, la corporación recupera sus cuentas por cobrar 8.41 
veces al año. Desde la perspectiva de los días de recuperación de las cuentas por cobrar, 
el índice promedio de los últimos tres cierres fiscales es de 43 días. En 2016, se observa 
nuevamente una mejoría en el indicador pasando de 8.61 veces (2015) a 9.23 veces 
(2016) con lo cual la ratio expresado en término de los días mengua de 42 a 39, lo cual 
deja entrever que en 2016 y en general en los últimos años la compañía ha venido siendo 
más eficiente en la recuperación de sus cuentas por cobrar al recuperar estas en menos 
plazo, lo que le provee de una mayor disponibilidad de recursos líquidos para capital de 
trabajo. 

Rotación de inventarios. 

La razón de rotación de inventarios es un índice financiero que cuantifica las “veces” que 
el costo de ventas representa de los inventarios, entre más alto sea significa una mayor 
rotación de los inventarios, considérese ventas.  

Se expresa por medio de un cociente que resulta de dividir el costo de ventas del periodo 
de análisis sobre el promedio observado en el saldo de inventarios en este mismo periodo. 
A efectos de cálculo de este indicador se incluyeron las cifras de los inventarios propios 
del giro del negocio (excluyendo los materiales de empaque, repuestos e insumos y 
aditivos que en su conjunto son inventarios que no tienen naturaleza comercial).  

 

En promedio en los últimos tres años Agri-Corp mantiene una ratio de rotación de 
inventarios de 3.84 veces, es decir que comercializa la totalidad de sus inventarios 3.84 
veces al año. Desde la perspectiva de los días promedio de rotación de inventario 
podemos observar que el promedio es de 95 días para el periodo de análisis (tres últimos 
cierres fiscales).  

En el año 2016 Agri-Corp reporta una rotación de inventarios mayor que la observada en 
los años anteriores, esto evidencia la mejora en la capacidad de Agri-Corp & Subsidiarias 
para rotar con mayor frecuencia sus inventarios, así como una mejor administración y 
gestión operativa de estos, lo que le provee de una mayor disponibilidad de recursos 
líquidos. 

 

 

Actividad 2014 2015 2016

Rotación de inventarios 3.38 3.92 4.22

Días de inventario 107 92 85
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Rotación del activo fijo. 

Al igual que las demás razones de actividad que se aplican a los distintos tipos de los 
activos, la razón de rotación del activo fijo es una medida de actividad que cuantifica la 
eficiencia operativa y comercial de la empresa para explotar su capacidad instalada en 
términos de inmuebles, plantas y equipos.  

Se expresa a través de un cociente que resulta de dividir los ingresos totales del período 
sobre el saldo promedio de inmuebles, plantas y equipos del mismo período. 

 

En los últimos tres años, en promedio, Agri-Corp mantiene en promedio una razón de 
rotación de activos fijos de 8.40 veces las ventas, es decir, las ventas anuales netas en 
promedio representan 8.40 veces el saldo en los inmuebles, plantas y equipos.  

En el año 2016 este indicador se vio favorecido tanto por el incremento en los ingresos 
por ventas, los cuales crecieron 11% interanual (14% crecimiento año anterior -2015-) 
pasando de C$5,168 millones en 2015 a C$5,738 millones en 2016, aunado a un aumento 
observado en el saldo de inmuebles, planta y equipos los cuales crecieron 11% pasando 
de C$590.48 millones en 2015 a C$656.69 millones en 2016. 

 

 

Actividad 2014 2015 2016

Rotación del activo fijo 7.76 8.25 9.20
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Rotación del activo total. 

La razón de rotación del activo total es una medida de actividad que cuantifica la capacidad 
de la empresa para explotar sus activos totales. Se expresa a través de un cociente que 
se obtiene de dividir los ingresos totales sobre el promedio de los activos totales, el 
resultado del indicador se expresa en “veces” y representa o significa las veces que las 
ventas netas representan de los activos totales. 

 
 

En los últimos tres (3) cierres fiscales, en promedio, Agri-Corp mantiene un índice de 
rotación del activo total de 1.61 veces, es decir, mantiene ventas anuales que en promedio 
representan el 161% de los activos totales. En 2016 el indicador mejora sustancialmente 
debido a dos factores: a) el incremento en los ingresos por ventas, los cuales crecieron 
11% interanual pasando de C$5,168.33 millones en 2015 a C$5,738.10 millones en 2016; 
y, b) la disminución de 0.89% los activos totales los cuales pasaron de C$3,057.99 
millones en 2015 a C$3,085.13 en 2016. 
 

5.2.2 Análisis estados financieros internos a junio 2017. 

 financieros de liquidez. 
 
Razón de Capital de Trabajo. 

La razón de Capital de Trabajo es una razón financiera de liquidez que se expresa a través 
de un residuo que se obtiene de deducir el total de los pasivos circulantes a los activos 
circulantes. Es una medida que ayuda a cuantificar la capacidad real de la empresa para 
hacer frente a sus obligaciones con vencimientos a corto plazo. 

 

Podemos observar que en junio 2017 la razón de capital de trabajo decreció C$181.21 
millones (66%) como resultado de un uso más intensivo de fuentes externas (pasivos) de 
corto plazo, a la vez, en este mismo periodo se observa una reducción en los activos 
circulantes de la Corporación, no obstante, sigue manteniendo un capital de trabajo 
positivo que le permite atender sus obligaciones. 

 

Actividad 2014 2015 2016

Rotación del activo total 1.35 1.60 1.87

Liquidez jun‐16 jun‐17

Capital de Trabajo 272,586,242C$     91,375,038C$    
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Razón de circulante. 

La razón de circulante es una razón financiera que, al igual que la razón de capital de 
trabajo, expresa o cuantifica la capacidad de la empresa para atender sus obligaciones a 
corto plazo. Se expresa a través de un cociente que resulta de dividir el total de activos 
circulantes sobre los pasivos circulantes.  

 

La razón de circulante muestra una tendencia a la baja en junio de 2017, mientras que en 
junio 2016 por cada Córdoba que la Corporación registraba como pasivo en el corto plazo 
disponía de C$1.12, en junio 2017 este múltiplo es de 1.04, es decir que la compañía 
cuenta con recursos adicionales en el corto plazo para atender sus obligaciones de corto 
plazo. 

Razón de prueba ácida. 

La razón de prueba ácida es una medida que cuantifica la capacidad de pago de Agri-
Corp para atender el total de sus obligaciones a corto plazo, sin considerar el impacto de 
los inventarios en los recursos circulantes, esto debido a que a efectos de cálculo y 
estimación de esta razón financiera los inventarios no cuentan como recursos líquidos en 
tanto no se registre la respectiva venta de los mismos. La razón de prueba ácida se 
expresa como un cociente que se obtiene de dividir el total de los activos circulantes 
(deduciendo los inventarios) sobre el total de las obligaciones a corto plazo y representa 
las “veces” que los activos circulantes representan de los pasivos circulantes. Entre mayor 
sea mayor será la capacidad de pago de los vencimientos de las obligaciones. 

 

Podemos observar que la razón de prueba ácida registra un descenso del 23% base en 
relación con el año anterior. No obstante, aunado al incremento en los pasivos circulantes, 
en este periodo se observa un incremento de C$157.55 millones en los inventarios, 
aumento que equivale a un 13% interanual en este rubro, el comportamiento de estas 
variables ajusta a la baja el indicador de prueba ácida. 

Razón de liquidez inmediata. 

Se obtiene al dividir las disponibilidades de efectivo entre los activos totales. Este indicador 
mide la proporción que representan o constituyen los activos líquidos con respecto a los 
activos totales de Agri-Corp.  

Liquidez jun‐16 jun‐17

Razón de circulante 1.12 1.04

Liquidez jun‐16 jun‐17

Razón de prueba ácida 0.58 0.45
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Entre mayor sea, mayor es la participación de las disponibilidades de efectivo con relación 
a los Activos totales de la empresa, las disponibilidades constituyen los recursos líquidos 
de la empresa para atender sus necesidades operativas.  

Las disponibilidades de Agri-Corp están compuestas por el total que resulta de sumar el 
efectivo y los equivalentes de efectivo más los activos financieros mantenidos al 
vencimiento, sobre los activos totales de la compañía. 

 

Se puede observar que la razón de liquidez inmediata registro un deterioro de 308 puntos 
base con relación al año anterior, variación que representa una baja C$ 95.37 millones en 
los recursos líquidos de la empresa, de esta manera los recursos líquidos pasan a 
representar poco menos del 4% de los activos totales a junio 2017. El movimiento a la 
baja puede explicarse por los mayores niveles de inventarios que registra la compañía y 
que han demandado un mayor uso de recursos liquidez. 

Razón de Liquidez total. 

Para cuantificar aun con mayor precisión la capacidad general Agri-Corp para atender sus 
pasivos totales, se ha procedido a cuantificar el índice de liquidez total, considerando los 
activos de intermediación compuestos por el efectivo y los equivalentes de efectivo, los 
activos financieros mantenidos hasta el vencimiento, las cuentas por cobrar (incluyendo 
afiliadas) y los inventarios (incluyendo inventarios biológicos) sobre los pasivos totales de 
la corporación (tanto a largo plazo, como a corto plazo). 

El resultado del indicador de Liquidez total se expresa en “veces” y representa las veces 
que los activos de intermediación antes mencionados representan de los pasivos totales 
de la corporación. Si el resultado es mayor que uno (1.00), significa que la empresa posee 
más recursos que obligaciones, si es menor que uno (1.00) significa que los pasivos 
totales exceden los activos de intermediación, mientras que si es igual a uno (1.00) 
significa que estos son iguales. 

 

Podemos observar que la razón de liquidez total presenta un leve deterioro con relación 
al mismo corte el año anterior. En junio 2017 el valor asciende a 0.87, lo que significa que 
por cada Córdoba que Agri-Corp tiene contratado en concepto de pasivos, posee C$ 0.87 
(87/100) Córdobas en concepto de activos de intermediación.  

Liquidez jun‐16 jun‐17

Liquidez Inmediata 6.62% 3.54%

Liquidez jun‐16 jun‐17

Liquidez Total 0.98 0.87
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Si bien es cierto el resultado del indicador es menor que uno (1.00), en la base de cálculo 
del indicador se considera sólo aquella parte de los activos circulantes que son utilizados 
para intermediar las actividades operativas de la Corporación (a junio 2017 este grupo de 
activos representan el 69.34% de los activos totales, que se relaciona contra 100% de los 
pasivos totales de la corporación (que a su vez representan el 79.92% de los activos) y de 
los cuales el 16.39% son pasivos con vencimiento a largo plazo, asimismo no se considera 
el efecto de la rotación de los inventarios. 

Por el resultado del indicador se deduce que la Corporación posee suficientes recursos, 
entiéndase activos altamente líquidos o que se espera que sean líquidos en el corto plazo 
para atender el pago de la totalidad de sus obligaciones (tanto a corto como a largo plazo). 

 Índices financieros de rentabilidad. 
 

Rendimiento sobre los Activos Totales (ROA). 

ROA (Return on Assets). El rendimiento o retorno sobre los activos es un indicador que 
se obtiene al dividir las utilidades netas del periodo sobre los activos totales promedio del 
período en que se obtuvieron las utilidades netas.  

Sirve para medir la efectividad de la administración de Agri-Corp para generar utilidades 
con los activos totales disponibles para las operaciones de la empresa. Las metas de la 
administración financiera están encaminadas a maximizar este indicador de rendimiento. 

 

Se puede observar un decremento de 873 puntos base en el año terminado en junio de 
2017 con respecto al periodo anterior. El descenso en el ROA es debido a la caída en los 
resultados netos del periodo observada en el último año, la cual a su vez es consecuencia 
de la caída en las ventas, el incremento del costo de ventas y de los gastos operativos, 
situación que origina un deterioro en las utilidades. 

La caída en las ventas en los últimos doce (12) meses terminados en junio 2017 a su vez 
es causada por al menos dos efectos; el primero de ellos es el clima, dado que en el año 
anterior la producción nacional se vio afectada por la sequía, situación que permitió a la 
compañía atender mucha de la demanda local que no pudo ser atendida por otros 
distribuidores locales, situación atípica que no se está repitiendo en los últimos doce 
meses y en segunda instancia, el costo de ventas (precio al cual la compañía compra el 
arroz) se ha incrementado en este mismo período de tiempo, situación que ha afectado el 
desempeño de las ventas dado que la compañía no ha trasladado el incremento en el 
costo al precio de venta al consumidor final, situación que castiga todos los indicadores 
de rentabilidad de la operación, partiendo desde el margen bruto. 

Rentabilidad jun‐16 jun‐17

Return On Assets (ROA) 9.88% 1.15%
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Rendimiento sobre el Capital (ROE). 

ROE (Return on Equity). El rendimiento o retorno sobre el Capital es un indicador que se 
obtiene al dividir las utilidades netas del periodo sobre el capital promedio de los del 
período en que se obtuvieron las utilidades netas. Sirve para medir la efectividad de la 
administración de Agri-Corp para generar utilidades con el Patrimonio disponible para las 
operaciones de la empresa. 

 

Al igual que el comportamiento de la variable del ROA, en el periodo se observa que la 
compañía tiene un descenso con respecto al período anterior; específicamente por cada 
cien Córdobas que la compañía registra en concepto de Patrimonio en junio de 2017 
registró C$5.33 Córdobas en concepto de utilidades netas en este período. El descenso 
en el ROE es debido a la caída en los resultados netos del periodo observada en el último 
año, la cual a su vez es consecuencia de la caída en las ventas, el incremento del costo 
de ventas y de los gastos operativos, situación que origina un deterioro en las utilidades. 

Razón de margen bruto. 

La razón de utilidad bruta cuantifica la capacidad de la empresa para generar ingresos 
luego de cubrir su costo de ventas.  

Se expresa a través de un cociente que se obtiene de dividir la utilidad bruta sobre las 
ventas netas. Siendo Agri-Corp una empresa dedicada a la comercialización y 
procesamiento, esta variable adquiere más relevancia por cuanto observa los resultados 
brutos con que cuenta la Corporación para hacer frente a sus cargas operativas. 

 
 

En los doce (12) meses terminados en junio de 2017 Agri-Corp reportó un margen de 
utilidad bruta de 18.72% de las ventas, es decir que, por cada cien Córdobas en concepto 
de ventas, el emisor cuenta con C$18.72 en concepto de utilidad bruta para atender todos 
sus gastos operativos. La razón de utilidad bruta muestra un deterioro en relación con el 
periodo anterior, esto significa y evidencia un aumento en los costos de venta de la 
Corporación, disminuyendo así su margen de utilidad bruta como margen base para 
atender su estructura operativa y generar resultados. 

 

Rentabilidad jun‐16 jun‐17

Return On Equity (ROE) 35.10% 5.33%

Rentabilidad jun‐16 jun‐17

Margen Bruto 20.74% 18.72%
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Razón de margen neto. 

La razón de utilidad neta mide la capacidad de Agri-Corp para generar utilidades después 
de considerar todos los costos y gastos del período. Es una medida de la eficiencia de la 
empresa para explotar su estructura de apalancamiento (tanto operativo como financiero), 
es decir, que el aumento de utilidades sea de mayor proporción que el aumento de los 
gastos. Se expresa por medio de un cociente que se obtiene de dividir las utilidades netas 
del período sobre las ventas netas de ese mismo período.  

 

Como resultado del efecto compuesto de la caída en las ventas y el incremento en los 
costos y gastos, el margen neto de la Corporación se ajusta a la baja con relación al año 
terminado en junio 2016. El resultado de 0.64% para los 12 meses terminados a junio 
2017 significa que, por cada cien Córdobas en concepto de ventas, la compañía obtiene 
C$0.64 en concepto de utilidades netas, es decir, luego de cubrir el costo de ventas y los 
gastos operativos, incluyendo los impuestos y el gasto financiero. 

 Índices de endeudamiento. 
 

Razón de endeudamiento bruto. 

La razón de endeudamiento bruto es una medida que representa la participación de los 
Pasivos totales de la empresa sobre la posición financiera total (Activos totales), la cual 
se usa para determinar la participación relativa de los acreedores y proveedores externos 
de la empresa en la composición o estructura del apalancamiento financiero de la misma 
(mezcla de pasivo y capital contable).  

Entre más alto sea el indicador, significa que la empresa está más apalancada con sus 
acreedores y proveedores externos que con capital propio. Agri-Corp, S.A. muestra la 
siguiente evolución en su razón de endeudamiento. 

 

Se puede observar que en junio de 2017 la razón de endeudamiento aumento en 436 
puntos base, es decir que la compañía ha hecho un uso más intensivo de fuentes externas 
de fondos, de hecho, el 5% de incremento observado en los activos totales en este 
periodo, que equivalen a C$166.53 millones ha sido fondeado con fuentes externas 
(pasivos), las cuales aumentaron C$276.17 millones (11%), mientras que el patrimonio 
(recursos propios) disminuyó 14%. 

Rentabilidad jun‐16 jun‐17

Margen Neto 5.30% 0.64%

Endeudamiento jun‐16 jun‐17

Endeudamiento Bruto 75.56% 79.92%
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Lo anterior indica que la estrategia de fondeo de la compañía ha venido optando por un 
mayor uso recursos externos, en consecuencia, la compañía se encuentra más 
apalancada.  

Pasivo total a Patrimonio neto. 

La razón de Pasivo total a Patrimonio neto se utiliza para determinar, las “veces” que los 
Pasivos totales representan del Patrimonio neto, sirve para determinar qué tan apalancada 
con recursos externos esta la Corporación con relación a su propio patrimonio. Se expresa 
a través de un cociente que se obtiene de dividir los Pasivos totales sobre el Patrimonio 
neto de Agri-Corp. Entre mayor sea, supone una mayor participación de los Pasivos en la 
posición financiera total de la empresa, y consecuentemente una menor participación del 
Patrimonio de los accionistas en la estructura de apalancamiento. 

 

 

Podemos observar que, en junio de 2017, los pasivos totales de Agri-Corp representan 
3.98 veces el patrimonio de la misma. La tendencia es al alza, es decir la compañía ha 
optado por hacer un uso más intensivo de fuentes externas para el fondeo de sus 
operaciones. 

Razón de endeudamiento financiero neto. 

La razón de endeudamiento financiero neto es una medida que cuantifica la participación 
de los pasivos financieros sobre el capital invertido. Esta razón financiera es calculada 
dividiendo los pasivos financieros netos de efectivo entre o sobre el capital invertido. La 
obligación financiera neta de efectivo es calculada tomando el total de préstamos u 
obligaciones bancarias y/o financieras (incluyendo la porción tanto a corto plazo como a 
largo plazo de préstamos a como se presenta en el balance general consolidado) menos 
el efectivo y los equivalentes de efectivo.  

El capital invertido por su parte es el saldo total que resulta al sumar el patrimonio a como 
se presenta en el balance general consolidado más el pasivo financiero a largo plazo. 

 

Podemos observar que en junio de 2017 el pasivo financiero neto de efectivo incrementó 
su participación en la estructura de fondeo de la compañía y se constituye como el 
principal rubro que fondea el crecimiento observado en los pasivos totales.  

Endeudamiento jun‐16 jun‐17

Pasivo Total / Patrimonio neto 3.09 3.98

Endeudamiento jun‐16 jun‐17

Pasivo Financiero neto 67.17% 92.95%
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Los pasivos financieros netos de efectivo crecieron C$317.95 millones en este periodo, 
variación que impulsa un alza en el indicador, junto con la disminución de la base 
patrimonial (C$802.78 millones en junio 2016; C$ 693.14 millones en junio 2017). Estas 
variaciones son resultado de un mayor uso de fuentes externas, en especial del tipo 
financiero. 

 Índices de actividad. 
 
Rotación de las cuentas por cobrar. 

La razón de la rotación de cuentas por cobrar es un índice financiero que cuantifica las 
“veces” que las ventas netas representan de las cuentas por cobrar, entre más alto sea 
significa una pronta recuperación o mayor rotación por parte de la empresa de sus cuentas 
por cobrar, lo que evidencia una cartera de clientes saludable.  

Se obtiene por medio de un cociente que resulta de dividir el sado de las ventas netas 
sobre el promedio de las cuentas por cobrar comerciales observadas en el período de 
análisis. 

 

Podemos observar que, en el período terminado en junio de 2017, la empresa recupera 
sus cuentas por cobrar 8.52 veces al año, es decir cada 42 días, mientras que en el 
período terminado en junio de 2016 el plazo de recuperación era de 44 días (en promedio). 
Así, la empresa mejora levemente el desempeño del indicador en relación con el año 
anterior. 

Rotación de inventarios. 

La razón de rotación de inventarios es un índice financiero que cuantifica las “veces” que 
el costo de ventas representa de los inventarios, entre más alto sea significa una mayor 
rotación de los inventarios, considérese ventas.  

Se expresa por medio de un cociente que resulta de dividir el costo de ventas del periodo 
de análisis sobre el promedio observado en el saldo de inventarios en este mismo periodo. 
A efectos de cálculo de este indicador se incluyeron las cifras de los inventarios propios 
del giro del negocio (excluyendo los materiales de empaque, repuestos e insumos y 
aditivos que en su conjunto son inventarios que no tienen naturaleza comercial).  

 

Actividad jun‐16 jun‐17

Rotación de las cuentas por cobrar 8.18 8.52

Dias de cuentas por cobrar 44 42

Actividad jun‐16 jun‐17

Rotación de inventarios 4.90 4.11

Días de inventario 74 88
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Podemos observar que, en el período terminado en junio de 2017, la empresa rota sus 
inventarios 4.11 veces al año, es decir cada 88 días, mientras que en el período terminado 
en junio de 2016 el plazo de recuperación era de 74 días (en promedio). Así, la eficiencia 
del indicador se ajusta a la baja con un rezago de 14 días en relación con el año anterior. 

Es importante mencionar que siendo Agri-Corp una compañía distribuidora de productos 
de consumo masivo, muchos de los cuales son productos representados que son suplidos 
por proveedores comerciales externos, situación que origina que conforme la empresa 
adquiere nuevas líneas de representación de terceros debe mantener cierto nivel de 
inventario requerido por el proveedor de dichos productos, esto hace que el rubro de los 
inventarios venga a tener un mayor peso en los activos circulantes y paralelamente 
requiere de más fondos de corto plazo para el fondeo del capital de trabajo de la operación. 

Rotación del activo fijo. 

Al igual que las demás razones de actividad que se aplican a los distintos tipos de los 
activos, la razón de rotación del activo fijo es una medida de actividad que cuantifica la 
eficiencia operativa y comercial de la empresa para explotar su capacidad instalada en 
términos de inmuebles, plantas y equipos.  

Se expresa a través de un cociente que resulta de dividir los ingresos totales del período 
sobre el saldo promedio de inmuebles, plantas y equipos del mismo período. 

 

 

En el periodo (últimos 12 meses) terminado en junio de 2017 la compañía registra una 
rotación de activos fijos de 6.91 veces las ventas, indicador relativamente más bajo en 
relación con el observado en el mismo cierre del año anterior (7.27) como consecuencia 
de la disminución registrada en las ventas las cuales pasaron de C$ 5,639.59 millones en 
el año terminado en junio de 2016 a C$ 5,586.42 millones en el año terminado en junio 
2017, asimismo la base de activos fijos registra un alza de C$123.39 millones (17%) en 
este mismo periodo. 

Rotación del activo total. 

La razón de rotación del activo total es una medida de actividad que cuantifica la capacidad 
de la empresa para explotar sus activos totales. Se expresa a través de un cociente que 
se obtiene de dividir los ingresos totales sobre el promedio de los activos totales, el 
resultado del indicador se expresa en “veces” y representa o significa las veces que las 
ventas netas representan de los activos totales. 

Actividad jun‐16 jun‐17

Rotación del activo fijo 7.27 6.91
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Se puede observar que, en junio de 2017, Agri-Corp muestra un índice de 1.79 veces de 
rotación de activo total, es decir, mantiene ventas que representan 1.79 veces sus activos 
totales. La disminución observada en el indicador en junio de 2017 en relación con junio 
de 2016 se debe al efecto compuesto de la disminución de C$53.17 millones (equivalente 
al 1%) registrada en las ventas y al aumento de C$106.39 millones (equivalente al 5%) 
observado en los activos totales. El comportamiento de estos rubros ajusta el resultado 
del indicador a la baja. 

5.2.3 Capitalización. 
 

Las fuentes de capitalización para los tres últimos ejercicios fiscales han provenido de 
las siguientes fuentes. 
  
1) La capitalización de las utilidades retenidas,  
2) La revaluación de activos,  
3) Asimismo, también se destacan los recursos provenientes de los montos colocados 

de la emisión de acciones preferentes suscrita en el mercado de valores nacional. 
 
Las fechas y montos de los aumentos de capital se indican en las certificaciones de las 
reformas autorizadas al pacto social las cuales se presentan en el apartado de los anexos 
al final del presente prospecto informativo. 
 
En la práctica la empresa realiza pago en concepto de dietas a los miembros de la Junta 
Directiva, el pago es una vez al mes independientemente de que se reúnan más de una 
vez al mes. También se les paga seguro médico personal. La empresa no cuenta con 
una política de pagos de dividendos. 
 
Según la última reforma al pacto social que consta en la sentencia del Juzgado Primero 
Distrito Civil de Chinandega con fecha del seis de Febrero del 2013, e inscrita el uno de 
Marzo del 2013 con el número absoluto de sociedad: CHOO2200000050, en la cual se 
autoriza aumento del capital social autorizado de doscientos setenta millones de 
Córdobas (C$ 270,000,000.00) a novecientos cincuenta y seis millones ciento setenta y 
seis mil Córdobas (C$ 956,176,000.00), integrado por setecientas dieciséis mil ciento 
setenta y seis (716,176) acciones comunes y doscientas cuarenta mil acciones 
preferentes (240,000), ambos tipos de acciones tienen un valor nominal de un mil 
Córdobas (C$ 1,000.00) y podrán ser físicas o desmaterializadas y anotadas en cuenta 
en atención a la legislación que regula la materia. Todas las acciones en que se divide 
el capital son nominativas e inconvertibles al portador. 

Actividad jun‐16 jun‐17

Rotación del activo total 1.87 1.79
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Un detalle de la composición accionaria al día treinta y uno (31) de julio del corriente año 
2017 se muestra a continuación. 

 
 
6 Información sobre la empresa emisora. 
 
Agri-Corp es un negocio agroindustrial diversificado que cuenta con la siguiente 
estructura industrial: 
 Seis (6) plantas industriales: 

 Cuatro (4) plantas procesadoras de arroz. 
 Una (1) planta procesadora de sal. 
 Una (1) planta productora de huevos avícolas de consumo humano. 

 Dos (2) centros de secado y almacenamiento. 
 Tres (3) centros de distribución.  
 Más de 17,700 puntos de venta en todo el territorio nacional. 

Agri-Corp es líder en la producción y distribución de alimentos básicos, productos 
alimenticios con valor agregado y productos de consumo masivo. Cuenta con una 
plataforma única de distribución que en 2015 le permitió registrar ventas anuales de más 
de C$5,168 millones de Córdobas, según cifras auditadas. 

El crecimiento corporativo de Agri-Corp se ha basado en los siguientes aspectos: 

a) Consolidación de negocios. 
b) Alto crecimiento en volúmenes (economías de escala). 
c) Fortalecimiento de la marca en el mercado y conocimiento del negocio (Know How). 

Entre los factores claves del modelo de negocios de Agri-Corp están; 

a) La única, eficiente y competitiva plataforma de distribución de sus productos 
b) Fuerte poder de compra frente a proveedores 
c) Gran capacidad de almacenamiento en instalaciones propias 
d) Tecnología de la información integrada en los cada una de las etapas de los 

diferentes procesos 
e) Extensiva cobertura del mercado 
f) Fortalezas en productos: 

 

Cantidad 

de acciones

Valor de cada 

acción
Total  %

Cantidad de 

acciones

Valor de 

cada acción
Total  %

Capital comun 716,176 1,000C$            716,176,000C$   74.90% 476,176 1,000C$       476,176,000C$   97.2244% 49.8000%

Capital preferente 240,000 1,000C$            240,000,000C$   25.10% 13,594 1,000C$       13,594,000C$      2.7756% 1.4217%

Totales 956,176 956,176,000C$   100.00% 489,770 489,770,000C$   100.000% 51.2217%

Capital autorizado
Capital 

pagado/Total 

Capital Autorizado 

Tipo de Capital 

Capital pagado
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 Diversificación de productos  
 Marcas líderes y tradicionales 
 Productos esenciales, consumidos por todos los niveles de ingresos de la 

población 
 Inelasticidad de la demanda en el precio del producto. Productos que conforman 

la base de la pirámide de alimentación. 
g) Conocimiento del negocio (Business know how) 
h) Capacidad de ingreso de nuevos productos y crecimiento dentro del mercado. 

Incremento de barreras de entrada a la industria. 
i) Transparencia y gobierno corporativo 

Los valores corporativos de Agri-Corp se concentran en los siguientes aspectos: 

a) Enfoque en la creación de valor. 
b) Filosofía de negocios basada en la colaboración. 
c) Recursos humanos talentosos. 
d) Decencia, integridad y respeto. 

6.1 Historia y desarrollo de la empresa. 

6.1.1 Razón social y jurisdicción bajo la cual está constituida. 
 
Según consta en la escritura de constitución de la sociedad, la razón social del emisor 
es: Corporación Agrícola, S.A., pero para mayor identificación podrá usarse 
abreviadamente: “AGRI-CORP”, la sociedad tiene su domicilio legal en la ciudad de 
Chinandega, en el Departamento del mismo nombre. 

6.1.2 Fecha de constitución, citas de inscripción en el Registro Público. 
 
Referente a la constitución de la sociedad: 

Escritura Pública Número veinticinco (25) de Constitución de Sociedad Anónima y 
Estatutos otorgada en la ciudad de Managua a las cuatro y quince minutos de la tarde 
del día cinco de Abril de año dos mil ante el Notario Modesto Emilio Barrios Jarquín e 
inscrita bajo el número quince mil cuatrocientos sesenta y dos (15,462), Páginas 
cuarenta y tres a la cuarenta y seis del Tomo veintisiete (27) del Libro de Personas y bajo 
el Número un mil noventa y ocho (1,098), Páginas doscientos ochenta y tres a la 
trescientos (283 a la 300) del Tomo treinta y tres (XXXIII), Libro Segundo (II) del Registro 
público de la Propiedad del Departamento de Chinandega. 

Las reformas al Pacto social (6) constan en las siguientes certificaciones: 
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1) Certificación de la Juez Segundo Civil del Distrito de Managua del veintidós de Marzo 
de dos mil dos, en la que se autoriza el aumento del capital social de la sociedad, y 
el cúmplase del Juzgado Segundo Civil y Laboral de Departamento de Chinandega, 
la cual fue inscrita bajo el Número un mil doscientos ochenta y dos (1,282), Páginas 
ciento noventa a la ciento noventa y cuatro (190-194) del Tomo cuarenta (40), Libro 
Segundo (II) Mercantil Ordinario, del Registro Público de la Propiedad del 
Departamento de Chinandega. 
 

2) Escritura Pública Número sesenta y seis (66) de Protocolización de Sentencia 
Judicial, autorizada en la ciudad de Managua a las ocho de la mañana del día 
veintiocho de septiembre del año dos mil cuatro ante la Notario Julia Marcia Peña 
Pérez, en la que se reforma el objeto de la sociedad, la que se encuentra 
debidamente inscrita bajo el número diecisiete mil quinientos veintiocho (17,528), 
páginas ciento setenta y dos a la ciento setenta y tres (172-173), Tomo treinta y ocho 
(38) de personas y bajo número un mil cuatrocientos noventa y cinco (1,495), Páginas 
ciento sesenta y siete a la ciento setenta y cuatro (167-174), Tomo cuarenta y siete 
(47), Libro Segundo (II) Mercantil Ordinario, ambos del Registro Público de la 
Propiedad del Departamento de Chinandega. 
 

3) Certificación de la Juez Primero del Distrito Civil de Managua, en la que se autoriza 
el aumento del capital social de la sociedad y el cúmplase del Juzgado Segundo Civil 
del Distrito de Chinandega, la cual fue inscrita bajo el Número un mil seiscientos diez 
(1,610) , Paginas doscientos ochenta y cuatro a la doscientos ochenta y siete (284-
287) del Tomo cincuenta y cuatro (54), Libro Segundo (II) Mercantil Ordinario y bajo 
el Número dieciocho mil setecientos diez (18,710), Páginas doce a la trece (12-13) 
del Tomo cuarenta y siete (47), del Libro de Personas, ambos del Registro Público de 
la Sociedad del Departamento de Chinandega. 
 

4) Certificación de la Juez Primero Civil del Distrito de Chinandega del veinticuatro de 
Julio del dos mil nueve, en la que se autorizan reformas estructurales al pacto social 
la cual fue inscrita bajo el número diecinueve mil novecientos noventa (19,990), 
Páginas sesenta y tres a la setenta y cinco (63-75), del Tomo cincuenta y nueve del 
Libro de Personas, y bajo el Número mil setecientos setenta (1,770), Páginas de la 
doscientos sesenta y dos a la doscientos setenta y cuatro (262-274), del Tomo 
cincuenta y nueve (59) del Libro de Personas, ambos del Registro Público de la 
Sociedad del Departamento de Chinandega. 
 

5) Certificación librada el veinticinco de enero del dos mil doce por Ángel Antonio 
Miranda Arteaga, Juez Primero de Distrito Civil de Chinandega, de sentencia del 
veintitrés de enero del dos mil doce, en la cual se aprueban reformas estructurales al 
pacto social, inscrita en el Registro Público Mercantil de Chinandega con el número 
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absoluto de sociedad C H O O dos dos cero cero cero cero cero cero cinco cero 
(CHOO2200000050). 
 

6) Certificación extendida por la secretaria de la Juez Primero de Distrito Civil de 
Chinandega con fecha ocho de Febrero del año dos mil trece, e inscrita el uno de 
Marzo del año dos mil trece con Número Absoluto de Sociedad CHOO2200000050, 
Sección “C” Modificaciones a la Sección “A”, en la cual se autoriza aumento del capital 
social autorizado de doscientos setenta millones de Córdobas (C$ 270,000,000.00) a 
novecientos cincuenta y seis millones ciento setenta y seis mil Córdobas (CS 
956,176,000.00), integrado por setecientas dieciséis mil ciento setenta y seis 
(716,176) acciones comunes y doscientas cuarenta mil acciones preferentes 
(240,000), ambos tipos de acciones tienen un valor nominal de un mil Córdobas (C$ 
1,000.00) y podrán ser físicas o desmaterializadas y anotadas en cuenta de acuerdo 
a la legislación que regula la materia. 

6.1.3 Domicilio legal, número de teléfono, fax, apartado postal, correo electrónico 
y sitio web. 

 
a) Domicilio legal: Ciudad de Chinandega, Departamento de Chinandega. Nicaragua. 
b) Número de teléfono: (505) 2255-7860 
c) Fax: (505) 2270-6486 
d) Apartado postal: 482 
e) Correo electrónico: info@agricorp.com.ni 
f) Web site: www.agricorp.com.ni 

6.1.4 Representación de casas extranjeras. 
 
Corporación Agrícola, es una Sociedad Anónima de origen nicaragüense, constituida en el 
país desde el año 2000, a la fecha de elaboración del presente prospecto no es y nunca ha 
sido representante de ninguna casa extranjera. Realiza sus operaciones de manera 
independiente con su estructura propia. 

6.1.5 Acontecimientos más relevantes en el desarrollo de la empresa. 
 
Agri-Corp es una empresa fundada en el año 2000 a través de la fusión de dos grupos 
industriales: Industrias Nacionales Agrícolas (INA) y Comercial Centroamericana de 
Inversiones, S.A. (COMERSA). INA tenía como actividades principales el procesamiento 
industrial de productos agrícolas y fue pionera en el procesamiento industrial del algodón 
y el ajonjolí, mientras que COMERSA se dedicaba principalmente al procesamiento 
industrial y a la comercialización de arroz. 

Agri-Corp es una empresa que se ha conocido en el mercado de Nicaragua, mediante el 
desarrollo de procesos de industrialización y distribución de alimentos básicos.  
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Estos procesos han estado acompañados de programas de alianzas y cooperación con 
productores, lo que ha permitido, un desarrollo agro-técnico en la productividad por 
manzana, en la utilización de semillas mejoradas y en la aplicación de modernas técnicas 
productivas. 

En el año 2001 Agri-Corp impulsa el Programa de Apoyo a los Productores de Arroz 
(PAPA) con grandes y pequeños productores, el programa está encaminado para 
contribuir en elevar los niveles de calidad y producción de arroz en Nicaragua.  

El PAPA inició en enero del 2001 como una iniciativa de productores, industriales, 
importadores de arroz y el sector público para reactivar el casi desaparecido sector 
arrocero nacional y convertirlo en un sector competitivo, rentable y sostenible.  

Este programa ha permitido aumentar los rendimientos de los productores de arroz, 
mejorar la calidad del grano, establecer un sistema de precios de compra de arroz granza 
acorde a la estructura de costos de producción y a parámetros de calidad, mejorado la 
capacidad industrial de procesamiento, almacenamiento y distribución del arroz.   

Esto ha contribuido a asegurar el suministro al consumidor de arroz de calidad a precios 
estables bajo un esquema incluyente que le permite a toda la cadena productiva generar 
ganancias de manera sostenible. 

Más específicamente, por medio del PAPA, Agri-Corp hay contribuido de la siguiente 
manera: 

a) Agri-Corp recibe el arroz de los productores una vez sale la cosecha, pagando lo 
más rápido posible para evitar que éstos incurran en gastos financieros, de acopio y 
almacenamiento. Esto permite a los productores contar de inmediato con los fondos 
necesarios para cubrir sus egresos, obtener su debida ganancia y prepararse para 
el próximo ciclo.   

b) Aproximadamente 12,200 empleos que generan directa e indirectamente la totalidad 
de los productores a quienes les compran. 

c) Aproximadamente 60,000 personas en hogares beneficiadas por los empleos 
directos e indirectos generados por la totalidad de los productores a quienes les 
compran. 

d) Estas compras tienen un impacto socioeconómico positivo en las comunidades en 
que producen estos agricultores ya que los empleos que generan permiten a los 
pobladores contar con los recursos para adquirir los bienes y servicios requeridos en 
el hogar (alimentación, vivienda, salud, educación, etc.). 

En el año 2004 Agri-Corp adquiere GEMINA, una planta procesadora y comercializadora 
de Harina, iniciando así la diversificación y ofertando productos con altos estándares de 
calidad. 
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En cuanto al arroz nacional, entre los principales factores o determinantes que 
condicionan el precio fijado a los productores tenemos: 

 Los precios internacionales del arroz 
 Los costos locales de producción ajustados con el deslizamiento del Córdoba frente 

al Dólar de los Estados Unidos 

En el año 2003, Agri-Corp inicia la construcción del primer molino computarizado en el 
país, el mejor de Centroamérica y tercero a nivel Latinoamericano convirtiéndose en líder 
en procesamiento de granza.  

Para los procesos de acopio, trillado, almacenamiento y distribución del arroz; Agri-Corp 
instalo un moderno molino ubicado en el complejo Agri-Corp Industrial Chinandega, el 
cual se hizo acreedor del Premio a la Excelencia, de la Producción más Limpia en 
Nicaragua en el año 2006. El 27 de octubre del 2008, el comité del premio a la producción 
más limpia compuesto por el MIFIC, MARENA, MAGFOR, MINSA, IMPYME, CADIN, 
APEN, CADEN, CONIMIPYME y la UNI, decidió otorgar este reconocimiento a Agri-Corp 
con una producción de 98 puntos.  

El 18 de marzo del 2009 la Comisión Centroamericana de Ambiente y Desarrollo (CCAD) 
le otorgó una Mención Especial en el Premio Regional a la Producción más Limpia. 

El 26 de agosto de 2014 el Comité Calificador del Consejo Nacional de Higiene y 
Seguridad en el Trabajo otorga a Agri-Corp el galardón de “Empresa Líder” en materia 
de Higiene y Seguridad en el Trabajo. 

Asimismo, el 09 de Septiembre de 2014 el Comité del Premio a la Producción más 
Limpia, conformado por el Ministerio de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC), 
Ministerio del Ambiente y los Recursos Naturales (MARENA), Ministerio de Salud 
(MINSA), Ministerio Agropecuario (MAG), Cámara de Industrias de Nicaragua (CADIN), 
Asociación de Productores y Exportadores de Nicaragua (APEN), Consejo Nicaragüense 
de la Micro, Pequeña y Mediana Empresa (CONIMIPYME) y la Universidad Nacional de 
Ingeniería (UNI), decidió otorgar a Agri-Corp el “Premio Nacional a la Producción más 
Limpia – Categoría Excelencia” por la implementación del proyecto “Optimización del 
proceso productivo y uso de filtros de mangas – Centro Industrial Tipitapa, Molino de 
Arroz”. 

El otorgamiento del premio fue realizado de conformidad con los esquemas establecidos 
en el Esquema de Premiación del Premio a la PmL, que establece esta mención a los 
proyectos que obtienen una puntuación mayor a los 90 puntos, siendo la puntuación 
obtenida por el proyecto postulante de 97 puntos. 
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Para el 31 de diciembre del 2011 Agri-Corp había vendido totalmente su participación en 
operaciones agrícolas de arroz, consecuentemente la empresa cerró sus operaciones en 
las propiedades alquiladas y fue absorbida por una empresa agrícola de terceros. El 
monto de la transacción fue equivalente al valor de las inversiones que Agri-Corp tenía 
registrado en sus libros, por lo tanto, esta operación no genero ni utilidad ni perdidas a 
nivel de resultados.  

La decisión de separarse de las labores agrícolas ocurre como parte de una estrategia 
Corporativa que tiene como objetivo mantener un enfoque puramente industrial y 
comercial en la distribución de arroz a nivel de Agri-Corp. 

De esta manera la compañía se aparta de las operaciones agrícolas y desde 2012 inicia 
un proceso de especialización de actividades industriales encaminadas al fortalecimiento 
de su cartera de productos mediante la inclusión de nuevos productos procesados de 
diferentes líneas. Estos productos procesados se caracterizan por tener mayor 
rendimiento, pero menor rotación. 

Agri-Corp cuenta con inversiones en empresas relacionadas como: NICASAL, S.A., 
Industrias San Francisco, S.A. e IP Management. De igual manera distribuye y 
comercializa productos del Ingenio San Antonio (Nicaragua), Kimberly Clark (Nicaragua) 
y Grupo CALVO. 

En 2013 Agri-Corp, como parte de una estrategia de fortalecimiento patrimonial inscribe 
la emisión de Acciones Preferentes no Acumulativas objeto del presente prospecto, la 
cual fue autorizada y registrada en la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones 
Financieras (SIBOIF) con fecha 22 de abril de 2013 y en la Bolsa de Valores de 
Nicaragua (BVDN) con fecha 18 de marzo de 2013. La fecha de emisión fue el 16 de 
mayo de 2013 y se emitieron un total de doscientos cuarenta mil (240,000) acciones 
preferentes no acumulativas con un valor nominal de un mil Córdobas (C$1,000.00), 
equivalentes a cuarenta y un Dólar con 67/100 (U$41.67), hasta por un monto máximo 
autorizado de doscientos cuarenta millones de Córdobas (C$240,000,000.00), 
equivalentes a diez millones ochocientos Dólares (U$10,000,800.00). 

Los recursos obtenidos a través de la emisión de acciones preferentes están destinados 
al fortalecimiento patrimonial de Agri-Corp para mejorar su posición financiera total con 
especial énfasis en los indicadores de apalancamiento. 

Como se comentaba anteriormente, con el objetivo de concentrar sus operaciones en el 
procesamiento y la comercialización de arroz, harina de trigo y otros productos de 
consumo masivo generadores de valor, Agri-Corp tomó la decisión de poner a la venta 
algunas de sus inversiones. Con tal fin, Agri-Corp ha dispuesto a la venta sus inversiones 
en Hidropónicas de Nicaragua, S.A. y Hortalizas Hidropónicas de Alta Tecnología, S.A.   
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El veinticinco de mayo del año 2015, mediante comunicado de Hecho Relevante dado a 
conocer al mercado de valores, Agri-Corp comunicó que había acordado la venta del 
molino de harina de trigo en Nicaragua a la División de Molinos Modernos de Corporación 
Multi Inversiones (CMI), así como el establecimiento de una relación comercial para 
distribuir las marcas de harina de CMI en Nicaragua. Una vez realizada la venta, Agri-
Corp continuará con la comercialización de harinas de trigo de CMI en el país. 

Posteriormente, en agosto del año 2015, Agri-Corp realiza reestructuraciones en su 
composición accionaria, Grain Hill Corporation, S.A. adquiere el 3.6% de participación 
que Arroz de Centroamérica, S.A. poseía en Central American Rice, LLC (CAR), pasando 
a tener el 100% de las acciones pertenecientes a esta sociedad. 

Posteriormente, la compañía tomó la decisión de disolver la sociedad Central American 
Rice, LLC (CAR) por lo que Grain Hill Corporation ha pasado a tener el 97.4211% de 
participación en el capital social suscrito y pagado de Corporación Agrícola, S.A. (Agri-
Corp), constituyéndose de esta manera en el nuevo accionista mayoritario de Agri-Corp, 
estructura que se mantiene hasta la fecha de elaboración del presente prospecto. 

6.1.6 Actividades/productos principales. 
 
Corporación Agrícola distribuye y comercializa productos de consumo masivo en el 
territorio nacional, cuenta con sus propios canales y medios de distribución para la 
distribución de sus productos, su producto más relevante es el arroz el cual representa 
la mayor parte de las ventas de la Corporación. 

Agri-Corp opera a nivel nacional con las siguientes actividades:  

1) Compra de productos agrícolas (commodities),  
2) Procesamiento industrializado de arroz,  
3) Distribución de productos de consumo masivo de la canasta básica con valor 

agregado como arroz, harina de trigo, harina de maíz, frijoles, azúcar, tortillas y 
huevos. Entre las nuevas líneas de productos se encuentran: sal, aceites, mantecas, 
pastas, y galletas. 

A continuación, se presenta un detalle de algunos de los productos que comercializa la 
Corporación: 

1) Arroz.  
En las marcas: “El Faisán”, “Continental”, “Arroz Gueguense” y “Doña María”. 
Presentaciones de 400 gramos, 2 kilogramos, 25 libras, 50 y 100 libras. Cada una 
en diferentes calidades, las cuales pueden ser: 96/04, 80/20, 70/30, 60/40, 50/50. 

2) Sal. 
En la marca: “Sal Atlántida”, presentaciones de 454 y 227 gramos, en calidades 
“gruesa” y “fina”. 
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3) Harina de Trigo. 
En las marcas: “Bollo fino”, “Premium”, “Extra Fuerte”, “Harina Integral” y 
“Rendidora”. Distribuida en presentaciones de 1 libra, 2 kilogramos, 25 libras, 50 
libras y 100 libras, en sus diferentes marcas. 

4) Insumos de la industria alimenticia. 
 Conservadores: Marca: “Hermel”. Propio nato de calcio y Sorbato de potasio. 
 Polvo de hornear. Marca “Hermel”, fardos de 10 unidades de 5 libras c/u. 
 Mejoradores para panificación. Marcas: “Magimix” y “Pluspan”. En cajas de 20 

unidades de 440 gramos c/u. 
 Esencias. Marca: “Hermel”, diferentes sabores. Presentaciones de galón (cajas 

de 6 unidades) y litro (caja de 24 unidades). 
5) Levaduras. 
6) Cremas para cocinar. 
7) Colorantes alimenticios. 
8) Gelatinas. 
9) Especies. 
10) Aceite para cocinar. Presentación sólida. 
11) Harina de maíz. Distribuidores de la marca: “MASECA”. 
12) Tortillas: Distribuidores de la marca: “TortiRicas”. 
13) Frijoles. Distribuidores de la marca: “El Norteño” 
14) Huevos avícolas de consumo masivo de la marca “San Francisco”.  
15) Jugos naturales. Distribuidores de la marca: “JUMEX”. 
16) Cereales. Diversas variedades. Distribuidores de la marca: “Golden”. 
17) Azúcar.  

Distribuidores de las marcas: “San Antonio” y “Pantaleón”. Calidad refinada y 
sulfitada, en presentaciones de 400 gramos, 2 kilogramos y sacos de 50 kilogramos 
(110 libras).  

18) Toallas sanitarias y protectores diarios. 
 Diferentes variedades. Distribuidores de las marcas: “Kotex” y “Amiga”. 

19) Papel higiénico. 
Diferentes variedades. Distribuidores de la marca: “Scott”. 

20) Pañales desechables. 
Diferentes variedades. Distribuidores de la marca: “Huggies”. 

21) Toallas de cocina. 
Diferentes variedades. Distribuidores de la marca: “Scott”. 

22) Shampoo para el cabello. Distribuidores de la marca: “Huggies”. 
23) Shampoo y gel para hombres. Distribuidores de la marca EGO. 
24) Pañales para adultos. Diferentes variedades. Distribuidores de la marca: “Plenitud”. 
25) Alimento para perros. Diferentes variedades. Distribuidores de la marca: “Blue 

Ribbon”. 
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Considerando que la variedad productos que ofrece la empresa en su mayoría son 
productos de consumo masivo y al mismo tiempo de la canasta básica, el 
comportamiento de las ventas tiende a ser relativamente estable en el tiempo.  
 
A continuación, se presenta un resumen de las marcas de los productos de alimentos 
básicos, alimentos con valor agregado y otros bienes de consumo tanto de marcas 
propias como representadas que Agri-Corp comercializa por medio de su red de 
distribución: 
 

 

6.1.7 Características del mercado que atiende. 
 
El arroz es el producto principal de Agri-Corp y además es un producto fundamental y 
representativo de la canasta básica nicaragüense, por medio de la base del arroz Agri-
Corp atiende a todos los segmentos de la población del país. En general Agri-Corp 
comercializa alimentos saludables tanto propios como de terceros, todos con las mismas 
características, de consumo masivo y alta rotación, adquiridos por personas de todos los 
estratos sociales, es decir desde la población de menor a mayor ingreso. 

A futuro la empresa planea mantener la tendencia de fortalecimiento de su participación 
en la comercialización de productos procesados con valor agregado. Este tipo de 
productos procesados y con valor agregado están dirigidos a un sector de mayores 
ingresos, y por lo tanto se consideran de mayor margen, pero menor rotación. 
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Agri-Corp da cobertura al mercado de los productos de consumo masivo por medio de 
sus más de 17,700 puntos de ventas en todo el territorio nacional, entre mayoristas, 
detallistas, supermercados, exportaciones, institucionales, oficinas y clientes mayoristas. 
La cobertura al mercado se realiza por medio de la atención de los distintos segmentos 
particulares de comercio, cada uno con sus características particulares propias. 

6.1.8 Litigios legales de la sociedad. 
 
A la fecha de elaboración del presente prospecto informativo, la sociedad Corporación 
Agrícola, S.A. no se encuentra incursa en ningún litigio o proceso de carácter legal que 
pudiera repercutir en los resultados de la compañía o que de resultar adversos pudiesen 
tener un efecto negativo en su negocio o condición financiera, o que pudiesen ocasionar 
algún incumplimiento en sus obligaciones de acuerdo a los términos y condiciones de los 
Valores emitidos.  

Asimismo, tanto los accionistas como el personal directivo y gerencial de la compañía, a 
la fecha, no es parte activa ni pasiva de ningún litigio legal en proceso. 

Se exceptúan de estas declaraciones, litigios rutinarios, incidentales al giro ordinario del 
negocio. Igualmente, a la fecha, Corporación Agrícola está al día con todas sus 
obligaciones fiscales, tanto con el Gobierno Central como con la Alcaldía de Managua. 
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6.2 Visión general del negocio. 

6.2.1 Estructura organizativa. 

 

6.2.2 Estructura divisional-operativa de Agri-Corp. 
 
Operativamente, Agri-Corp posee la siguiente estructura divisional: 

a) División industrial 
 Capacidad nominal instalada para procesar 2 millones de quintales de arroz (4 

meses de consumo nacional). 
 Capacidad de secado de 560 mil quintales de granza al mes (20% del 

requerimiento nacional. 
 Capacidad de procesamiento de 320 mil quintales de arroz al mes como producto 

terminado (70% del requerimiento nacional). 
 Seis (6) plantas industriales: 

 Cuatro (4) plantas de arroz. 
 Una (1) planta procesadora de sal. 
 Una (1) planta productora de huevos avícolas de consumo humano. 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 70 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Dos (2) centros de secado y almacenamiento: 
 Centro Industrial Chichigalpa 
 Centro Industrial Sébaco 

b) División comercial 
 Tres (3) centros de distribución (CEDIS). 
 6,700 toneladas métricas de capacidad de almacenamiento. 
 Amplia red de más 17,700 puntos de venta distribuidos en todo el territorio 

nacional. 
 Siete (7) canales de distribución: 

 Mayoristas 
 Detalle 
 Supermercados 
 Exportaciones e instituciones 
 Oficina 
 Semi-mayorista3 
 Industrial 

 23 categorías de productos  
 82 marcas 

c) Finanzas/División administrativa 
 Estructura organizativa dispone de departamentos de contabilidad, finanzas, 

tecnología de la información, recursos humanos y asesoría legal. 
 Posición financiera en 2016 según cifras del informe de los auditores externos 

independientes: 
 C$ 3,085,128,733 en activos totales. 
 C$ 809,354,362 en Patrimonio. 
 C$ 5,738,098,954 en ventas. 
 C$ 477,979,311 en EBITDA 

6.2.3 Posición accionaria de Agri-Corp dentro del grupo al que pertenece. 

 
                                            
3 A partir de marzo 2015 se creó el canal de Semi-Mayorista separando en su mayoría los clientes más pequeños del 
canal Mayorista sumado a los clientes más grandes de Detalle/Pulperías para darle una atención más personalizada. 
Este nuevo canal se está atendiendo con una fuerza de ventas dedicada (3 personas) y las entregas se están haciendo 
con los entregadores del canal de detalle así asegurando una entrega a las 24 horas de levantamiento de pedido. 
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El capital social de Agri-Corp está representado por dos tipos de acciones, siendo estas; 
comunes y preferentes. Al día treinta y uno (31) de Julio del año 2017 el 97.223% del 
capital suscrito y pagado de Agri-Corp, S.A. (476,169 acciones comunes) pertenece a la 
sociedad Grain Hill Corporation, S.A., sociedad tenedora que ostenta la representación 
legal de Corporación Agrícola, S.A. y que es representada en la Junta de Accionistas y 
en la Junta Directiva por el Ing. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen, mientras que el 2.7756% 
(13,594 acciones) está representado por los inversionistas que han participado en la 
emisión de acciones preferentes inscrita por medio de la Bolsa de Valores de Nicaragua 
(BVDN), y el 0.0014% restante (equivalente a 7 acciones comunes) del capital suscrito y 
pagado pertenece a los siete miembros Directores personas naturales de la sociedad.  

Sociedad: Grain Hill Corporation 
 Domicilio legal: Panamá. 
 Actividad: Tenedora. 
 Composición accionaria:  
 Granax Investment, S.A. (66.6378%),  
 TRC Trading Corporation (21.9165%) y  
 Grupo Empresarial San Francisco, S.A. (11.4458%). 

 Perfil de la actividad de la empresa: Grain Hill Corporation es una sociedad tenedora 
de acciones de empresas principalmente relacionadas a la actividad agrícola, 
agroindustrial y de comercio.  
Grain Hill tiene participación en dos grandes empresas operativas de giro 
agroindustrial y comercial:  
 Agri-Corp, S.A. (Nicaragua)   
 Corporación Arrocera (Costa Rica).  

 Número de empleados: cinco (5). 

6.2.4 Subsidiarias de Agri-Corp. 
 
Las compañías subsidiarias se presentan a continuación. Estas compañías tienen capital 
social consistente únicamente en acciones ordinarias que son mantenidas directamente 
por Agri-Corp y la proporción de participación es igual a los derechos de votos 
mantenidos.
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NICASAL opera en Nicaragua, produce sal tradicional de cocina doméstica e Industrias 
San Francisco se dedica a la producción de huevos avícolas de consumo masivo. La 
información referente a las líneas de productos distribuidas por estas sociedades se 
amplía en el apartado referente a las actividades y productos principales, en el presente 
prospecto. 

Industrias San Francisco, S.A. y NICASAL, S.A. distribuyen sus diferentes productos en 
el territorio nacional mediante los canales y medios de distribución de Agri-Corp que a 
su vez participa como sociedad controladora de Industrias San Francisco, S.A con el 
100% en el capital social de esta sociedad y del 50.00% en el de NICASAL. La 
participación de Agri-Corp en el capital de la sociedad IP Management Company es del 
100.00%.  

No se observan cambios en el porcentaje de participación de la controladora en las 
subsidiarias Industrias San Francisco, S.A. e IP Management Company durante los años 
que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y 2016. No obstante, la participación (de Agri-
Corp) en NICASAL paso de 58% en 2015 a 50% en 2016 como resultado de 
capitalizaciones realizadas por participaciones no controladoras. 

La sociedad IP Management Company se incorpora en Panamá y corresponde a una 
inversión de Agri-Corp e incluye todos los gastos en tecnología como la compra del SAP 
y de las distintas aplicaciones que se han adquirido para implementarlo.  

Según cifras financieras internas de la compañía, en el año 2016, las ventas netas de la 
Corporación ascienden a C$ 5,738.10 millones de Córdobas, en los cuales Industrias 
San Francisco, S.A. participa con el 5.72%, mientras que NICASAL, S.A. solo participa 
con el 1.17%, en conjunto, las ventas de ambas subsidiarias representan el 6.89% de las 
ventas totales de Agri-Corp & Subsidiarias. 

6.2.5 Propiedades, plantas y equipos. 
 
Al 31 de diciembre del 2016, según cifras de los estados financieros auditados de Agri-
Corp y sus subsidiarias, el valor en libros de los Inmuebles, plantas y equipos, netos de 
depreciación representa el 21.29% de los activos totales, y se componen de la siguiente 
manera:  

 

Tipo de Activo
Valor en libros al 

31.12.2015
Adiciones Retiros Relcasificaciòn Depreciaciòn

Valor en libros al 

31.12.2016

Porcentaje de 

participación        
(Valor en libros)

Edificios e instalaciones. 116,573,257C$            56,505,421C$             (5,890,944)C$             2,800,548C$               (6,049,560)C$              163,938,722C$           24.96%

Maquinaria y equipos de fabricación. 148,815,205C$            10,194,851C$             (422,417)C$                 25,519,673C$             (20,456,766)C$           163,650,546C$           24.92%

Equipo de laboratorio. 1,175,423C$                 442,232C$                   (125)C$                         ‐C$                            (257,242)C$                 1,360,288C$               0.21%

Mobiliario y equipo de oficina. 12,879,481C$               29,245,977C$             (4,379,211)C$             ‐C$                            (7,795,312)C$              29,950,935C$             4.56%

Equipo rodante. 35,011,003C$               14,592,640C$             (155,808)C$                 448,238C$                   (9,756,371)C$              40,139,702C$             6.11%

Otros activos fijos. 15,890,723C$               7,710,189C$               (265,259)C$                 84,230C$                     (5,336,508)C$              18,083,375C$             2.75%

Maejoras a propiedades arrendadas. 806,796C$                     584,682C$                   (290,013)C$                 ‐C$                            (39,436)C$                    1,062,029C$               0.16%

Terrenos. 256,519,678C$            2,400,884C$               (38,115,274)C$           ‐C$                            ‐C$                            220,805,288C$           33.62%

Construcciones en proceso. 2,810,100C$                 43,743,043C$             ‐C$                            (28,852,689)C$           ‐C$                            17,700,454C$             2.70%

Totales 590,481,666C$       165,419,919C$     (49,519,051)C$      ‐C$                    (49,691,195)C$      656,691,339C$      100.00%

* Cifras auditadas

Detalle de los Inmuebles, Plantas y Equipos al 31 de Diciembre 2016*
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Corporación Agrícola cuenta con una casa matriz corporativa ubicada en Managua, de la 
Rotonda Centroamérica 300 metros al Oeste, además para la distribución de sus 
diferentes líneas de productos cuenta con tres (3) centros de distribución (CEDIS) los 
cuales están ubicados estratégicamente de la siguiente manera: 
 
1) CEDIS Norte. Kilómetro 107½, Carretera a Matagalpa. 
2) CEDIS Carretera Norte. Kilómetro 7 Carretera Norte 500 metros al Sur, Complejo “El 

Tránsito”. 
3) CEDIS Occidente, kilómetro 121 ½ carretera León-Chinandega. Teléfono: (505) 8883-

1182. 
 

Al cierre del año 2016, la Corporación posee seguros hasta por un monto total de U$ 80.30 
millones, saldo que incluye pólizas de seguro de transporte, fidelidad comprensiva, 
responsabilidad civil, incendios, colectivo de vida y vehículos, distribuidos de la siguiente 
manera: 
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DETALLE DE LAS PÒLIZAS DE SEGUROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

COBERTURA
 SUMA 

ASEGURADA  
PRIMA ANUAL AUMENTOS DISMINUCIONES TOTAL

POLIZAS  (SEGUROS AMERICA) 250,000$             6,708$                 -$                      -$                       6,708$                 

Fiador solidario y principal pagador de CORPORACION AGRICOLA, S.A , Hasta por la
suma de U$ 150,000.00 a favor de la DIRECCION GENERAL DE SERVICIOS
ADUANEROS (DGA), Para responder por cualquier acto que genere responsabilidad
administrativa y tributaria en que pudiera incurrir el afianzado.

150,000$             4,399$                 4,399$                 

Poliza de transporte de Millrum (Concentrados para animales), Harina, Arroz, Puntilla de
Arroz, Maiz Blanco y Amarillo y frijoles desde las Bodegas de Agricorp en Nicaragua hasta
cualquier Depatamento del pais y Tambien cualquier traslado a Clientes o Agencias en
Centromaerica (Limite Maximo de Cobertura U$ 100,000.00)

100,000$             2,309$                 -$                      -$                       2,309$                 

POLIZA  FIDELIDAD COMPRENSIVA (SEGUROS AMERICA) 230,000$             8,645$                 -$                      -$                       8,645$                 

Póliza de Fidelidad Comprensiva cubre Convenio I: Deshonestidad de los empleados 
Agricorp Chichigalpa, Nandaime, Sébaco, San Benito SIA, Los Brasiles, Tipitapa, 
Chinandega, Managua, Malacatoya,                                                                                            
Convenio I                                                                                                                                              
a) Por empleado,evento y/o vigencia  U$ 50,000.00                                                                       
b) Por colision, siniestro y/o vigencia   U$ 50,000.00                                                                      
Convenio II                                                                                                                                             
a) Pérdida Dentro del Local U$ 30,000.00                                                                                       
Convenio III                                                                                                                                            
Pérdida Fuera del Local                                                                                                                      
a) Para Depositos y/o Planilla  U$ 50,000.00                                                                                   
b) Para vendedores  y /o supervisores    U$ 50,000.00                                                                  

230,000$             8,645$                 -$                      -$                       8,645$                 

POLIZA DE RESPONSABILIDAD CIVIL (SEGUROS AMERICA) 50,000$               880$                     -$                      -$                       880$                     

Póliza de Responsabilidad Civil cobertura dentro de Predios, en Operaciones y Productos
terminados que suceda en cualquier centro o propiedad de AGRICORP y producto que se
consuma, por muertes o lesiones a personas

 $               50,000  $                    880  $                        -    $                         -    $                    880 

POLIZA DE INCENDIO (SEGUROS AMERICA) 67,171,856$       132,393$             181$                     -$                       132,575$             
Poliza de incendio (ASSA) Póliza de Incendio cobertura Edificio, Mobiliario Cedis
Chaguitillo.

4,539,909$          9,694$                 -$                      -$                       9,694$                 

Póliza de Incendio cobertura Edificio, Mobiliario yEquipo y Otros bienes Centro Industrial
Chichigalpa

1,672,513$          5,870$                 22$                       -$                       5,891$                 

Tipitapa, Trillo El triunfo, Malacatoya, Trillos y Bodegas de Enabas Central, Bodega # 03
Corinto, Arrocera Venllano, Almacenadora del Pacífico Corinto, Nandaime, Jinotepe,
Bodega San Ernesto, Bodega Incopasa, Arrocera San José, Carretera Norte, Bodega Km
7 1/2 Carretera Norte, Bodega ACPI Corinto, Silos y Bodegas Indavinsa, Enabas
Chinandega.

20,000,000$       16,878$               -$                      -$                       16,878$               

Póliza de Incendio cobertura Edificio, Maquinaria y Equipo,Mobiliario y Equipo, Oficinas sin
rociadores, Restaurantes,Granos Industrias,Otros bienes del Centro Industrial Chinandega,
Carretera Norte KM. 6/1 Managua.

17,176,710$       57,840$               120$                     -$                       57,960$               

Póliza de Incendio cobertura Edificio, Mobiliario y Equipo, Maquinaria y Equipo Centro
Industrial Tipitapa

5,974,327$          19,954$               22$                       -$                       19,976$               

Póliza de Incendio Cobertura San Isidro Matagalpa Harina Edificio, Maquinaria y Equipo,
Mobiliario y Equipo, Otros bienes y Lucro Cesante

2,808,398$          9,485$                 19$                       -$                       9,504$                 

Sobre existencias de Mercaderia Reportable guardadas o almacenadas en silos-
Chinandega y San Isidro.

15,000,000$       12,673$               -$                      -$                       12,673$               

POLIZA COLECTIVO DE VIDA (SEGUROS AMERICA) 9,052,039$          60,086$               1,151$                 224$                      61,012$               

Póliza de Colectivo de Vida de Empleados de Tipitapa 474,383$             2,853$                 (67)$                      2,786$                 

Póliza de Colectivo de Vida de Empleados de Chichigalpa 359,244$             2,658$                 (154)$                   2,504$                 

Póliza de Colectivo de Vida de Empleados de Managua 6,414,569$          43,912$               1,432$                 45,344$               

Póliza de Colectivo de Vida de Empleados de Chinandega 1,216,539$          7,322$                 81$                       7,403$                 

Póliza de Colectivo de Vida de Empleados de Sébaco 131,420$             528$                     224$                      304$                     

Póliza de Colectivo de Vida de Empleados de San Isidro 455,884$             2,813$                 (142)$                   2,672$                 

POLIZA VEHICULOS  (SEGUROS AMERICA) 3,543,737$          52,364$               1,645$                 -$                       54,009$               

Póliza de Seguro de Automóvil toda la Flota vehicular de Agricorp 3,158,758$          48,558$               1,645$                 50,203$               

Póliza de Responsabilidad Civil en exceso de toda la Flota vehicular de Agricorp 25,000$               850$                     -$                      -$                       850$                     

Equipo de Contratista Tractores Belarus 359,979$             2,956$                 -$                      -$                       2,956$                 

GRAN TOTAL 80,297,631$       261,077$             2,977$                 224$                      263,829$             
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7 Resultados de la operación y financieros e información prospectiva (opinión 
de la gerencia). 

7.1 Resultados de la operación. 
 
Desde sus inicios Agri-Corp ha podido superar sus desafíos y actualmente se posiciona 
como líder en el procesamiento, distribución y comercialización de alimentos básicos, 
preparados y productos de consumo masivo en el país.  

El negocio de distribución sigue marcando pautas de crecimiento con la incorporación de 
nuevas líneas de negocio, acondicionamiento de los Centros de Distribución para el 
manejo de portafolio de productos diversificados y la optimización de la cobertura y 
visitas de clientes. Agri-Corp ha venido diversificado sus líneas de productos, trayendo 
consigo una plataforma de suministros derivados del arroz y otros subproductos.  

Una de las ventajas para Agri-Corp es su presencia a nivel nacional donde cuenta con 
un amplio portafolio de distribuidores mayoristas, supermercados y más de 17,700 
puntos de ventas a lo largo de todo el territorio nacional. Agri-Corp ya es una 
comercializadora de referencia nacional. 

En el año 2016 según el informe de los auditores externos independientes, Agri-Corp 
reportó ventas netas por C$ 5,738.10 millones, lo que significó un incremento del 11% 
en relación con las ventas del año 2015 (según cifras auditadas de ese año). Los 
resultados del periodo pasaron de C$209.04 millones en 2015 a C$164.50 millones en 
2016, variación que representa una baja del 21% como resultado del aumento del costo 
de venta y de los gastos operativos, en especial de los gastos de mercadeo y ventas, 
como parte de los esfuerzos de la compañía en mantener su presencia de marca en el 
mercado. 

En la sección 5.2 del presente prospecto, referente al análisis de los indicadores 
financieros, se muestra y explica en detalle un análisis financiero completo de los estados 
financieros auditados de los cierres fiscales de los períodos 2014, 2015 y 2016 de Agri-
Corp & Subsidiarias. 

Desde la perspectiva de los productos, la integración de las ventas consolidadas al 31 
de diciembre de 2016, según cifras internas de la compañía, se muestra a continuación: 
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Industrias San Francisco, S.A. (ISF). 

En cuanto a los resultados de la operación de las empresas subsidiarias, la compañía 
Industrias San Francisco, S.A., compañía dedicada a la producción y comercialización 
de huevos avícolas de consumo masivo, ha venido aplicando estrategias que les ha 
permitido mejorar en rentabilidad como por ejemplo la entrada de la marca a plazas de 
cadena de supermercados por medio de la red de distribución de Agri-Corp. 

Industrias San Francisco (ISF) también comercializa alimentos balanceados, en lo que 
respecta a este rubro la empresa está enfocada en aumentar las ventas de las líneas de 
alimentos para caballo y ganado, asimismo la empresa está trabajando en desarrollar 
una línea de alimentos para cachorros. 

 

 

Descripciòn Diciembre 2016 (Interno) % de Participaciòn

Arroz procesado. 3,676,461,213C$                   64%

Otros. 1,138,515,986C$                   20%

Harina de Trigo. 523,144,571C$                      9%

Subproductos de Arroz. 254,972,846C$                      4%

Huevos. 145,004,337C$                      3%

Total Ventas Netas 5,738,098,953C$                   100%

Arroz procesado., 
C$3,676,461,213 , 

64%

Otros., 
C$1,138,515,986 , 

20%

Harina de Trigo., 
C$523,144,571 , 9%

Subproductos de 
Arroz., 

C$254,972,846 , 4%

Huevos., 
C$145,004,337 , 3%

Integraciòn de las ventas netas por producto a 
Diciembre 2016
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Igualmente es importante mencionar que ISF es parte de la integración vertical de Agri-
Corp, lo que le permite mantener relaciones comerciales a través de contratos de 
distribución de su producto (huevos avícolas de consumo masivo), lo que le permite: 

 Lograr un mejor precio por cajilla. 
 Accesar a un mayor volumen a distribuir. 
 Mejor sistema de pago, al contar con la infraestructura comercial de Agri-Corp. 

Asimismo, ISF mantiene su presencia en los siguientes sectores: 

 Rivas 
 Nandaime 
 San Marcos 
 Ticuantepe 
 Diriamba 
 La Concha 

 Jinotepe 
 León 
 Managua 
 Nagarote 
 Diriomo 
 Granada 

 Masaya 
 Catarina 

 

 

 
Industrias San Francisco (ISF) cierra el año 2016 reportando ventas de C$ 328.40 
millones (cifra 8.8% superior a las registradas el año anterior) y registra una pérdida neta 
de C$26.05 en el período. 

Considerando que para esta compañía su giro principal es la venta de huevo lo cual 
representa su principal componente de ingresos, su operación en el período 2016 
registro una pérdida ocasionado por la sobre oferta de huevo en el mercado lo que llevo 
a la compañía a reducir su precio por cajilla hasta por C$25 en relación al plan. Entre los 
factores que han ocasionado la sobre oferta están: 

 Entrada de huevo ilegal por parte de Honduras. 
 Excedente de aves por parte de programas y políticas gubernamentales (hambre 

cero). 
 Aumento de producción nacional en un 20% (mejor manejo de prácticas avícolas, 

mejores razas con mayor rendimiento de producción). 

En reacción a lo anterior, la gestión de la administración de la empresa esta se encuentra 
enfocada en los siguientes aspectos: 

 Mantener controlados los costos, los precios de materia prima para el consumo de 
alimento balanceado se han mantenido estables. 

 Mantenimiento de la presencia en los canales de venta no solo para el huevo si no 
también alimento balanceado y productos adquiridos. 

 Como parte del Gremio con ANAPA la compañía ha estado presente en distintas 
reuniones para mediar junto con el Gobierno esta problemática que atraviesa la 
industria avícola. 
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A continuación, se presentan los resultados de industrias San Francisco para el primer 
cuatrimestre del año 2017: 
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NICASAL 
 
En lo que respecta a NICASAL, es importante mencionar que esta compañía se funda 
bajo el concepto de maquilar sal seca y húmeda siendo su comercializador directo Agri-
Corp, quien distribuye el 100% su producto tanto en el mercado interno como externo, 
operando como un centro de costo y no como una compañía independiente para generar 
grandes utilidades.  
 
Esta unidad ha venido enfocando sus esfuerzos desde el año 2010 en crecer en servicios 
de maquila, creando las condiciones con equipos de alta tecnología (modernización de 
planta) que le permitan responder las exigencias del mercado. Con esto la compañía no 
solo espera lograr el punto de equilibrio, sino que con las utilidades seguir invirtiendo en 
equipos para las demandas futuras. 
 
Los altos costos de la industrialización de la sal han obligado a la compañía a buscar 
alternativas viables que le permitan mejorar sus rendimientos, los resultados han sido 
evidentes, desde octubre de 2014 la compañía registra y mantiene utilidades netas 
positivas y se perfila como una operación independiente capaz de generar buenos 
resultados.  
 
Debido a la sobreproducción de sal observada en el mercado desde el año 2014, la 
compañía ha venido creando esfuerzos significativos para mantener su competitividad. 
Asimismo, la situación de la sobreoferta ha desmejorado el cumplimiento al plan de 
venta, no obstante, la compañía continúa generando utilidades. 
 
En términos de resultados, NICASAL cierra el año 2016 reportando ventas de C$ 67.07 
millones, cifra 1.38% inferior a las registradas el año anterior, mientras que, en términos 
de utilidades netas, la compañía en su evolución reciente viene de reportar pérdidas por 
C$ 3.65 millones en 2014, utilidades (positivas) por más de C$ 827 mil en el año 2015 y 
en 2016 vuelve a generar utilidades sustanciosas, este último año por C$680 mil. 

En el año 2017 la compañía continúa con su enfoque de aplicar medidas de ahorro las 
cuales vienen acompañadas del incremento en la productividad industrial que le permitirá 
alcanzar la utilidad planificada. 
 
A continuación, se presentan los resultados de industrias NICASAL para el primer 
cuatrimestre del año 2017: 
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7.2 Liquidez y recursos de capital. 

Agri-Corp ha logrado mantener indicadores adecuados dentro de su estructura 
financiera, los activos de Agri-Corp alcanzaron un monto de C$ 3,085.13 millones al 
cierre de diciembre 2016, registrando un incremento interanual del orden del 0.89% en 
relación con diciembre 2015, según cifras auditadas.  

No obstante, la compañía en el periodo 2016 mantuvo su base de activos totales, se 
observan cambios en la composición de estos, los activos circulantes registraron una 
baja del 9.46% (C$214 millones), las cuentas por cobrar y las inversiones mantenidas 
hasta el vencimiento se destacan como las cuentas que justifican la mayor parte de este 
movimiento. El activo no corriente en creció 30.28% (C$241 millones) en 2016, las 
inversiones mantenidas hasta el vencimiento y la propiedad, planta y equipo se destacan 
como las cuentas que justifican la mayor parte de este movimiento. 

Al cierre de diciembre 2016 el efectivo y los equivalentes de efectivo de Agri-Corp 
sumaron poco más de C$ 108.31 millones, cifra 30% inferior a la registrada en 2015, 
esto debido al aumento en el empleo de recursos en otros rubros, como los inventarios, 
principalmente, fundamental para sostener el incremento en las ventas. En 2016, la 
compañía mantiene un índice holgado en cuanto a la razón circulante se refiere, 
registrando una ratio de 1.10 en 2016 (1.13 en 2015), es decir que la compañía cuenta 
con suficientes recursos para atender sus obligaciones a corto plazo.   

Como medio de financiamiento de sus operaciones, la Corporación mantiene líneas de 
crédito con instituciones financieras y proveedores nacionales e internacionales. De esta 
manera logra fortalecer su capital de trabajo y mantener activos líquidos para el 
financiamiento de sus operaciones diarias. A diciembre 2016 se observa una caída 
interanual de 1.33% en los pasivos totales, en diciembre de 2015 se había observado un 
decrecimiento del 11%, es decir, en los últimos años la Corporación ha venido 
controlando y optimizando el uso de fuentes externas para financiar el crecimiento de 
sus operaciones. 

A diciembre de 2016 las cuentas que revisten mayor importancia dentro de los pasivos 
totales están concentradas en pasivos corrientes, el 82% de los pasivos totales 
contratados por la compañía son de corto plazo. Tales préstamos son destinados para 
el financiamiento de las inversiones realizadas en el capital de trabajo de la Corporación, 
fondos que a su vez se invierten en las compras de arroz en granza. A diciembre de 2016 
el patrimonio de Agri-Corp creció 8% pasando de C$751.56 millones en 2015 a C$809.35 
millones en 2016. Para fortalecer su capital y mejorar su gestión de liquidez, Agri-Corp 
inscribió en el año 2013 en el mercado bursátil nacional una emisión de acciones 
preferentes no acumulativas objeto del presente prospecto por un monto máximo 
autorizado de C$ 240,000,000.00, equivalentes a U$ 10,000,800.00 divididas en 240,000 
acciones con un valor nominal de C$ 1,000.00 cada una, equivalentes a U$ 41.67.  
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7.3 Información sobre tendencias. 
 
Agri-Corp se ha desarrollado y especializado en los procesos industriales de preparación 
de alimentos, acorde a sus planes estratégicos de crecimiento y mejoras de procesos, 
ofreciendo nuevos productos procesados, de mayor rendimiento, pero de menor 
rotación. 

De esta manera Agri-Corp muestra una tendencia hacia la diversificación de su portafolio 
de productos, logrando así aprovechar al máximo su canal de distribución. Si bien es 
cierto, la mayor parte de las ventas están concentradas en el negocio del arroz, Agri-
Corp tiene definido como parte de su visión el “ofrecer productos saludables, surtidos y 
de excelente calidad”. 

Agri-Corp ha tenido un crecimiento significativo a través de la incorporación de nuevos 
productos al negocio de distribución, este crecimiento ha comprobado ser 
completamente sostenible. Continuamente la empresa amplía sus alianzas estratégicas 
e incorpora negocios adicionales al portafolio de productos. 

Finalmente, en cuanto al arroz importado, la tendencia es a la búsqueda de mejores 
calidades de arroz importado, sin problema de yeso. En cuanto a las importaciones de 
arroz realizadas desde Brasil es importante mencionar que una de las limitantes de 
importar desde este país es que los barcos que transportan el grano desde este origen 
son de gran tamaño, con lo cual Agri-Corp se veía obligada a importar en un solo envío 
grandes cantidades de arroz con lo cual tenía que hacer altos desembolsos financieros 
para estas compras, alquilar bodegas adicionales para el resguardo del grano y además 
desplegar fuertes logísticas operativas para atender la recepción del producto, todo lo 
cual tenía un impacto financiero desfavorable en los resultados de la compañía. 

Actualmente y con el acceso a nuevos mercados desde donde puede importar, Agri-Corp 
tiene la opción o posibilidad de importar menores cantidades de arroz, lo cual le permite 
programar sus importaciones en observación al desempeño de la demanda del mercado 
local, asimismo le permite optimizar el manejo del flujo de efectivo, mejorar la 
administración de los inventarios, reducir los gastos financieros así como de ahora 
disponer de un mejor margen de maniobra operativa en los procesos de comercialización 
de su producto principal: el arroz. 
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7.4 Investigación y desarrollo, patentes y licencias. 
 
La industrialización del arroz es una ciencia, en Nicaragua, con la presencia de Agri-
Corp, este proceso ha cambiado mucho, pasando de ser un proceso artesanal, a un 
proceso técnico-científico, donde intervienen la materia prima, la tecnología y el personal 
operativo, altamente calificado y capacitado por asesores internacionales, especialistas 
en la materia provenientes de las mejores escuelas de América del Sur, de los Estados 
Unidos y de Europa.  

Al mismo tiempo en los últimos 14 años Agri-Corp ha venido invirtiendo en tecnología de 
punta, con la que se logra el objetivo principal de la cadena productiva del arroz, el cual 
es obtener la mayor cantidad de arroz y granos enteros, con el menor costo posible.   

Es por eso que en los procesos de secado, almacenamiento y trillado somos los pioneros 
en el país, y ya hemos alcanzado los más altos niveles de eficiencia. Agri-Corp ha pasado 
de secar arroz con secadoras donde se agregaba 2% de quebrados a usar tecnologías 
de secadoras re cíclicas que no agregan nada de granos quebrados en el proceso de 
secado.  

En el almacenamiento de materia prima, la compañía ya está usando silos bolsas, lo que 
permite almacenar y conservar todas las propiedades del grano intactas, sin sufrir 
mermas, ni granos dañados por calor, con una inversión bajísima y muy rentable. 

En el área de trillado Agri-Corp utiliza maquinaria de las mejores dos fábricas del mundo, 
SATAKE y BUHLER, con el objetivo de tener mejor rendimiento de grano entero en el 
proceso con un producto final de la mejor calidad, pasando de agregar 3.5% con otras 
tecnologías, a agregar 1% máximo en el proceso.  

Para importar granza de arroz de origen estadounidense, Agri-Corp tramita año con año 
ante el Ministerio de Fomento Industria y Comercio (MIFIC), la renovación de su 
Certificado de Adjudicación de Contingente (CAC), en el cual se define la cuota que la 
Corporación puede importar desde este origen, la asignación del referido certificado se 
rige por el Acuerdo Ministerial No. 038-2007; “Reglamento para la Administración del 
Contingente Arancelario de Importación de Arroz en Granza para Estados Unidos de 
América”, establecido en el marco del CAFTA-DR, publicado en La Gaceta, Diario Oficial 
No. 193 del 9 de octubre del 2007.  

Las importaciones de arroz pueden ser importadas en un solo embarque o en embarques 
parciales y a las cuales se les aplicara un derecho Arancelario a la Importación (DAI) de 
cero por ciento (0.00%). El reglamento establece las condiciones de asignación de 
contingente y sanciones en caso de importar menos de lo asignado en un año. En lo que 
respecta a las sanciones, se indica que, si un beneficiario de contingente importa menos 
del 90% asignado, no se le asignará para el siguiente año una cantidad mayor a la 
importada el año anterior (Arto. 18 “Sanciones”).  
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El Comité Técnico de Contingente se encuentra integrado por funcionarios del MIFIC, 
MAGFOR, ANAR, DGA y PROARROZ que velan también por los intereses de los 
productores nacionales además de administrar el contingente para consumidores, 
importadores e industrias. ANAR y Agri-Corp suscribieron un acuerdo para que Agri-Corp 
por cada quintal de granza nacional que compre tenga derecho a importar un quintal de 
granza extranjera, sin embargo, esto generalmente resulta siendo un 25% más de granza 
nacional demostrando así el compromiso de apoyo de Agri-Corp a los productores 
nacionales mediante el PAPA (Programa de Apoyo al Productor de Arroz). 

A nivel de Sistemas de Información, en septiembre de 2012, Agri-Corp puso en marcha 
el nuevo ERP de la organización: SAP, con el objeto de integrar todos los procesos 
administrativos, financieros, industriales, logísticos y de ventas bajo una única plataforma 
tecnológica que mantiene con éxito a la fecha. 

De este modo la empresa ha consolidado su capacidad para controlar sus negocios, así 
como la confiabilidad de sus Estados Financieros tanto a nivel de cada empresa (vertical) 
como (horizontalmente) a nivel de nuestras distintas Divisiones (Industrial, Comercial y 
Alimentos). 

Este cambio ha permitido a Agri-Corp: 

 Disponer de una única plataforma de sistemas. 
 Reducir la distancia entre lo que los sistemas anteriores le permitían hacer y lo que 

se necesitaba que hicieran. 
 Incrementar la habilidad para gestionar el negocio y optimizar nuestros procesos. 
 Optimizar al RRHH (procesos/personas). 
 Incrementar el Ingreso. 
 Reducir el gasto. 
 Habilitar la capacidad para conducir el cambio en la organización. 
 Facilitar la implementación de Servicios Corporativos. 
 Crear una sola estructura de gobierno. 
 Reducir tiempos de cierres de Estados Financieros. 

7.5 Planificación Estratégica 2015-20174 
 
 Al cierre del año 2016 se alcanzaron activos de C$3,085.13 millones y un patrimonio 

de C$809.35 millones. 
 Se alcanzaron ventas de C$5,738.1 millones y EBITDA de C$478 millones. 

                                            
4 Para una comprensión clara y completa de los elementos de planificación Estratégica de Agri-Corp & 

Subsidiarias descritos en este apartado deben leerse los supuestos de las proyecciones, revelados en 
la sección 11.1.1 del presente prospecto, en donde se detallan tanto para Agri-Corp como para sus 
subsidiarias los supuestos de las proyecciones para las ventas, costos, gastos operativos y gastos 
financieros. 
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 Diversificación de productos (más del 37% en ventas por concepto de otros 
productos de consumo básico y representaciones). 

 El Modelo de Negocio continúa consolidándose desde la cadena de abastecimiento 
de arroz hasta tener más de 17,700 puntos de venta al detalle en Nicaragua. 

 Sus fortalezas están basadas en que el producto lo consumen toda la población 
independientemente de su estrato social. La demanda es inelástica, es decir que se 
consume independiente del precio del producto. Es un producto de consumo masivo 
y básico en la dieta nicaragüense. 

 Posee una plataforma única de tres (3) Centros de Distribución con capacidades de 
almacenamiento conjuntas instaladas de 6,700 toneladas métricas.  

 Consta de cuatro plantas procesadoras de arroz, dos centros de almacenamiento y 
secado, una planta productora de huevos y una planta procesadora de sal. 

 Marcas líderes, por ejemplo; Faisán en Nicaragua. En Nicaragua, Agri-Corp #1 en 
venta de arroz con el 65% de participación de mercado.  

 La empresa tiene un enorme Poder de Compra. (Únicos en Centroamérica) 
 Aprovechamiento de oportunidades de Mercado. 
 
Impacto directo de los elementos de planificación estratégica anteriormente 
descritos en la rentabilidad de la empresa. 

La estrategia financiera de Agri-Corp en el período analizado se orienta hacia un 
fortalecimiento de su balance general y un modelo de negocio más rentable. Esto se 
conseguirá a través del aumento de la productividad del activo fijo, gracias al 
“rightsizing”5 de sus activos fijos, la continua modernización de sus procesos industriales, 
mayor eficiencia en el manejo de sus activos operacionales, el aumento de las ventas y, 
por último, aunque no menos importante, el control de sus gastos operativos.  

Dentro de esta estrategia, la compañía espera continuar con el presente programa de 
emisiones de valores desmaterializados representativos de renta fija y espera disponer 
del monto total autorizado de US$15,000,000.00 para financiar el capital de trabajo de 
sus operaciones, así como continuar con la colocación en mercado primario de la 
presente emisión de acciones preferentes cuyo monto total autorizado es de 
US$10,000,000.00 y tienen como objetivo el fortalecimiento de su base patrimonial. 
Desde esta perspectiva, la opción de uso de bonos y papeles comerciales y la emisión 
de acciones preferentes resulta parte importante en la estrategia desarrollada. 

Valores Corporativos enfocados en: 

 La generación de valor económico. 
 Filosofía de Negocio Incluyente: Relaciones Duraderas 
 Valoración del Capital Humano: Cultura del Mejor Esfuerzo. 
 Integridad, respeto y tolerancia. 
                                            
5 “Rightsizing” quiere decir tamaño adecuado o estructura optima de sus activos. 
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La corporación ha desarrollado varios proyectos y programas. Por Ejemplo: Programa 
P.A.P.A. y la empresa NICASAL con el Tema de las cooperativas. Se posee un Gobierno 
Corporativo en todas las empresas del Grupo, incluyendo la Holding Grain Hill. 

El Futuro: 

Continuar creciendo en los Mercados Locales. Hay muchas Oportunidades que pueden 
ser aprovechadas. 

Según estudios de mercado de la industria, el consumo global de Alimentos y Bebidas 
No Alcohólicas en el hogar representa U$8BN de los cuales 2.091BN corresponde a 
Alimentos Básicos (pan, arroz, cereales, confitería, azúcar, aceites y grasas) y 654MM a 
Bebidas No Alcohólicas (gaseosas, café, té y bebidas calientes). En Centroamérica el 
consumo de Alimentos y Bebidas No Alcohólicas equivale a U$39.5BN y particularmente 
en Nicaragua dicho consumo es de U$2.7BN.6 

Agri-Corp es líder en el mercado de alimentos básicos con una participación de mercado 
de cerca del 20%. Es el líder nacional en distribución de arroz, harina de trigo y harina 
de maíz abasteciendo cerca del 65%, 37% y 75% del consumo local, respectivamente.  

A futuro, todo crecimiento estará basado en el procesamiento y generación de valor 
agregado en los productos que ya se tienen.  

 Se buscará mayor rentabilidad. 
 Integración de la plataforma tecnológica.  
 Eficiencia operativa.  
 Optimizar la logística de distribución, para tener mayor cobertura, especialmente 

Norte, Centro y Costa Atlántica (Nicaragua) 
 Hay todo un plan de inversión (Agri-Corp) en equipos industriales y almacenamiento, 

para tener reducción en costos de aproximadamente 1.5 millones de dólares al año. 
 
Actualmente, por medio de la emisión de acciones preferentes por medio de la Bolsa de 
Valores de Nicaragua (BVDN) se está haciendo toda una reestructuración financiera, 
para aumentar la liquidez y reducir los costos financieros. 

Asimismo, por medio del programa de emisiones de bonos y papeles comerciales la 
empresa ha diversificado sus fuentes de fondeo operativo y por medio de la 
reestructuración del programa implementada en los últimos meses de 2014 al pasar de 
cinco (5) series de tres millones (U$3,000,000.00) a diez (10) series de un millón 

                                            
6 Fuentes de los estudios de mercado de la industria: 

 Frost & Sulivan, European Central Bank. 
 Banco Mundial, Bancos Centrales e Institutos de Estadísticas. 
 Population Pyramid, Cifras en U$ constantes del 2010 
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quinientos mil Dólares (U$ 1,500,000.00) cada una, ha logrado optimizar su flujo de caja 
al ahora estar las series y sus respectivos vencimientos distribuidos a lo largo del año. 

Otros puntos estratégicos necesarios de mencionar son los siguientes: 
 Enfoque en aquellos negocios con mayor capacidad de generar valor económico.   
 Mantener NICASAL como centro de costo.   

 El crecimiento futuro está basado en la diversificación de productos de consumo 
básico. 
 Aumento de participación en otros productos básicos (azúcar, harina de maíz, 

frijol, aceite, etc). 
 Incremento de margen por medio de subproductos de alimentos básicos. 
 Mayor distribución de otros productos de consumo masivo.  

 
 Continúa en proceso de ejecución el plan de redimensionamiento de las operaciones 

iniciado en el 2013 orientado a una mayor eficiencia operativa y comercial.   
 Ahorros en gastos operativos. 
 Presupuesto de gastos del 2017 basados en comportamiento real de gastos en 

el año 2016. 

 Principal reto es disminuir el costo financiero.   
 Metas: Deuda/Patrimonio de 70%-30%, Liquidez de 1.15, ROE de 15% 
 Medidas tomadas en el 2013: Emisión de US$5MM en Acciones Comunes en 

Grain Hill; colocación de cerca de US$500K en Acciones Preferentes; 
restructuración de US$10MM de financiamiento de corto a largo plazo; mejora en 
la rotación de cuentas por cobrar. 

 Combinación de medidas harán costos financieros más competitivos. 
 
Metas 2015-2017 
 
 Ventas  
 1.2% de incremento anual en ventas de arroz y harina de trigo.  
 En las categorías de productos adquiridos o representaciones, el crecimiento de 

las ventas proyecta la incorporación de nuevas categorías de productos a partir 
del 2do. semestre del 2015, más un crecimiento del 1.0% anual en las categorías 
ya existentes. Esta estrategia permitirá que las ventas de representaciones 
absorban el 21% de las ventas totales de Agri-Corp en el 2017.  

 Mantener un Margen Bruto mínimo de 17%.  
 
 Gastos  
 Reducir Gastos Operativos sobre ventas un 1% anual del 2015 al 2017. Dentro de 

este esfuerzo, se mantienen vigentes los objetivos de austeridad fijados para los 
gastos administrativos, aprobados el 2do semestre del 2014 dentro del plan de 
“rightsizing” y se continúa operando sobre la base de un sistema de control 
presupuestario que utiliza el programa FM-SAP.   

 Reducir Gastos Financieros a 2.2% sobre Ventas Netas en 2017.  
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 Rentabilidad  
 Lograr por lo menos 3% de Utilidad Neta sobre Ventas Netas.  
 15% de ROE, mínimo.  

 
 Estructura de Capital y Liquidez  
 Deuda/Patrimonio: 70/30  
 Razón Circulante: 1.15 

 
 
8 Directores, personal gerencial y empleados. 

8.1 Directores y personal gerencial. 

8.1.1 Detalle de los directores. 
 

1. Grain Hill Corporation, S.A. Representada por el Ing. Amílcar Ybarra-Rojas 
Brogden. 

La información referente a Grain Hill Corporation, S.A. como accionista de Agri-Corp 
se detalla en el presente prospecto en el apartado 6.2.3, referente a la posición 
accionaria de Agri-Corp dentro del grupo al que pertenece. Mientras que la información 
referente a don Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen se describe a continuación: 

 Cargo: Presidente de la Junta Directiva en representación de la sociedad Grain 
Hill Corporation, S.A. 

 Nacionalidad: nicaragüense. 
 Año de nacimiento: 1956 
 Poderes que ostenta: Apoderado General de Administración según el Pacto 

Social en virtud del cargo de Presidente de la Junta Directiva. 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015.  
 Vencimiento: Dos años pudiendo ser re-electos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.   

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses. 
 Relación de parentesco: El Ing. Ybarra-Rojas Brodgen es hermano de doña 

Amelia Ybarra Rojas Brodgen, quien ostenta el cargo de Directora. 

2. Claudio José Rosales Lacayo  
 

 Cargo: Vice-Presidente de la Junta Directiva 
 Nacionalidad: nicaragüense 
 Año de nacimiento: 1956 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015 
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 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 
consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.   

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses 
 Relación de parentesco: Ninguna. 

3. Ernesto Palazio Hurtado 

 Cargo: Secretario de la Junta Directiva 
 Nacionalidad: nicaragüense 
 Año de nacimiento: 1942 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015  
 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.  

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses. 
 Relación de parentesco: Ninguna. 

4. Alberto Belli Alfaro 

 Cargo: Vice-Secretario de la Junta Directiva 
 Nacionalidad: nicaragüense 
 Año de nacimiento: 1930 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015  
 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.  

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses. 
 Relación de parentesco: Ninguna. 

5. Emilio Chamorro Solórzano 

 Cargo: Tesorero de la Junta Directiva 
 Nacionalidad: nicaragüense 
 Año de nacimiento: 1963 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015  
 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.   

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses. 
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 Relación de parentesco: Ninguna. 

6. Guillermo Novoa Yúdice 

 Cargo: Vice-Tesorero de la Junta Directiva 
 Nacionalidad: salvadoreño 
 Año de nacimiento: 1947 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015  
 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.   

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses. 
 Relación de parentesco: Ninguna. 

7. Roberto Vargas Mantica 

 Cargo: Director de la Junta Directiva 
 Nacionalidad: nicaragüense 
 Año de nacimiento: 1967 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015  
 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.   

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses 
 Relación de parentesco: Ninguna. 

8. Amelia Ybarra Brogden 

 Cargo: Director de la Junta Directiva. 
 Nacionalidad: nicaragüense 
 Año de nacimiento: 1962 
 Poderes que ostenta: Ninguno 
 Fecha de nombramiento: 07 de agosto de 2015  
 Vencimiento: dos años pudiendo ser reelectos para diferentes períodos 

consecutivos y continuarán en sus funciones hasta que las personas designadas 
para sustituirlos tomen posesión de sus cargos.   

 El tiempo durante el cual lo ha ejercido: 22 meses. 
 Relación de parentesco: Hermana del Ing. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen, quien 

ejerce la presidencia de la sociedad en representación de la sociedad Central 
American Rice. 
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No existe en los estatutos de la empresa ninguna cláusula o política que se refiera a la 
facultad de las personas relacionadas entre sí para votar en una propuesta o contrato en 
los que tenga interés, así como la facultad para votar en una compensación para sí 
mismo o para cualquier miembro de la Junta Directiva. 

Asimismo, en el siguiente cuadro se detallan los directores de Agri-Corp que ejercen 
cargos de Director en otras sociedades. 

 

8.1.2 Funciones de los directores. 
 
1) Grain Hill Corporation, S.A. Representada por el señor Amílcar Ybarra-Rojas 

Brodgen, como presidente con las siguientes funciones: 
a) Ejerce la representación judicial y extrajudicial de la sociedad con facultades 

de apoderado general de administración. 
b) Presidir las sesiones de Juntas Generales de Accionistas y Juntas 

Directivas. 
c) Velar por la buena marcha de los negocios sociales y por el fiel cumplimiento 

de las leyes de los estatutos y de las resoluciones tomadas. 
2) Claudio Rosales, vicepresidente con la función de suplir al presidente en su 

ausencia con las mismas facultades que aquel. 
3) Ernesto Palazio Hurtado, secretario con las siguientes funciones: 

a) Ser el órgano ordinario de comunicación de la sociedad. 
b) Lleva el Libro de Actas y el Libro de Registro de Acciones. 

4) Alberto Belli Alfaro, Vice-secretario con la función de suplir al secretario en su 
ausencia con las mismas facultades que aquel. 

5) Emilio Chamorro Solórzano, Tesorero. 
6) Guillermo Novoa Yúdice, Vice-tesorero. 
7) Amelia Ybarra Brogden, Director. 
8) Roberto Vargas Mántica, Director. 

Presidente

Presidente

Tesorero 

Vice‐presidente 

Ernesto Palazio Hurtado Secretario  Secretario

Alberto Belli Alfaro Vice‐Secretario  N/A

Emilio Chamorro Solorzano Tesorero  Vice‐presidente

Guillermo Novoa Yúdice Vice‐Tesorero Tesorero

Amelia Ybarra Brogden Director N/A

Roberto Vargas Mántica Director Secretario

CargoDirectores Agri‐Corp
Cargo en la Junta Directiva 

de Agri‐Corp

Otras sociedades donde 

ocupan cargos de directores

ISF

Hidroponicas de Nicaragua

Hidroponicas de Nicaragua

IP Management*

ISF

IP Management*

N/A

Claudio Rosales Lacayo Vice‐Presidente 

Amílcar Ybarra‐Rojas 
Presidente en 

representación de Grain Hill

IP Management*

N/A

IP Management*
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La Junta Directiva es el máximo órgano de administración de la sociedad y actúa de 
forma colegiada. Para más detalle sobre las funciones específicas de ésta, referirse al 
Pacto Social y Estatutos vigentes de la sociedad. 

8.1.3 Personal Gerencial de Agri-Corp, S.A.  

 

Nombre del Ejecutivo Experiencia

Ing. Hugo Abello Banfi                 

Gerente País

Ingeniero Industrial graduado de la Universidad Javeriana de Colombia. El Ing. Abello cuenta con
23 años de experiencia profesional en reconocidas empresas multinacionales. En British
American Tobacco trabajó 18 años, llegando a ocupar el cargo de Gerente País de Honduras,
El Salvador y Nicaragua. Tamién laboró en Dow Chemical Company en Colombia y Seagrams
Wine and Spirits en Mexico, ocupando cargos gerenciales en Cadena de Suministros y Trade
Marketing.

Lic. Ruth López López.            
Gerente Financiero

Lic. en Contabilidad Pública y Finanzas en la Universidad Nacional Autónoma de Nicaragua
(UNAN), Seminarios de Alta gerencia en (INCAE), introducción al código tributario de
Nicaragua, entre otros: Ha sido Contador General de CECASA, Gerente Financiero
Administrativo en COMERSA, Gerente Financiero administrativo de Agri-Corp, entre otros.

Lic. Francisco Navarro.            
Gerente de Compras

Licenciado en Administración de Empresas con énfasis en Mercadeo de la Universidad
Interamericana en Costa Rica. Ha laborado como: Gerente de Trillo en Arrocina (Industrias
Nacionales Agrícolas, S.A), Gerente Administrativo en Industrias Gemina, S.A, entre otros

Ing. Aníbal Cruz.                 
Gerente Industrial.

Ingeniería Civil en Universidad Nacional de Ingeniería (UNI), Máster en Ciencias Económicas en
la Universidad Estatal de Rostov del Don. Ha sido Gerente General de Agroindustrias de
occidente, S.A., Gerente General de Molinos del pacífico, S.A., entre otros.

Lic. Modesto Sandino.            
Gerente de Logística y Distribución

Licenciado en Administración Industrial en UCA, Postgrado en Gerencia de Mercadeo y
publicidad en la Universidad Thomas More, Seminarios en Integración de Equipos Gerenciales
(INCAE), los diez pasos de las ventas (ICEMV), entre otros. Ha sido Ejecutivo de cuentas en
Emjay Corporation Milwaukee, Wisconsin, Gerente de ventas en GEMINA, entre otros.

Lic. Juan Ramón Vega.           
Gerente Administrativo.

Lic. En Contaduría Pública y Finanzas, en la Universidad Nacional Autónoma de Nicaragua
(UNAN), Postgrado de Gerencia Financiera en la UCA, Postgrado en Gerencia de Recursos
Humanos en UCA, etc. Ha laborado como: Gerente. Administrativo financiero en Fábrica de
Fósforos, Gerente. Administrativo financiero en CECASA.

Lic. Karla Sanchez Barreto.        
Gerente Legal.

Lic. Ciencias Jurídicas y Social en la Universidad Centroamericana (UCA), Seminarios en
políticas de Competencia (UNCTADD), Derecho laboral, Maestría en Asesorías de Empresas,
entre otros. Ha laborado como consultora en el Banco Central de Nicaragua, Docente en la
Universidad Americana (UAM), entre otros.

Lic. Carlos Salinas Tijerino.        
Gerente de Comunicación, Desarrollo 

Humano y Calidad.

Lic. Comunicación Social en la Universidad Regiomontana de Monterey, México,
Especialización en Relaciones Humanas, Diplomado en Desarrollo Organizacional, ha sido
Gerente de Proyectos foráneos y capacitación en ADMIC en Monterey, Gerente de Ventas
Nacional, División Corrugados y Plegadizos en Envases Plegadizos Gamma, Paesano Printing,
Paper Board Products de México.

Lic. Cornelio Porras Cuellar.       
Auditos Interno.

Lic. En Contabilidad Pública y finanzas de la Universidad Nacional Autónoma de Nicaragua
(UNAN), Maestría en Contabilidad con énfasis en finanzas en la Universidad de Ciencias
Comerciales (UCC). Ha laborado como: Vicepresidente de la Asociación Interamericana de
Contabilidad (AIC), Docente en varias instituciones como el Colegio de Contadores Públicos de
Nicaragua y otros.  

Lic. Arturo Vaughan D.            
Gerente de Comercialización

Licenciatura de la Universidad Centroamerica (UCA) y Maestría en Administración de Empresas
de la Universidad de Londres (LBS). Ha laborado como: Vicepresidente de San Francisco
Estates, Presidente de la Asociación Nacional de Avicultores (ANAPA), Vicepresidente del
Consejo Superior de la Empresa Privada (COSEP), Presidente de la Asociacion de
Distribuidores de Productos de Consumo de Nicaragua (ADIPRONIC),Vicepresidente
International de Western Forms.  
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Al definir las relaciones de parentesco en los acápites 8.1.1 y 8.1.2 del presente 
prospecto, se está considerando un solo conjunto compuesto tanto por el personal 
directivo como por el personal gerencial de Agri-Corp. 

Asimismo, en el siguiente cuadro se detallan los miembros del personal gerencial de 
Agri-Corp que ejercen cargos de director en otras sociedades. 

 

8.1.4 Funciones del personal gerencial. 
 
1) Gerente General. 
 Dirige y gestiona las actividades de diagnóstico y planificación de la operatividad 

de las Gerencias a su cargo. Guía al equipo de trabajo en la definición e 
identificación de problemas y desarrollo de planes de trabajo, empleando 
principios de resolución de problemas 
 

 Desarrolla y analiza la cadena del valor para identificar oportunidades de 
crecimiento con los clientes. Planifica y gestiona las tareas para definir los futuros 
procesos, capacidades, aplicación de tecnología y medición del rendimiento 
KPI’s de la empresa 
 

 Diseña y realiza las pruebas y planes de despliegue de las soluciones de 
negocio. Hace seguimiento del logro de los beneficios estratégicos, financieros 
y operativos asegurando que se obtienen los resultados más óptimos y previstos 
para la empresa y realiza los ajustes a los programas en caso de ser necesario. 
Colabora con la definición de los cambios estructurales y culturales necesarios 
para alcanzar los objetivos de Agri-Corp. 

 

Item Nombres y Apellidos Cargo Nacionalidad
Fecha de 

Nacimiento
Fecha de 

Nombramiento
Vencimiento de 
Nombramiento

Relacion o 
Parentezco 

1 Ing. Hugo Abello Banfi Gerente País Colombiano 27/08/1967 Julio 2014 Indefinido Ninguna

2 Lic. Ruth López López. Gerente Financiero Nicaraguense 21/10/1963 Mayo 2000 Indefinido Ninguna

3 Lic. Francisco Navarro. Gerente de Compras Nicaraguense 04/08/1965 Jul 1999 Indefinido Ninguna

4 Ing. Aníbal Cruz. Gerente Industrial Nicaraguense 14/08/1966 Feb 2000 Indefinido Ninguna

5 Lic. Arturo Vaughan Gerente de Comercialización Nicaraguense 05/12/1952 Nov 2005 Indefinido Ninguna

6 Lic. Modesto Sandino. Gerente de Logística y Distribución Nicaraguense 08/07/1963 Mayo 2000 Indefinido Ninguna

7 Lic. Juan Ramon Vega. Gerente Administrativo Nicaraguense 26/01/1957 Jul 1999 Indefinido Ninguna

8 Lic. Karla Sanchez Barreto. Gerente Legal Nicaraguense 20/02/1958 Mar 2002 Indefinido Ninguna

9 Lic. Carlos Salinas Tijerino. Gerente de Comunicación Nicaraguense 21/01/1956 Oct 2002 Indefinido Ninguna
10 Lic. Cornelio Porras Cuellar. Auditor Interno Nicaraguense 21/02/1957 Mayo 2001 Indefinido Ninguna

Aníbal Cruz Lacayo Gerente Industrial Vocal 

Modesto Sandino Morín
Gerente de Logística y 

Distribución Vocal 

Gerentes Agri‐Corp Cargo
Otras sociedades donde 

ocupan cargos de directores
Cargo

Nicasal

Nicasal
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2) Gerente de Comercialización. 

Tiene la responsabilidad de participar en la elaboración del BP de la empresa, 
planificar las actividades anuales de mercadeo y venta de los productos que 
comercializa la empresa en los diferentes canales de distribución; dirigir y coordinar 
la gestión eficiente de estas actividades, incluyendo la selección de nuevos 
productos y depuración de productos no rentables, a través de la gestión de 
mercadeo, las categorías y los canales de ventas; y velar por la satisfacción de los 
clientes.  
 
Asimismo, es responsable del seguimiento a los indicadores de rentabilidad por 
canal, por producto, por marcas y por rutas, de la obtención de los resultados y de la 
mejora continua de las estrategias y los procesos de comercialización, bajo el 
enfoque de la cadena de suministros, servicio al cliente y rentabilidad sostenible. 
 

3) Gerente de Compras. 
Tiene la responsabilidad de Planificar, ejecutar, y controlar todo el proceso de 
compras de Materia Prima nacional e importada e insumos industriales necesarios 
para el proceso productivo procurando la mejor calidad, el mejor precio del mejor 
proveedor.  
 
En esta actividad incluye la compra de Productos Adquiridos paras su 
comercialización, garantizando su debido registro y control. Establece, desarrolla y 
controla la asistencia técnica y financiera a los productores nacionales. Tiene como 
función garantizar el proceso de importaciones y exportaciones de materia prima, 
productos adquiridos, repuestos, partes industriales y cargas consolidadas. 
 

4) Gerente de logística y distribución. 
Es responsable de la planificación de la demanda y de la disponibilidad del inventario 
en el momento y lugar oportunos, para garantizar la distribución eficiente de los 
productos que comercializa la empresa a través de los diversos canales de venta, 
supliendo la demanda de los clientes a su entera satisfacción, y asegurando la 
eficiencia en los costos de los procesos que intervienen en la cadena de logística y 
distribución. 

5) Gerente Financiero. 
Es el responsable de Planificar, Organizar, Dirigir y Controlar las actividades que 
desarrolle la empresa en el área Financiera y presenta los Estados Financieros 
Mensuales que reflejan la situación económica-financiera de la Empresa al Gerente 
de País, y Contralor para su análisis y revisión.  Los Estados Financieros Mensuales 
serán finalmente aprobados por la Dirección Corporativa Financiera.   
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Comprende las siguientes funciones: 

 Ejecutar los lineamientos claves estratégicos financieros de la Empresa 
garantizando el cumplimiento de las políticas financieras, Normas Internacionales 
de Información Financiera (NIFF) y Principios Contables, y que estos estén en 
completa sinergia con los objetivos estratégicos de Agri-Corp. 

 Planificar, organizar y controlar a través de los subordinados de líneas los 
procesos de Planificación Financiera, de presupuestos y gastos anuales de las 
diferentes áreas de Agri-Corp, preparando los respectivos informes de análisis y 
evaluaciones de los indicadores económicos financieros de la Empresa. 
 

6) Gerente de Comunicación, Desarrollo Humano y Calidad. 
Planificar, dirigir y coordinar la dinámica estructural y funcional, normando y 
aplicando los principios organizacionales en el acoplamiento de las estructuras 
organizativas, descripción de los puestos y procedimientos, al desarrollo del negocio, 
a los principios del sistema de gestión de calidad y de cuido del medio ambiente; 
regula la gestión y promueve el desarrollo del talento, con un enfoque y en 
correspondencia con las estrategias corporativas, mediante políticas y normativas 
enmarcadas en la legislación laboral y de higiene, salud y seguridad ocupacional; 
con el fin de garantizar la imagen corporativa, mediante elementos claves de 
caracterización en términos de calidad e inocuidad de los productos, servicios, 
principios, valores, estilo de liderazgo, que marquen la identidad y excelencia 
corporativa. 
 

7) Gerente Legal. 
Ofrecer la asesoría legal de manera proactiva, oportuna y pertinente, con base en 
opiniones jurídicamente fundamentadas, a fin de que la toma de decisiones de los 
órganos corporativos y de las unidades empresariales, se realice en el marco jurídico 
correspondiente, y prevenir y/o corregir riesgos o controversias de carácter legal que 
afecten el funcionamiento, el patrimonio económico de la corporación y su imagen. 
 

8) Gerente Industrial. 
Planifica, organiza, dirige y coordina las actividades de producción de la empresa, 
con base en el Plan anual de Negocios de la empresa, el Plan de Producción 
mensual y semanal, y en modelos de gestión que permitan aumentar la productividad 
en el proceso de almacenamiento e industrialización, dando seguimiento oportuno a 
los indicadores de producción, proponiendo inversiones en el proceso industrial que 
permitan operar a bajos costos y con mejor calidad, mejorando de manera continua 
los procedimientos industriales para cumplir con los estándares de calidad 
internacionales. 
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8.1.5 Políticas de compensación del personal gerencial. 
 
La empresa cuenta con una política escrita para la compensación de todo su personal, 
incluido el personal gerencial. La política establece todos los lineamientos y 
procedimientos que rigen los temas relacionados con la compensación del personal, así 
como los responsables de su aplicación. 

En la sección 12.1.16 en los anexos del presente prospecto se presenta la Política 
Salarial de Agri-Corp. 

8.1.6 Prácticas de selección de la Junta Directiva. 
 
Según lo estipulado en el Código de Gobierno Corporativo, las políticas referentes a los 
miembros de la Junta Directiva son las siguientes: 

Los miembros de la Junta Directiva deben reunir al menos los siguientes requisitos:  
 

1) Personas de reconocida honorabilidad.  
 

2) Contar con amplia experiencia empresarial o en materia administrativa.  
 

3) Algunos miembros de la Junta deberán tener estudios universitarios afines a la 
actividad comercial a que se dedica el Grupo, con el propósito de procurar un 
equilibrio de conocimientos en las áreas particulares de las subsidiarias que integran 
el Grupo.  
 

4) Capacidad y objetividad para ejercer sus funciones con independencia, es decir, con 
la capacidad de extraer sus propias conclusiones tras haber considerado con 
imparcialidad toda la información y opiniones relevantes.  
 

5) Comprender claramente sus funciones en el gobierno corporativo y ser capaces de 
aplicar su buen juicio en asuntos que atañen al Grupo.  
 

6) Consagrar el tiempo y los recursos que sean necesarios para el cumplimiento de sus 
responsabilidades y funciones, como miembros de Junta Directiva. 
 

7) Desenvolverse, interna y externamente, con la discreción máxima, en relación con 
los temas o asuntos discutidos en el seno de la Junta Directiva o Comités de Apoyo 
en los cuales participen.  

 
No obstante, lo anterior, el Grupo se reserva la potestad de solicitar, cuando lo considere 
pertinente, cualquier otro tipo de requisitos en forma y fondo, que se considere adecuado 
para el beneficio y permanencia de la organización en el largo plazo.  
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No podrán ser miembros de Junta Directiva:  
 
1) Ejecutivos o empleados del mismo Grupo o subsidiarias, salvo que la Junta Directiva 

así lo permita.  
 

2) Los directores, funcionarios o empleados de cualquier otro Grupo Económico 
competidor, estatal o privado.  
 

3) Los que se encuentren en estado de quiebra, suspensión de pagos o concurso de 
acreedores y, en ningún caso, quienes hubieren sido calificados judicialmente como 
responsables de una quiebra culposa o dolosa.  
 

4) Los que hayan sido condenados mediante sentencia firme, por delitos contra la fe 
pública o la propiedad.  
 

5) Los que hayan sido suspendidos, separados o inhabilitados para ocupar cargos 
administrativos o de dirección en entidades reguladas o supervisadas por los 
órganos de regulación o supervisión financiera.  
 

6) Las personas a quienes se les haya comprobado judicialmente participación en 
actividades relacionadas con el narcotráfico y delitos conexos, y con el lavado de 
dinero y de otros activos.  
 

7) Los miembros de la Junta Directiva del Grupo no podrán desempeñar los cargos de 
gerente general o ejecutivo de la entidad y sus subsidiarias, salvo que la Junta 
Directiva así lo permita. 

 
Los miembros de Junta Directiva deberán:  
 
1) Abstenerse de participar en actividades que puedan comprometer su integridad en 

relación con el acceso a información privilegiada y/o confidencial que en virtud de su 
cargo asignado hayan obtenido.  
 

2) Inhibirse en la participación de las sesiones de Junta Directiva, de su discusión y  
 

3) resolución, así como de cualquier toma de decisión, que involucren temas 
relacionados directamente con sus intereses o de sus parientes, hasta segundo 
grado de consanguinidad.  
 

4) Ejecutar acciones que directa o indirectamente vayan en contra de los intereses del 
Grupo, de su imagen y de la de los ejecutivos, miembros de Junta o de los diferentes 
Comités de Apoyo.  
 

5) No participar en las sesiones de Junta Directiva, de su discusión y resolución, así 
como de cualquier toma de decisiones, en los cuales exista un posible conflicto de 
interés actual de tipo económico, psicológico, emocional, asociativo, o de autoridad 
con cualquiera de las partes o sus representantes.  
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Nombramiento de la Junta Directiva. 
 
1) La Asamblea de Accionistas nombrará a los ocho (8) miembros de la Junta Directiva, 

de entre los socios que cumplan los requisitos.  
 

2) Los miembros de la Junta Directiva serán nombrados por la Asamblea de Accionistas 
por períodos de dos (2) años, con posibilidad de reelección.  
 

3) La Asamblea o quien ésta designe deberá evaluar las características de cada uno 
de los candidatos a miembros de la Junta Directiva.  
 

4) Para ser nombrado miembro de Junta Directiva, los candidatos deberán presentar 
una declaración jurada del cumplimiento de los requisitos vigentes, debidamente 
autenticada por Notario Público. Esta declaración deberá ser actualizada ante 
cualquier cambio.  
 

5) Si un miembro de la Junta Directiva deja de cumplir con los requisitos de idoneidad 
establecidos, la entidad debe proceder a su sustitución, según los lineamientos 
establecidos en los estatutos o en la legislación que la regula. Esta documentación 
estará a disposición del órgano supervisor respectivo, el cual tendrá acceso para 
revisar el cumplimiento de los requisitos indicados.  

 
Causas de Cese.  
 
Los miembros de la Junta Directiva cesarán en sus funciones como miembro de la Junta 
Directiva del Grupo cuando:  

 
1) Se deje de cumplir los requisitos establecidos en el artículo 6.  

 
2) Se incurra en alguna de las prohibiciones contempladas en el artículo 7 y 8.  

 
3) Por declaratoria de incapacidad o de ausencia.  

 
4) A criterio de la Asamblea de Accionistas del Grupo.  

 
En estos casos, caducará la designación de miembro de la Junta y se procederá a 
evaluar la conveniencia de sustitución del mismo, conforme lo señalado en sus estatutos 
sociales. 

8.1.7 Políticas de compensación de los directores. 
A la fecha de elaboración del presente Prospecto Consolidado, Agri-Corp se encuentra 
en proceso de elaborar políticas escritas en referencia a la compensación de su Junta 
Directiva. En la práctica, la empresa realiza un pago mensual en concepto de dieta, dicho 
pago es fijo y no depende del número de sesiones de Junta Directiva que se efectúen al 
mes. Asimismo, se les paga seguro médico personal. 
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8.2 Empleados. 
 
Al cierre del mes de mayo del año 2017, Agri-Corp posee un total de 618 trabajadores 
fijos y 396 trabajadores temporales (33 en promedio mensual). 

La Corporación posee un total de 4 sindicatos ubicados en: Centro Industrial Chinandega 
(2), Centro Industrial Tipitapa (1) y CEDIS Managua Norte (1). Al cierre del mes de marzo 
de 2017, hay un total de 272 empleados afiliados a los sindicatos, los cuales representan 
el 44% del total de los empleados de Agri-Corp en ese corte y se distribuyen de la 
siguiente manera: 

 

8.3 Participación social de directores personal gerencial y empleados. 
 
Con respecto a la participación social de los directores, personal gerencial y los 
empleados, únicamente los directores de la compañía son poseedores de una acción 
cada uno, a excepción del Sr. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen, quien actúa en 
representación de la sociedad Grain Hill Corporation, S.A. (socio mayoritario de la 
Corporación) y en nombre de esta es poseedor de 476,169 acciones (97.223% del capital 
social suscrito y pagado). 

8.4 Aspectos de Gobierno Corporativo. 
 
El emisor cuenta con un código interno de conducta que rige las funciones de todos sus 
empleados y personal gerencial, siendo este de obligatorio cumplimiento para los 
mismos, el mismo fue dado a conocer en forma impresa a todos los empleados en el 
momento de su aprobación por la Junta Directiva, firmando estos una declaración de 
haberlo leído, igualmente, como política de recursos humanos, todas las nuevas 
admisiones de personal deben cumplir con el requisito de la lectura del mismo y firmar la 
declaración al respecto.   

Para su consulta al público inversionista el código de conducta se encuentra disponible 
en las oficinas del emisor y del puesto de bolsa que intermedia los Valores. Asimismo, el 
código de Gobierno Corporativo se encuentra publicado en la página web del emisor 

Centro Industrial 
Cantidad de 

colaboradores

Colaboradores 

Sindicalizados a 

marzo 2016

OFICINA CENTRAL MANAGUA 134 0

CEDIS MANAGUA 172 90

CENTRO INDUSTRIAL CHINANDEGA 123 99

CEDIS CHICHIGALPA 30 12

CENTRO INDUSTRIAL TIPITAPA 53 35

CENTRO INDUSTRIAL SEBACO 9 0

CENTRO INDUSTRIAL SAN ISIDRO  99 36

Total  620 272
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8.4.1 Comité de Auditoría. 
 
La empresa cuenta con un Comité de Auditoría que actúa como órgano de apoyo para 
el control y seguimiento de las políticas, procedimientos y controles que se establezcan.  
 
El Comité de Auditoría es un cuerpo colegiado integrado por un mínimo de dos directores 
de la Junta Directiva u órgano de dirección equivalente. Adicionalmente, el comité puede 
contar con miembros externos a la organización. 
 
Para el ejercicio de sus funciones, este comité cuenta con, al menos un miembro 
especializado en el área financiero-contable, que tenga como mínimo, grado académico 
en el área de administración de negocios o contaduría pública y experiencia mínima de 
cinco años. Este requisito podrá ser provisto por un miembro externo. 
 
La Junta Directiva es el órgano responsable de nombrar las personas idóneas para que 
cumplan con el objetivo de este comité. Las personas que integren este comité serán 
responsables de desempeñar a cabalidad las funciones encomendadas por la Junta 
Directiva.  

 Integración del comité de auditoría. 
 

 
 

 Competencias de los miembros del comité de auditoría. 
 

1) Claudio Rosales 

Fue presidente y CEO de Tip-Top Industrial, la cual fue vendida a Cargill en el año 2000. 
En la actualidad, ocupa el cargo de presidente y CEO de Rosticería Tip-Top, una 
franquicia de venta al detalle de pollo frito. Además, es socio y director de Grain Hill y 
director de Agri-Corp, CACSA y ASF. 

2) Alberto Belli  

Actual Presidente de varias Empresas Agropecuarias Nicaragüenses tales como: 
Industrias Nacionales Agrícolas, S.A.; Corporación Agrícola, S.A.; Industria Comercial 
San Martín, S.A.; Inversiones Belgas Nicaragüenses, S.A. 

 

Item
Nombres y 
Apellidos

Cargo dentro 
del comité

Nacionalidad
Fecha de 

Nacimiento

Fecha de 
Nombramiento 

en el comité

Vencimiento de 
Nombramiento

Relación o 
Parentezco 

1 Claudio Rosales Presidente Nicaragüense 21/06/1956 Agosto 2004 Indefinido Ninguno

2 Alberto Belli Vice-Presidente Nicaragüense 07/02/1930 Agosto 2004 Indefinido Ninguno

3 Ernesto Palazio Miembro Nicaragüense 22/10/1942 Agosto 2004 Indefinido Ninguno

4 Emilio Chamorro Miembro Nicaragüense 04/04/1963 Abril 2009 Indefinido Ninguno

5 Amelia Ybarra Miembro Nicaragüense 31/01/1962 Agosto 2004 Indefinido Ninguno

6 Guillermo Novoa Miembro Salvadoreño 25/11/1947 Abril 2009 Indefinido Ninguno
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3) Ernesto Palazio  

Fue embajador de Nicaragua en los Estados Unidos. Actualmente, funge como Director 
de Almacenadora Marítima S.A., Director de E. Palazio & Cia Ltd, Director de Banco de 
America Central (BAC - GE Consumer), Director de Seguros América S.A. y Director de 
Nicaragua Machinery Co. 

4) Emilio Chamorro Solórzano  

Secretario de la Junta Directiva TRIGAS de Nicaragua, S.A.; Director Ganadera Agrícola 
Industrial, Vicepresidente América Mágnum, S.A. y Director de AGRICORP. 

5) Amelia Ybarra-Rojas Brogden 

Licenciada en Administración Agropecuaria. Durante los años 80, se desempeñó en 
diversos cargos en Empresas Agropecuarias, principalmente en Empresas relacionadas 
con las Exportaciones de Café.   

Así mismo, fue Directora en asuntos bilaterales en la cooperación de Gobierno a 
Gobierno con los Países Nórdicos (Suecia, Finlandia, Noruega y Dinamarca).  Fue co-
fundadora de la Empresa COMERSA a inicios de los años 90.   

Ha sido socia de TRC desde 1995.  Es co-fundadora de AGRICORP y actualmente es 
Socia y Directora de Grain Hill.   

6) Guillermo Max Novoa  

Director de Grain Hill, Agri-Corp, CACSA y ASF. Adicionalmente, es presidente del Grupo 
Publimovil El Salvador; asimismo, propietario y presidente de Publimagen S.A. de C.V. y 
Tropix S.A. de C.V. 

 Funciones del Comité de Auditoría. 
 
Sin perjuicio de las funciones y responsabilidades que les asignan las leyes y otros 
reglamentos a los comités de auditoría de las entidades supervisadas, el Comité de 
Auditoría del Grupo debe cumplir en forma colegiada al menos con las siguientes 
funciones:  
 

a. Propiciar la comunicación entre los miembros de la Junta Directiva u órgano 
equivalente, el CEO, el vigilante, la auditoría externa e interna, cuando la tuvieren, y 
los entes supervisores, según corresponda.  
 

b. Conocer y analizar los resultados de las evaluaciones de la efectividad y confiabilidad 
de los sistemas de información y procedimientos de control interno.  
 

c. Dar seguimiento al cumplimiento del programa anual de trabajo del vigilante o auditor 
interno, según el caso.  



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 102 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 
d. Proponer a la Junta Directiva u órgano equivalente la designación de la firma de 

auditoría externa y las condiciones de contratación, una vez verificado el cumplimiento 
de los requisitos establecidos en la presente norma, por parte de éstos.  
 

e. Revisar la información financiera tanto anual como periódica antes de su remisión a 
la Junta Directiva u órgano equivalente, poniendo énfasis en cambios contables, 
estimaciones contables, ajustes importantes como resultado del proceso de auditoría, 
evaluación de la continuidad del negocio y el cumplimiento de leyes y regulaciones 
vigentes que afecten al emisor.  
 

f. Revisar y trasladar a la Junta Directiva u órgano equivalente, los estados financieros 
anuales auditados, el informe del auditor externo, los informes complementarios y la 
carta de gerencia.  
 

g. Dar seguimiento a la implementación de las acciones correctivas que formulen el 
auditor externo y el vigilante o auditor interno, según el caso.  
 

h. Proponer a la Junta Directiva u órgano equivalente el procedimiento de revisión y 
aprobación de los estados financieros internos y auditados, desde su origen hasta la 
aprobación por parte de los miembros del respectivo cuerpo colegiado.  
 

i. Velar porque se cumpla el procedimiento de revisión y aprobación de estados 
financieros internos y auditados.  
 

j. Reunirse periódicamente con los auditores internos y externos, sin la presencia de 
funcionarios de la sociedad, para conocer sus comentarios y observaciones en el 
avance de su trabajo.  
 

k. Contribuir en la definición de los lineamentos generales del control interno, de la 
auditoría interna y evaluar su efectividad.  
 

l. Verificar que se observen los mecanismos establecidos para el control de los riesgos 
a que está sujeta la sociedad.  
 

m. Verificar que se cumpla con la rotación cada 3 años del socio, gerente, supervisor y 
auditor encargado de la firma de auditores externos.  

 
n. Verificar con los auditores externos si los honorarios de auditoría del grupo 

representan en su conjunto el 25% o más de los ingresos totales de la firma, para 
evaluar requisitos de independencia e idoneidad.  
 

o. Coordinar las labores del auditor externo, interno y vigilante.  
 

p. Verificar que se cuente con los mecanismos necesarios que permitan asegurar que la 
sociedad cumple con las diferentes disposiciones a las que está sujeta.  
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q. Contribuir en el establecimiento de las políticas para las operaciones con partes 
relacionadas.  
 

r. Analizar y evaluar las operaciones con partes relacionadas, para recomendar su 
aprobación a la Junta Directiva.  
 

s. Decidir la contratación de terceros expertos que emitan su opinión sobre las 
operaciones con partes relacionadas o algún otro asunto, lo cual le permita el 
adecuado cumplimiento de sus funciones.  
 

t. Verificar el cumplimiento del Código de Ética de Negocios y del mecanismo de 
revelación de hechos indebidos y de protección a los informantes.  
 

u. Evitar los conflictos de interés que pudiesen presentarse con la firma de auditores 
externos al contratarlos para que realicen otros servicios para la empresa.  

9 Participaciones significativas y transacciones con partes relacionadas. 

9.1 Participaciones significativas. 
 
El único accionista mayoritario de la sociedad es Grain Hill Corporation, S.A., compañía 
que es poseedora del 97.223% de las acciones suscritas y pagadas (476,169 acciones 
comunes con un valor nominal de C$ 1,000.00 cada una) de la corporación y es 
representada en la Junta Directiva de Agri-Corp, S.A. por el Ing. Amílcar Ybarra-Rojas 
Brodgen, los demás siete miembros de la Junta Directiva son dueños de una acción cada 
uno, acumulando estos un total de siete acciones, en conjunto. Luego de Grain Hill 
Corporation, S.A. el segundo grupo accionista más importante dentro del capital pagado 
está constituido por los inversionistas que han participado de la emisión de acciones 
preferentes objeto del presente prospecto, los cuales en su conjunto representan el 
2.7756% del capital social pagado de Agri-Corp al día treinta y uno (31) de Julio del año 
2017. 

9.2 Transacciones con partes relacionadas. 
 
La compañía considera como parte relacionada a sus accionistas y a las compañías con 
las que tienen accionistas comunes o una administración relacionada.  
 
Un resumen de los principales saldos con partes relacionadas según el informe de los 
auditores externos independientes al 31 de diciembre del año 2016 se presenta a 
continuación: 
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9.3 Participaciones de asesores y consejeros. 
 
A la fecha de elaboración del presente prospecto ningún experto o asesor que ha 
prestado servicios a Corporación Agrícola, S.A. respecto de la solicitud de registro de 
valores objeto de Oferta Pública, es a su vez accionista, director o gerente de la 
institución. 

10 Periodicidad de la información a los inversionistas. 
 
Señor inversionista, la siguiente información sobre la empresa y su situación financiera 
estará a disposición en la empresa emisora, intermediarios de valores y en la 
Superintendencia para su consulta: 
 
 Hechos relevantes en el momento en que la empresa tenga conocimiento del evento. 
 Prospecto actualizado con la última información a disposición de la empresa. 
 Estados financieros trimestrales. 
 Estados financieros auditados anuales.  
 Flujo de caja anual proyectado y flujos de caja reales trimestrales. 
 Estados de captación con información sobre las captaciones mediante emisiones. 
 Calificación de riesgo semestral. 

 
 

2015 2016

Torrance Finance, S.A. 109,878,248C$                 92,372,519C$                  

Grain Hill Corporation, S.A. 171,483,497C$                 37,949,612C$                  

Corporación Arrocerea de Costa Rica, S.A. 24,856,376C$                   5,251,930C$                    

Agrícola Miramontes, S.A. 55,660,853C$                   14,880,048C$                  

Arrocera de Nicaragua, S.A. 8,396,764C$                     9,979,936C$                    

Cooperativa Cosermusalnip 2,026,073C$                     2,544,645C$                    

Accionistas 1,331,458C$                     5,798,662C$                    

373,633,269C$                168,777,352C$               

Agrícola Miramontes, S.A. 5,613,788C$                     1,759,482C$                    

Cooperativa Cosermusalnip 7,061,953C$                     4,330,856C$                    

Arrocera de Nicaragua, S.A. 1,762,964C$                     ‐C$                                 

14,438,705C$                  6,090,338C$                   

Gran Total 388,071,974C$                174,867,690C$               

No corriente

Corporación Agrícola, S.A.

Cuentas por Cobrar a partes relacionadas

Corriente

Al 31 de diciembre del 2016, cifras auditadas
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11 Proyecciones financieras. 
 
Las proyecciones financieras mostradas a continuación fueron elaboradas por Agri-Corp 
suponiendo un escenario conservador en el desempeño de la institución. De conformidad 
a lo establecido en el inciso j.1) del Anexo I de la Norma Sobre Oferta Pública de Valores 
en Mercado Primario Resolución N° CD-SIBOIF-692-1-SEP7-2011, de fecha 07 de 
septiembre de 2011; se recomienda al inversionista evaluar la razonabilidad de los 
supuestos utilizados en las proyecciones que se presentan. 

11.1.1 Supuestos que sustentan las proyecciones financieras 2017-2019. 
 
Agri-Corp: 
 

1. Ventas: 

Las proyecciones de ventas de Agri-Corp del período 2017-2019 forman parte de las 
proyecciones de largo plazo correspondientes al período quinquenal 2016-2020. En 
dicho plan la expectativa de crecimiento en volumen de ventas de arroz es del 1.2% 
anual, calculado en base al crecimiento poblacional estimado del país, y de un 3% anual 
para la harina de trigo, basándonos en el potencial de crecimiento de este mercado. 
Dichas cifras se definieron conservadoramente como referentes de medición de nuestro 
desempeño operativo. 

En las categorías de productos adquiridos o representaciones, la proyección de ventas 
recoge el intento estratégico de ir incorporando nuevas categorías de productos cada 
año, principalmente del subgrupo de alimentos y bebidas no alcohólicas y de productos 
esenciales para hogar. El objetivo de crecimiento es del 5.0% anual. Los supuestos 
principales sobre los que se basa esta proyección son los mismos que se refieren al 
período 2016-2020: 

a) Aumento y modernización de las capacidades de logística comercial. 
b) Mejoramiento de la efectividad de la gestión de ventas. 
c) Abrir más acuerdos de distribución comercial con proveedores de productos 

esenciales de rápida rotación. 
 

2. Costos: 

En relación con los costos de producción, las proyecciones están basadas en los 
siguientes supuestos: 

a) El precio del arroz en granza importada podría fluctuar considerando una ligera alza 
y estabilización del precio del petróleo y demás commodities. 

b) Mejora continua de los procesos industriales, sobre la base de la adopción de las 
mejores prácticas de producción y de nuevas inversiones.  

c) Control efectivo sobre los costos indirectos de fabricación. 
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3. Gastos Operativos: 

Agri-Corp proyecta gastos operativos alrededor del 10%-11.5% sobre ventas. Se 
mantienen y se revisan nuevas políticas e iniciativas de austeridad en el gasto para este 
propósito. 

4. Gastos Financieros: 

Se proyecta registrar un costo integral de financiamiento no mayor al 3.5% anual y el 
EBITDA promedio como porcentaje sobre ventas se proyecta del 9.5% s/ventas. Las 
bases de estos objetivos descansan en un óptimo manejo de los activos operacionales 
y una política de pago de dividendos equivalente al 50% de las utilidades obtenidas. 

NICASAL: 
 

La normalización del período lluvioso desde el 2do. Semestre del año 2016 trajo consigo 
la reducción de la producción nacional y la gradual normalización de los inventarios de 
sal. La continuidad de esta condición evitará que surja una sobreoferta de sal en el 
mercado, lo cual constituye una variable fundamental para alcanzar los objetivos 
proyectados de largo plazo de esta Unidad de Negocio, cuyos supuestos para el período 
2017-2019 forman parte de los que se incluyeron en el plan de largo plazo 2016-2020: 

a) Crecimiento en ventas del 2% anual en todas las presentaciones.  
b) Exportaciones a Costa Rica entre el 25%-30% a Costa Rica.  
c) Control de gastos operativos.  
d) Control de costos de producción.  

Industria Avícola San Francisco: 
 

Las proyecciones futuras de esta Unidad de Negocio se mantienen dentro de los 
supuestos definidos del plan de largo plazo 2016-2020: 

a) Crecimiento de su volumen de ventas del 2% anual. 
b) Una estrategia de precios ajustada a la política de devaluación monetaria del país. 
c) Control de los costos de producción.  
d) Diversificación de productos. 

Los productos de ISF mantienen su presencia en las principales cadenas de 
supermercados del país (Wal-Mart, La Colonia), en las pulperías y en los mercados 
populares del país. 

Intelectual Property Managment: 
 

Es una Unidad de Negocio no operativa que resguarda la propiedad intelectual intangible 
de AgriCorp y registra la amortización del sistema SAP ERP. 
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11.1.2 Agri-Corp & Subsidiarias. Balance General proyectado (Cifras en U$).  
 

 

AgriCorp & Subsidiarias
Balance General Proyectado al mes de diciembre
Cifras en US$

Agricorp & Agricorp & Agricorp &
Subs. Subs. Subs.
2017 2018 2019

Razón Circulante 1.06              1.10              1.15              
Indice de endeudamiento 70.2% 67.9% 63.7%

Activos corrientes 81,671,285 82,939,553 81,059,118
Efectivo 3,302,745 4,528,917 3,547,274
CXC Comerciales 14,722,346 15,071,129 15,410,579
CXC Afiliadas 17,266,403 17,566,403 17,466,403
Otras Cuentas x Cobrar (netas) 6,301,402 6,323,666 6,346,197

Inventarios 37,773,441 37,144,491 35,983,718
Productos terminados 6,412,923 6,412,923 6,412,923
Materia prima 28,983,780 28,354,830 27,194,057
Otros 2,376,738 2,376,738 2,376,738

Otros activos 2,304,947 2,304,947 2,304,947

Activos no corrientes 28,035,324 27,846,310 29,635,106
CXC Afiliadas 519,958 519,958 519,958
Propiedad, planta y equipos (neto) 20,203,175 20,264,722 20,225,227
Otros activos 7,312,191 7,061,630 8,889,921

Total Activos 109,706,609 110,785,863 110,694,224

Pasivos corrientes 65,978,359 65,546,084 62,166,270
Préstamo C/P + Porción circulante LP 18,841,628 18,198,795 14,539,915
CxP a partes relacionadas 14,786,037 14,780,792 14,858,728
Proveedores 11,861,124 12,047,866 12,243,086
Documentos por pagar 15,550,000 15,550,000 15,550,000
Dividendos preferentes por pagar 0 0 0
Otras CXP Corto Plazo 4,939,570 4,968,631 4,974,541

Pasivos no corrientes 11,070,991 9,731,319 8,387,659
Préstamos L/P 8,657,969 7,318,298 5,974,637
Cuentas por Pagar afiliadas 1,200,000 1,200,000 1,200,000
Otros 1,213,021 1,213,021 1,213,021

Patrimonio 32,148,955 34,957,194 39,560,454
Capital social 17,330,333 17,330,333 17,330,333
Aportes de capital 0 0 0
Acciones preferentes 196,075 196,075 196,075
Utilidades del ejercicio 5,591,316 5,881,137 7,839,350
Utilidades retenidas 7,532,592 10,051,010 12,696,057
Efectos de conversión 73,753 73,753 73,753
Otros 1,424,886 1,424,886 1,424,886

Participación no controladora 508,304 551,266 579,841

Total Pasivos + Capital 109,706,609 110,785,863 110,694,224
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11.1.3 Agri-Corp & Subsidiarias. Estado de Resultados proyectado (Cifras en U$). 
 

 

AgriCorp & Subsidiarias
Estado de Resultados Proyectado
Cifras en US$

Agricorp & Agricorp & Agricorp &
Subs. Subs. Subs.
2017 2018 2019

Ventas de arroz qqs 2,988,685 3,024,549 3,060,843

Ventas de harina de trigo qqs 759,042 781,814 805,268

Ingresos por Ventas 195,166,225 198,703,983 202,384,746

Arroz 119,547,383 120,981,952 122,433,735

Harina de trigo 20,594,364 21,212,195 21,848,561

Representaciones 46,679,287 48,475,553 50,367,490

Subproductos 8,345,191 8,034,284 7,734,960

Otros 0 0 0

Costo de Ventas 159,285,389 162,469,269 165,751,659

Margen Neto 35,880,836 36,234,714 36,633,087

Margen Neto % 18.4% 18.2% 18.1%

Gastos Operativos:

Ventas y Mercadeo 12,266,673 12,440,377 12,629,385

Logística Industrial/Compras 3,656,916 3,692,998 3,698,621

Administración 4,773,810 4,776,004 4,787,674

Total gastos Operativos 20,697,399 20,909,379 21,115,680

Utilidad Operativa 15,183,437 15,325,335 15,517,407

Gastos Financieros 3,880,570 3,576,135 3,320,720

Otros Ingresos/Gastos (neto) 2,807,563 3,031,955 2,968,218

Utilidad antes de Impuestos 8,495,304 8,717,245 9,228,470

Impuestos 2,693,351 2,738,701 2,908,163

Utilidad Neta 5,801,952 5,978,544 6,320,307
Participación No Controladora 60,918 103,881 132,455
Utilidad Neta AgriCorp  & Subs 5,741,034 5,874,664 6,187,851

Depreciación 3,336,265 3,253,356 3,174,428

Amortizaciones 472,404 472,064 471,740

EBITDA 18,992,106 19,050,755 19,163,575

EBDA 9,610,621 9,703,964 9,966,474
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11.1.4 Agri-Corp & Subsidiarias. Flujo de efectivo proyectado (Cifras en U$). 
 

 

AgriCorp & Subsidiarias
Flujo de Caja Proyectado
Cifras en US$

Agricorp & Agricorp & Agricorp &
Subs. Subs. Subs.
2017 2018 2019

Saldo Inicial 4,944,919 3,302,745 4,528,917

INGRESOS: 261,554,662 260,600,550 259,953,558

Ventas totales (netas) 195,166,225 198,703,983 202,384,746
Arroz 119,547,383 120,981,952 122,433,735
Harina de trigo 20,594,364 21,212,195 21,848,561
Representaciones 46,679,287 48,475,553 50,367,490
Subproductos 8,345,191 8,034,284 7,734,960
Otros 0 0 0

Ingresos por ventas: 195,143,952 198,771,753 202,428,815
Ventas de contado 83,997,076 85,579,260 87,135,566
Recuperación de cartera 111,146,876 113,192,492 115,293,249

Ingresos por financiamientos: 62,627,500 58,000,000 53,450,000
Préstamos de Corto Plazo 41,627,500 37,000,000 32,450,000
Préstamos de Largo Plazo 0 0 0
Papel Comercial/Bonos 21,000,000 21,000,000 21,000,000

Otros Ingresos: 3,783,210 3,828,797 4,074,743
Recuperación CXC Afiliadas C/P 0 0 200,000
Recuperación CXC Afiliadas L/P 0 0 0
Recuperación de Endosos 3,783,210 3,828,797 3,874,743
Otros ingresos 0 0 0

EGRESOS: 266,995,340 263,079,964 264,552,336

Egresos Operativos: 183,996,008 188,693,219 191,938,050
Materiales Directos/Pdtos Adq. : 154,274,733 158,243,823 161,115,113

Materia Prima 104,587,251 106,594,886 107,323,809
Empaques 1,434,459 1,435,497 1,437,027
Aditivos/Insumos de producción 162,453 157,637 152,963
Pdtos. Adquiridos 48,090,571 50,055,803 52,201,313

MOD/CIF/Gastos Optvos. : 29,721,275 30,449,396 30,822,937
Costos de procesamiento (CIF) + MOD 8,394,907 8,596,564 8,763,805
Gastos Operativos 21,326,367 21,852,831 22,059,132

 Egresos por Financiamientos: 73,775,801 65,628,060 63,774,876
  Préstamos Corto Plazo: 46,094,323 38,917,970 37,215,515

Principal 44,683,500 37,675,000 36,053,728
Intereses 1,410,823 1,242,970 1,161,786

  Documentos por Pagar 22,078,778 22,078,778 22,078,778
Principal 21,000,000 21,000,000 21,000,000
Intereses 1,078,778 1,078,778 1,078,778

  Préstamo Largo Plazo: 3,204,348 2,299,797 2,244,059
Principal 2,170,699 1,441,930 1,513,225
Intereses 1,033,649 857,867 730,834

  Otros gastos financieros 2,398,352 2,331,515 2,236,524

 Otros Egresos: 9,223,532 8,758,685 8,839,410
Compras de Activos Fijos 1,690,240 1,835,045 1,839,946
Pagos a Afiliadas C/P 0 0 0
Pagos a Afiliadas L/P 0 0 0
Impuesto s/Renta - IR Definitivo 2,680,037 2,709,640 2,902,253
Dividendos - Acciones comunes 3,207,487 2,962,988 3,124,135
Dividendos - Acciones preferentes 42,518 42,518 42,518
Inversión en Subsidiarias 0 0 0
Otros egresos 1,603,249 1,208,494 930,558

(Menos): 0 0
Depreciación 2,511,234 2,418,655 2,330,529
Amortización 1,287,271 1,286,930 1,286,606

Saldo Neto Final 3,302,745 4,528,917 3,547,274
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12 Anexos. 

12.1 Documentos de Agri-Corp & Subsidiarias. 

12.1.1 Calificación de riesgos. 
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12.1.2 Agri-Corp & Subsidiarias. Estados Financieros Internos a junio 2017. 

 Estado de resultados. 
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 Flujo de efectivo. 
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12.1.3 Agri-Corp & Subsidiarias. Estados Financieros Auditados 2014. 
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12.1.4 Agri-Corp & Subsidiarias. Estados Financieros auditados 2015. 
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12.1.7 Grain Hill & Subsidiarias. Estados Financieros auditados 2014. 
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12.1.10 Escritura de Constitución y Reformas al Pacto Social. 

 Constitución. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 597 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 598 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 599 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 600 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 601 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 602 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 603 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 604 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 605 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 606 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 607 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 608 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 609 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 610 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 611 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 612 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 613 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 614 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 615 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 616 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Reforma N° 1. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 617 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 618 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 619 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 620 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 621 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Reforma N° 2. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 622 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 623 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 624 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 625 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 626 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 627 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 628 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 629 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Reforma N° 3. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 630 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 631 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 632 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 633 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Reforma N° 4. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 634 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 635 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 636 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 637 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 638 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 639 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 640 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 641 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 642 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 643 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 644 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 645 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 646 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Reforma N° 5. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 647 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 648 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 649 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 650 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 651 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 652 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 653 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 654 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 655 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 656 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 657 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 658 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 659 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 660 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 661 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 662 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 663 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 664 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 665 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 666 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 667 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 668 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 669 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 670 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 Reforma N° 6. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 671 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 672 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 673 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 674 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 675 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 676 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 677 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 678 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 679 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 680 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 681 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 682 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 683 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 684 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 685 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 686 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 687 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 688 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 689 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 690 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 691 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 692 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 693 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 694 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 695 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 696 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 697 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 698 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 699 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 700 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 701 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 702 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

12.1.11 Agri-Corp, S.A. Certificación notarial de la composición accionaria. 
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12.1.12 Agri-Corp, S.A. Certificación Notarial de Junta Directiva. 
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12.1.13 Agri-Corp, S.A. Declaración sobre litigios legales. 
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12.1.14 Accionistas, Directores y principales funcionarios. Declaración sobre 
litigios legales pendientes. 
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12.1.15 Ing. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen. Poder General de Administración. 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 708 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 709 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 710 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

 

 



                                                     Agri-Corp, S.A. Prospecto Informativo 2017. 
 

                                            Página 711 de 760, Prospecto Informativo 
  

 
 

12.1.16 Política salarial de Agri-Corp 
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12.2 Documentos legales referentes al programa de emisiones de bonos y papeles 
comerciales. 

12.2.1 Certificación del Acta N° 326 de Junta General Extraordinaria de Accionistas 
de Agri-Corp autorizando la emisión y nombramiento de INVERCASA como 
Puesto de Bolsa representante. 
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12.2.2 Certificación del Acta N° 326. Junta de Accionistas de Agri-Corp nombrando 
al Ing. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen como representante del programa de 
emisiones por parte del emisor. 
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12.2.3 Poder especial a favor del Lic. Eduardo Ortega, Gerente General de 
INVERCASA puesto de Bolsa para representar a Agri-Corp en el proceso de 
la emisión. 
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12.2.4 Ing. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen. Declaración Notarial respecto a la 
veracidad de la información contenida en el prospecto. 
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12.2.5 Lic. Eduardo Ortega. Declaración Notarial sobre el haber llevado a cabo el 
proceso de debida diligencia sobre la información contenida en el 
prospecto. 
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12.2.6 Certificación de autorización y registro del programa de emisiones en la 
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).      
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12.3 Documentos legales referentes a la emisión de acciones preferentes. 

12.3.1 Certificación del Acta N° 234 de Junta de Accionistas de Agri-Corp 
autorizando la emisión y nombramiento de INVERCASA como Puesto de 
Bolsa representante. 
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12.3.2 Certificación del Acta N° 234. Junta de Accionistas de Agri-Corp autorizando 
al Ing. Amílcar Ybarra-Rojas Brodgen para otorgar Poder Especial a 
INVERCASA. 
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12.3.3 Poder Especial a favor del Lic. Eduardo Ortega, Gerente General de 
INVERCASA puesto de Bolsa para representar a Agri-Corp en el proceso de 
la emisión. 
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12.3.4 Lic. Eduardo Ortega. Declaración Notarial sobre el haber llevado a cabo el 
proceso de debida diligencia sobre la información contenida en el 
prospecto. 
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12.3.5 Opinión de los auditores externos respecto el tratamiento contable de la   
emisión. 
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12.3.6 Certificación de la resolución de autorización y registro de la emisión en la   
Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). 
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12.3.7 Certificación de autorización y registro de la emisión en la   
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF). 
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