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FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y SUBSIDIARIAS
(Heredia, Costa Rica)

Estado Consolidado de Situacion Financiera
(En millones de Colones)

31 de marzo de 2011
(Con cifras correspondientes de 2010 y de 2009)
(Cifras de 2011 No Auditadas)

Activo 2011 2010 2009
Reestructurado  Reestructuradc
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 6) ¢ 12.848 12.381 8.746
Activos financieros al valor razonable con efecto en resultados (nota 7) 41.789 35.481 10.181
Cuentas por cobrar, neto (nota 8) 32.703 32.996 29.104
Inventarios (nota 9) 32.535 28.476 33.656
Anticipos a Proveedores 3.019 3.836 1.214
Gastos Pagados por Anticipado (nota 10) 8.290 8.486 7.369
Propiedades disponibles para la venta a futuro a corto plazo (nota 11) 1.565 4.615 10.734
Total activo circulante 132.749 126.271 101.004
Por cobrar a largo plazo a compafiias asociadas (nota 31) 11.448 6.334 5.705
Inversiones en asociadas y otras (nota 12) 48.329 45.708 51.925
Inmuebles, plantay equipo, neto (nota 13) 167.646 169.709 181.368
Activos Intangibles (nota 14) 42.099 37.735 39.551
Crédito mercantil (nota 15) 12.668 12.668 12.668
Otros Activos (nota 16) 2.568 5.665 2.739
Propiedades disponibles para la venta a futuro y largo plazo (nota 11) 43.596 46.110 48.394
Impuesto de renta diferido (nota 30) 434 374 1.059
¢ 461.537 450.574 444.413
Pasivo y Patrimonio
Pasivo circulante:
Préstamos bancarios a corto plazo (nota 18) ¢ 3.793 3.437 41.999
Porcién circulante de los préstamos a largo plazo (nota 18) 8.859 8.508 2.831
Cuentas por pagar (nota 20) 18.226 16.479 13.041
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar (nota 21) 12.158 13.168 11.417
Beneficio a empleados 1.192 1.131 1.352
Impuestos de renta por pagar 6.381 8.958 3.159
Otros impuestos por pagar 7.967 8.259 5.378
Adelantos recibidos de Clientes (nota 22) 1.590 1.696 6.117
Total pasivo circulante 60.166 61.636 85.294
Préstamos bancarios a largo plazo, excluyendo la porcion circulante (nota 18) 91.004 88.150 94.306
Bonos estandarizados por pagar a largo plazo (nota 19) 26.380 26.274 -
Impuesto sobre la renta diferido (nota 31) 13.843 15.374 16.687
Total pasivo 191.393 191.434 196.287
Patrimonio:
Capital en acciones comunes (nota 24) 40.000 40.000 40.000
Menos 17,525,001 (13,654,616 en 2010) acciones en tesoreria a su valor nominal 1.752 1.365 1.197
Capital en acciones en circulacion 38.248 38.635 38.803
Capital adicional pagado 80 80 80
Reservas (nota 25) 56.730 59.974 71.489
Utilidades no distribuidas 139.333 125.004 107.219
Total patrimonio atribuible a los accionistas de la casa matriz 234.391 223.693 217.591
Interés minoritario (nota 23) 35.753 35.447 30.535
Total patrimonio 270.144 259.140 248.126
Contigencias y compromisos (nota 34y 35)
¢ 461.537 450.574 444.413

Véanse las notas que acompafian a los estados de situacion financieros consolidados.



FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y SUBSIDIARIAS
(Heredia, Costa Rica)

Estado Consolidado de Resultados Integral
(En millones de Colones)

Por el periodo de seis meses terminado al 31 de marzo de 2011
(Con cifras correspondientes de 2010)
(Cifras de 2011 No Auditadas)

2011 2010
Reestructuradc
Ventas netas:
Bebidas ¢ 128.584 119.973
Alimentos 17.360 16.845
Inmobiliario 12.386 12.136
Otros 1.224 965
Total ventas Netas 159.554 149.919
Costo de las ventas:
Bebidas 47.199 45.642
Alimentos 12.659 12.428
Inmobiliario 4.758 4.137
Otros 820 629
Total costo de las ventas 65.436 62.836
Utilidad bruta 94.118 87.083
Gastos de operacion:
De ventas y mercadeo (nota 26) 35.276 33.408
Generales y administrativos (nota 27) 18.248 15.863
Total gastos de operacion, neto 53.524 49.271
Utilidad de operacién 40.594 37.812
Otros ingresos (gastos), neto:
Gastos financieros (5.352) (5.045)
Ingresos financieros 1.085 686
Diferencias de cambio, neto 530 554
Pérdida o ganancia en participacion de asociadas, neto 1.924 1.006
Ganancia o pérdida por disposicién de activos fijos (20) 344
Otros (gastos) ingresos, neto (nota 28) (2.321) (1.586)
Total otros ingresos, neto (4.154) (4.041)
Ganancia del periodo antes de impuestos 36.440 33.771
Impuestos (nota 30):
Corriente 12.053 13.289
Diferido 83 149
Total impuesto sobre la renta 12.136 13.438
Ganancia del periodo ¢ 24.304 20.333
Otro resultado integral
Diferencias de cambio al convertir negocios en el extranjero 542 (16.078)
Participacion en el superavit por revaluacion de compafiias asociadas (35) 1.342
Otro resultado integral del afio antes de impuestos 507 (14.736)
Resultado integral total del afio 24.811 5.597
Ganancia atribuible a:
Accionistas de la casa matriz 17.282 13.048
Interes minoritario - participacion en ganancias de subsidiaria (nota 23) 7.022 7.285
¢ 24.304 20.333
Resultado integral total atribuible a:
Propietarios 16.484 (807)
Interes Minoritario 8.327 6.404
¢ 24.811 5.597
Utilidad basica por accion (nota 24-d) ¢ 45,12 33,80

Véanse las notas que acomparian a los estados consolidados de resultados integral.



FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.4. Y SUBSIDIARIAS
[Heredia, Costa Rica)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
[Enmillones de colones)

Periodo de € meses terminado el 31 de marzo de 2011

. [Con cifras correspondientes de 2010)
Reservas
Ganacias no
Realizadas por Ajuste por Patrimonio
Capital Activos traduccion atribuible alos
Capital Acciones Adicional Superavit por Reserva Financieros Estados Total Utilidades no accionistas Interés Total
Acciones en Tesoreria Pagado Revaluacion Legal de Asociadas Financieros Reservas Distribuidas de la casa Matriz Minoritario Patrimonio
Saldo al 30 de setiembre de 2009 ¢ 40.000 (1.197) 80 34118 12.008 223 27467 73.314 119.493 232130 33658 265.348
Riesultado integral total del afio - - - 1342 - - (15.184) (13.842) 13.035 (807) 6.404 5.597
Asignacidn alareserva legal - - - - 2 - - 2 2 4 1 5
Compra de acciones entesoreria - (168) - - - - - (1.308) (1.474) - (1474)
Dividendos a accionistas - - - - - - - - (6.220) (6.220 (4.616) [10.836)
Saldo al 31de marzo de 2010 40.000 (1.365) 80 36.458 12.010 223 12.282 59.974 125.004 223693 35447 259.140

Saldo al 30 de setiembre de 2010 previamente
informado ¢ 40.000 (1667) 80 36.487 15.124 265 8031 59.907 127.432 225.752

35.180 260.932
Efecto por reestructuracidn de estados
financieros (vease nota 36) - s : - - 2 - : (392) (392) 3 (392)
Saldo al 30 de setiembre de 2010 restructurado 40.000 (1.667) 80 36.487 15.124 265 2031 53.907 127.040 225.360 35.180 260.540
Resultado integral total del afio - - - 5] m - (3.253) (3.149) 19.661 16.512 8.299 24.81
Dividendos a accionistas - - - - - - - - (6.820) (6.820) (7.754) (14574)
Asignacion alareservalegal - - - - (28) - - (28) - (28) 28 -
Compra de acciones en tesoreria - (85) - - - - - - (548) (633) - (633)
Saldo al 31 de marzo de 201 40.000 (1.752) 80 36.480 15.207 265 4.778 56.730 139.333 234.391 36.763 270144




FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y SUBSIDIARIAS
(Her=dia, Costa Rica)

Estados Consolidados dz Flujos d= Efzctive
(En millonss d= colones)

Por el pariodo da s2is meses terminado al 31 d2 marzo d= 2011
{Con cifras correspondientes 2 2010)

(Cifras d= 2011 No Auvditadas)
2011 2010
Fuantas (usos) da afactivo:
Actividadas dz oparacion:
Utilidad neta ¢ 24304 ¢ 20.333
Partidas que no raquisran (provesn) afectivo: - -
Depraciacion y amortizacion 8.437 10.582
Diferancial cambiario (2.065) (12.803)
Ganancia en venta de activos productivos 19 (343)
Participacion en ias da pafiias asociadas (1.924) (1.006)
Daterioro 2n valor d= participacion 2n asociadas - 1.205
Estimacion para cuentas d= dudoso cobro 161 87
Gastos a beneficios 2 empleados 220 232
Impuasto sobrz la renta diferido 83 145
Impusasto sobre ranta corrisnte 12.053 13.289
Gasto por interasas sobre prastamos v bonos 4463 4573
Efactivo provisto por las oparacionas 45.751 36.298
Efectivo provisto por (vsado para) cambios 2n:
Cuentas por cobrar (3.731) (4.447)
Anticipos a proveadoras dz aquipo (1.380) (2.826)
Inventarios y propisdadas disponible para la venta a futuro (1.410) 3.807
Gastos pazados por anticipado (389) 287)
Cuentas por pagar 1.624 2470
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar Q7 1.697
Beneficios 2 empleados (28) (505)
Otros impuastos por pagar 1.488 2.230
Adelanto racibidos da clientas (291) (936)
Efactivo provisto por las oparacionss 41457 37.501
Pago da interases (4.676) (4.124)
Pago de impuasto sobre la renta por pagar (14.660) (9.110)
Efectivo neto provisto por las actividadas dz oparacidén 22.121 24267
Actividadas de inversion:
Activos financieros al valor razonable con afecto 2n resultados 29.230) (6.425)
Dividendos racibidos d= compafiias asociadas 2.592 2481
Adicionss 2 inmusbles, planta y squipo v software (14.046) (4.833)
Avmento (éisminucion) en otros activos v activos intangibles (3.157) 43)
Veanta en propisdadas disponibles para la venta a futuro - largo plazo 1412 6.621
Producto é2 1a disposicion da activos productivos 4.01% 410
Efectivo neto provisto (vsado) por las actividades de inversion (40.410) (1.789)
Actividadas d2 financiamiento:
Provenisnta dz préstamos bancarios y bonos 10.561 (2.229)
Adquisicion de accionss en tasoreria (835) (168)
dividendos pagados (7.733) (4.616)
Dividendos pagados (6.820) (6.220)
Efactivo neto vsado por las
actividadas da financiamisnto (4.097) (13.233)
Aumento (disminucion) 2n 2l afactivo, aquivalentas
de aefactivo = inversionss disponibles para la venta (22.386) G.245
Efectivo, squivalentes de efectivo y inversionss disponiblas para la venta al inicio del afio 34317 6.652
Efecto por traduccion da astados financizros 917 (3.516)

Efectivo, squivalentes de efectivo vy inversionas disponibles para 1a venta al final dal afio ¢ 12848 ¢ 12.381




FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A.
Y SUBSIDIARIAS

Notas a lo€stados Financieros Consolidados

31 de marzo de 2011
(Con cifras correspondientes del 2010)

(1) Entidad que reporta

Florida Ice and Farm Qopany, SA. (la Compafiags una sociedacbnstitudabajo las

leyes de la Republica de Costa Rica. La Compafia esmpaesapublica
regulada por la Superintendencia General de Valores (Sugeval), la Bolsa Nacional
de Valores de Costa Rica, S.A., y la Ley Reguladora de Mercadldees.

Como tal, estd autorizada para emitir acciones y titulos de deuda, para ser
negociados en el mercado bursétistarricense

La principal actividad de la Compainiia es la elaboraciéonyercializaciérde bebidas a

través de marcas propias, yraenor proporcién, marcas bajo licencia. Produce y
distribuye cerveza bebidas alcohodlicas saborizadasebidas carbonatadas
bebidas de frutas y té, a travésmdarcas propias y bajo licencida Compairiia
produce y distribuye productos alimenticios bajarcas propias y bajo licencia.
Asimismo la Compafia esportadoradistribuidoray comercializadora deinos.

Adicionalmente, la Compafia mantiene inversiones en el sector inmobiliario,

primordialmente con actividades relacionadas al desarrollo deugiood
residencial turistico y al desarrollo del negocio hotelero mediante contratos de
gestién con empresas de reconocida experiencia en el ramo a nivel internacional.

La Compafianantiene participacion accionaren ciertas compafiias nacionales y del

extaior (asociadas), sobre las cuales no ejerce control, y que le proveen parte de
sus insumos. Asimismo, mantiene participa@éaionara en otras compafiias en

el sector turismo e inmobiliario, y en empresas domiciliadas en Nicaragua y
Panamégue se dedica principalmentea la elaboraciony comercializacionde
cerveza.

La Comparfiia, como casa matriz, opera a través de las siguientes subsidiarias:

T

Cerveceria Costa Rica, S.A. y Subsidiarias

Tenedora de las acciones de Florida Bebidas, S.A. que a su eeedsra de las
acciones de Productora La Florid&A. yEmbotelladora Centroameana, Ltda,.
propietaria y operadorade las plantas de produccion de cervegaa,refrescos

y bebidas carbonatadas, respectivamesteCosta Rica, y de Distribuidora La
Florida, SA., comercializadora de cervezde bebidas carbonatadesjuas y
refrescosPor medio de Productora La Florida, S.A. se realiza también en menor
medida ventas por exportacion@incipalmentea mercados de centroey norte

de América

(Continua)



2
FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y $JBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Tenedra de acciones de Industrias Alimenticias Kern’soyn@afiia Sociedad en
Comandita por Acciones, empresa guatemalteca productora y comercializadora de
bebidas y alimentos procesados, que a su vez es duefa de las acciones de Industrias
Alimenticias Kern’skl Salvador,S.A. de C.V.También, realiza exportaciones
principalmenteal mercado de centroef norte de América.

Tenedora de acciones de Hi Cuveé, S.A. y Vinum Aura, S.A, compafias dedidas a
la importacién, distbucion y comercializacion de vinog otras bebidas en el
mercado costarricense.

Florida Inmobiliaria, S.A. y Subsidiarias

Tenedora de acciones de sociedades dedicadas a brindar servicios de hoteleria y
afines, asi como el desarrollo turistico e inmobiliario, el cealizaprincipalmente
a ravés deReserva ConchaB.A. y Subsidiarias.

Florida Capitales, S.A. y Subsidiarias

Tenedora decziones de sociedades dedicadas a la administracion de inversiones en
acciones de compairiias asociadas

Crosslake Commercial, Inc.

Subsidiaria la cual ma&a un portafolio de inversiones localizadas en mercados de
capital internacionales.

Un detalle de la totalidad de las subsidarias ydoscentajes de participacion de la

Compaifiigen ellasse muestra en la nota.3a

(2) Bases de preparacion

(@)

Los

(b)

Los

Declaracion deumplimiento

estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales digformacion FinancieraNIIF’s).

Base de medicion

estados financieros consolidados se han prepaeglin las bases de medicién
contenidas en las NIIF's para cada saldo de cuenta. Las principadesde
medicioén utilizadas incluyen el costo historico, costo amortizado, valor razonable,
valor neto de realizacionotras.

(Continua)
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FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y IBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados
Los métodosempleados por la Comparfia en la medicion de faxipales cuentas
contables sdetallanen las notas siguientes.

(c) Moneda funcional y de presentaciéon

Los estados financieros consolidados se presentan en colones (¢), la cual ha sido
determinada por la Comparfia como su moneda funcional. Toda la inf@mmac
financiera contenida enlos estados financierosonsolidadosy sus notas se
presentan en nidlnesde colones.

(d) Uso de estimaciones y juicios

La preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad ¢diFlas
requiere que la Gerenciaalice estimaciones, supuestos o0 juicios que afectan la
aplicacién de las politicas y los valores de los activos, pashgigsos y gastos
reportados. Los resultados reales pueden diferir de esas estimaciones. Las
estimaciones y los supuestde sopae son revisados sobre una base recurrente.
Cualquier ajuste identificado se recone en el periodo en el cual la estimacidon es
revisada.

La informacioén relacionada con las principales greasdonde lastimacion y el juicio
critico en la aplicacion deofiticas de contabilidad tienen un efecto significativo en
los montos reflejados en los estados financiemssolidadosse describe en las
notas siguientes:

1 Nota3 (h)T Valoracion de obligaciones de planesb@meficios a empleados
definidcs.

Nota 11i Clasificacién de propiedadéssponibles para la venta a futuro

Nota 13i Estimacion de la vida Gtil de planta y equipo.

Notas1l4y 157 Medicién del monto recuperable de las unidades generadoras
de efectivo que contienen crédito mercantitines intangibles

Nota 21i Determinacién y valoracién de provisiones.

Nota 29i Clasificacion de arrendamientos

Nota 30i Valoracion del activo y pasivo por impuesto sobre la renta diferido
Nota 32i Valoracion de instrumentos financieros.

= =4 =

= =4 =4 -4

(Continua)
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FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y $BSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Politicas de contabdad significativas

Las politicas de contabilidatescritas a continuacidran sido aplicadas consistentemente
por la Compafiian todos los periodos presentados en estos estados fioancie
consolidados y por todasslentidades que conforman la Compafiia

(&) Bases deansolidacion

i Subsidiariasy negocios conjuntos

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Florida Ice and Farm
Company, S.A. y las de sus subsidiagiasegocios conjuntedas cuales se detallan
a continuacion:

Porcenaje de participacion

Pais al 31 demarzode

Subsidiarias 2011 2010

Cerveceria Costa Rica, S.A.: Costa Rica 75% 75%

Florida Bebidas, S.A.: Costa Rica 100% 100%

Productora La Florida, S.A. Costa Rica 100% 100%

Distribuidora La Florida, S.A. Cost Rica 100% 100%

Embotelladora Centroamericana, LTDA. Costa Rica 100% 100%

Vinum Aura, S.A Costa Rica 100% 100%

HI Cuveé S.A Costa Rica 100% 100%

Holterman & Compaiiia, S.A. Costa Rica 50% -
Holcom Industrial, S.A. Costa Rica 50% -

Industrias Alimenticias Kern’s y Compafiia., S.C.A.: Guatemala 100% 100%
Industrias Alimenticias Kern’s El Salvador, S.A.

C.V. El Salvador 100% 100%

Florida Inmobiliaria, S.A.: Costa Rica 100% 100%

I.M.B La Florida, S.A. Costa Rica 100% 100%

Inmobiliaria Ceveceria Costa Rica de San José, S.A. Costa Rica 100% 100%

Corporacion de Inversiones FIFCO, S.A. Costa Rica 100% 100%

Reserva Conchal, S.A.: Costa Rica 100% 100%

Desarrollos Hoteleros Guanacaste, S.A.: Costa Rica 100% 100%

F&C Investments, S.A. CostaRica 100% 100%

Técnicas de Publicaciones Turisticas, S.A. Costa Rica 100% 100%

Reserva Conchal PMR, S.A. Costa Rica 100% 100%

London Caribbean, Inc. Gran Caima 100% 100%

Florida Capitales, S.A.: Costa Rica 100% 100%

London Overseas, Inc.: Gran Caiman 100% 100%

Aeroservicios La Florida ASE S.A.: Costa Rica 100% 100%

Florida Falcon Holding, Inc. EUA 100% 100%

Mercantile Adviser, S.A. CostRica 100% 100%

Crosslake Commercial, Inc. Panama 100% 100%

El 25% de la participacion accionarde Cerveagéa Costa Rica, S.A. pertenece a
Heineken Internacional, B.V.

(Continua)
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FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y YBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados

El 1 de octubre de 2010 la Compafia adquirio el 100% las acciones de la
subsidiariavinum Aura, S.A yHI Cuveg, S.A. como parte del contrato de compra
venta suscrito en esa fecha. Este comtiraplicd la formalizacién de un negocio
conjuntopara la distribucion de un portafolio de vinos de reconocidas marcas. La
consolidacion de los estados financierodagdesubsidiarias dell Cuvee, S.Acon

esta Ultimase realizé mediante el método de adinmcion proporcionalpara
registrar la participacién de un 50%

Las subsidiarias son entidades controladas por Florida Ice and Farpa@pS.A.

(casa matriz) El control existe cuando la Compafia tiene el poder para gobernar,
directa o indirectamee, las politicas financieras y operativas de cada entidad en
forma tal que obtenga beneficios de sus actividadas.la determinacién de ese
control, los derechos potenciales de ovajue son actualmente ejercidesn
tomados en consideracion.os estads financieros de las subsidiarias se incluyen

en los estados financieros consolidados desde el momento en que se inicia el control
y hasta que éste cegtuando ha sido necesario, las politicas de contabilidad de las
subsidiarias han sido cambiadas pamaeaklas con las politicas adoptadas por la
Compaiiia.

ii. Inversibn en ompaniasasociadas

Las asociadas son entidades en las cuales la Compaifiia tiene influencia significativa,
pero no control, sobre las politicas financieras y operativdkliencia signifcativa

se presume que existe cuandaComparfiamantiene entre el 20% y el 50% del
poder de voto de otra entidad.as asociada son contabilizadamicialmente al

costo historico y posteriormente son valuadsando elmétalo de participacion
patrimonial Los estados financieros consolidadies la Compafiiaincluyen la
participacion en los ingresos y gastpdos movimientos patrimonialede las
inversiones contabilizadas pet método de participacion patrimonialesde la

fecha en que se inicia esa udghcia significativa y hasta la fecha en que cese

Cuando la participacién de la Compafia en pérdigaeradas de inversiones en
asociada valuadas por el método de participacion patrimanieéde el valor de su
interés en esa asociada, el valor de mwersion se reduce hasta cero y el
reconocimiento de pérdidas adicionales se descontinia, excepto que la Compafiia
haya incurrido en obligaciones legales o realizado pagos en nombre de esa asociada.

Aquellas inversiones en acciongge no tienen un valorstado de mercado, en un

mercado activo gue representan menos del 20% del capital acciones se registran al
costo, siempre y cuando no exceda el valor realizable neto.

(Continua)
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FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y $JBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados

iii. Transacciones eliminadas en el proceso de consolidacién

Todos los saldos y transaones, y cualquier ingreso o gastierivado de
transaccionesntre las entidades de la Compafian sido eliminados en el proceso
de preparacion dis estados financieros consolidado&anancias no realizadas
provenientes de transacciones con entidadakiadas por el méto de
participacion patrimoniadoneliminadas contra la inversi@mn proporcion al interés
participante. Las pérdidas no realizadas se eliminan de la misma forma que las
ganancias no realizadas en la medida que no constituyan evidengiadeterioro

una recuperacion, respectivamente

(b) Moneda extranjera

i Transacciones en moneda extranjera

Los registrode contabilidad de Florida Ice akR@rm Company, S.A. y los de sus
subsidiarias domiciliadas en Costa Rica, Guatemala, Parzstaghs Unidos de
Norteamérica yGran Caimanse mantienen en las monedas locales de cada uno de
esos paiseda cual es también su moneda funciorwan excepcién de Reserva
Conchal, S.A. y Subsidiariasmpresas domiciliadas en Costa Rjzara la cual su
moneda funcional es el US ddlaEn aquellas entidades de la Compafiia donde su
moneda funcional es la moneda local, las transacciones en moneda extranjera son
traducidas a su moneda funcional utilizando el tipo de cambio entre ambas
monedasvigente a la fech de la transaccionLos activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera a la fecha de reporte son traducidos a la moneda
funcional utilizando el tipo de cambte compra vigente a esa fechzaos ativos

Nno monetarios y pasivos denomina@gomsmoneda extranjera que son medidasu

valor razonableson traducidos a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio
vigente a la fecha en que ese valor razonable fue determinado. El diferencial
cambiario derivadade esa traduccién se reconose ¢ estadoconsolidado de
resultados integral

ii. Operaciones en el extranjero

De acuerdo con | a Norma Internacional d
Vari aciones en | as Tasas d e), |dS aestddoso de
financieros de las subsilias en el exterior se han convertido a colones
costarricenses, siguiendo los criterios siguientes:
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La Compaiiia incluye las entidades siguientes domiciliadas fuera de Costa Rica:
l ndustrias Alimenticias Kerno6s gada€o mp af
Inversiones Cerveceras Centroaitenas, S.A., Cervecerias BdPanama, S.A. y
subsidarias, Empresas Comegua, S.Anvases del Istmo, S.A.Peninsula
Papagayo Venturdsmited, Peninsula Papagayo GroGprp PeninsulaPapagayo
Holding, Limited, Marina Papagayo Holdind.imited y Subsidiarias, Peninsula
Papagayo Clubinc. y Hobart Management, LimitedPara esas entidades, cuya
moneda funcional es su moneda local, sus estados financieros fueron traducidos a
colones(moneda de presentaciéodmo sgue: activos y p&ags monetarios y no
monetariogdenominados en moneda local fueron traducidos a US délares y luego a
colones, utilizando los tipos de cambio vigentes a dehd de los estados
financieros. Epatrimonio fue traducido a tipos de cambistéiicos. Los ingresos

y gastos fueron traducidos a US dolares utilizando tipos de cambio promedio del
afo de la moneda local con respecto al USrdolaego traducidos a colones.

Los estados financieros consolidadde la subsidiaria Reserva ConchalA.Sy
Subsidiarias cuya moneda funcional es el US délar fueron traducidos a colones
(moneda de presentacion) con base en los estados financieros consolidados
expresados en US doélares siguiendo los criterios siguientes: activos y pasivos
monetarios y no meetarios han sido traducidos al tige cambiovigente a la fecha

dd estadoconsolidado deituacionfinanciera Los resultados del period@n sido
traducidos al tipo de cambio promedio del adBbpatrimonio se traduce al tipo de
cambio historico.

El efecto acumulado de las diferencias de cambio origindehgproceso de
traduccién de esos estados financieros fue registrado como un componente separado
en la seccion patrimonial dé&stado Consolidado de Cambios en el Patrimonio

bajo la cuenta denominad r eservas como fiAjuste por
Fi nan c Cuandmus negocio en el extranjes® enajenado o dispuesto por otra

via, parcial o totalmer, el importe reconocido en el ajuste por tradutce

traspasa a resultado&l 31 demarzode 2011, dicha reservas@ndié a la sumde
¢4.778millones(¢12.282millonesen el2010).

(Continua)
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Los estados financieros de las subsidiarias London Overseas Limndon
Caribbeaninc., Crosslake Comercial Inc., y Florida Falcon Holdintmc. fueron
traducidosconsiderando el colén como su moneda funcional, debido a que su
operacion estd sustancialmente integrada a la actividad de laMaasa cuya
moneda funcional es el coléme esta formatal traduccion se realiz6 como sigue:
activos y pasivos monetarias tipo de cambio del US ddlar con respecto al colén
vigente a la fecha de los estados financieros, los activos, pasivos ho monegérios y
patrimonioa tipos de cambio histéricos.o4 ingresos y gasta@stipos de cambio
promedio del colon con respecto aldlar vigentes durante el afio. EIl ajuste
originado de esa conversion se incluye en el estatsolidadode resultados
integral como diferencias de cambio en conjunto con aquellas originadas de
transacciones en moneda extranjera.

Esta traduccion a coles de los estados financieros mencionados no debe
interpretarse como unaseveracion de que los montos expresados en colones
pueden traducirse libremente a moneda local al aplicar los tipos de cambio usados
en la traduccion.

Instrumentos financieros

i Instrumentos financieros no derivados

Los instrumentos financieras derivadoomprenderefectivo y equivalentes de
efectivq cuentas porabrar comerciales y otrasuentas por pagar comerciales y
otras,préstamodancarioy/ bonosestandarizadogor paga

Los instrumentos financiero® derivadoson reconocidos inicialmente a su valor
razonablemaslos costos de transaccion directamente atribsiiblsu compra o
emisiéon En forma subsiguiente a su reconocimiento inicial, los instrumentos
financieros nalerivados se valian como se indica adelante.

Los instrumentos financieros se reconocen en el momento en que se compromete a
adquirir tales activo® a liquidar tales pasivosEl reconocimiento de un activo
financiero se da de baja cuando la Compaiiedgiel control de los derechos
contractuales que conforman el activo. Lo anterior ocurre cuando los derechos se
hacen efectivos, se vencen o se ceden. Erseldmlos pasivos financierost@s

sedan de bajauando se liquidan.
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Efectivo y equivaleet de efectivo

La Compafiia considera como efectivo y eqeintes de efectivo el efectivem caja

y bancos, asi como los instrumentos financieros a la vista y otros valores de alta
liquidez, con vencimiento original a la fecha de adquisicion, de tresmesenos

gue son facilmente convertibles en efectivo y con riesgo poco significativo de
cambios en su valor

Activos financieros alalor razonableconefecto en resultados

Un instrumento es clasificado al valor razonable con cambio en resultad®s si e
mantenido para su negociacibn o ha sido designado como tal desde su
reconocimiento inicial. Los instrumentos financieros son designados al valor
razonable a través de resultaddsla Compafiia administra tales inversiones vy
realiza decisiones de compravgnta con base en su valor de mercado o valor
razonable, en concordancia con el documento de administracion de riesgo o
estrategia de inversion de la ComparfiEn su reconocimiento inicial, los costos
atribuibles a las transacciongs reconocen en eltadoconsolidadade resultados
integral cuando se incurren. Los instrumentos financieros incluidos en esta
categoria, se miden a su valor razonable, @@endo los cambios o fluctcianes

en resultados.

Las inversiones en fondos de inversion son massnpara hacer frente a las
obligaciones y necesidades de capital de trabajo, y el saldo remanente se utiliza para
generar rendimientos. Este activo se registra al valor justo de mercado,
reconociendo cualquier ganancia o pérdida ewaduacion en loseasultados de
operacion.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son registradas al costo menos una estimacion por posibles
cuentas de dudoso cobré&l costo reprsenta el valor definido en el momento en

gue se geaO la cuenta por cobrar, el cual®sstancialmente cercano a su valor de
mercado.

Estimacion para cuentas de dudoso cobro

La Compafiia sigue la politica de registrar una estimacion para las cuentas por
cobrar dedudosocobro, con base en una evaluacion mensual de los saldos por
cobrar. E® evaluacion considera aspectos tales como capacidad de pago de los
deudores, garantias recibidas, antigiiedad de los saldos, informes de los asesores
legales y otras consideraciones de la Administracion. Las peérdidas en que se
incurran en la recuperaci@e los efectoy cuentas por cobrar se liquidan contra el
saldo de la estimacion.
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Pasivos financieros no derivados

La Compaiiia inicialmente reconoce los bonos estandarizados por pagar emitidos en
la fecha en que se originaron a su valor razonable osasolstos de transaccion
directamente atribuible a su emision. En forma subsiguiente a su reconocimiento
inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo amortiaemotizando
cualquier prima o descuento utilizanglanétodo de interés efectivo.

Otros

Otros instrumentos financieros son medidos al costo amortizado utilizando el
método de interés efectivo, menos cualquier pérdida por deterioro.

ii. Capital acciones

Acciones comunes

Las acciones comunes son clasificadas en la seccion patrimoda. costos
incrementales directamente atribuibles a la emision de acciones comunes son
reconocidos como una deduccion del patrimonio.

Acciones en tesoreria

Cuando las acciones comunes del patrimonio son recompradas, se reconocen como
una disminucion del pamonio. La recompra de accioness clasificada como
acciones en tesoreria al valor nomjiyage presentan como unaentaseparada&n

la seccion patrimonialCuando se vendem se compratas acciones eresoreria, el

importe recibido se reconoce coran incrementa disminucion, respectivamente,

en elestado consolidado de cambios en el patrimonio

Dividendos
Los dvidendos sobre accioseclasificadas en el patrimonise reconocen como
pasivo sobre la base de acumulado, si la decision de pagddaworizada o

aprobada por los accionistas y comunicada antes de la fechdstido
Consolidado de Situacion Financiera
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(d) Inventarios

Los inventarios estan valuados al costo, el cual no exxedalor realizable neto, de la
manera siguiente: produstéerminados y en procesd costoreal del mes anteripr
el cual se aproxima al costo promedipateria prima, materiales y suministros,
repuestos alimentos y bebidas y otrogl costo promedio en almaceén; y las
mercaderias en transito al costo espamiffegun factura. El valor realizable
corresponde al precio de venta en el curso normal de los negocios, menos los costos
estimados necesarios pdeaminar su produccion y los necesarios paedizarsu
ventas.

El inventario de ropa, menaje, stalera y lenceria se registed costo de adquisicion. Al
final de cada afo, el saldo de esta cuenta se ajusta conforme al resultado de un
inventario fisico.

La Compafiasigue la politica de incluir directamente en los resultados de operacion el
valor de losmventarios dafiados u obsoletos.

Propiecadesdisponibles para la venta a futuro

Las propieddesdisponibles para la venta a futugoe estan siendo construidas para su
venta posterior son registradas al costo de constryadi@ual no excedel valor
realizable neto.El valor realizable neto corresponde al valor de venta estimado en
el curso normal de los negocios, menos los costos estimados de terminacion y
venta.Las propiedades que se esperan estén disponibles para la venta a un afio
plazo, se clasifian como corto plazo.

Los costos directos e indirectos relacionados con el proceso de construccion de
condominios incluye entre otros: los costos asociados con la adquisicion del
terreno, el costo proporcional de construccion, el disefio, los costosdoswen el
plan maestro del proyecto, costos por intereses directamente atribuibles, la
urbanizacién (obras comunes) y otros costos relacionados con el desarrollo del
proyecto.

Los costos de las propiedadbsponibles para la venta a futlgon determindos sobre la
base de identificacion especifica de sus costos individuales.
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Inmuebles, planta y equipo

i Reconocimiento y medicién

Los inmuebles, planta y equipo se registran al costo, menos la depreciacion
acunulada ycualquierpérdida por deterioro.

El costo incluye aquellos desembolsos atribuibles directamente a la adquisicion del
activo. El costo de activos construidos incluye el costo de materiales y mano de
obra, asi como cualquier otro costo directamente atribuible al hecho de colocar el
activo en condiciones de uso, y los costos de desmantelar y remover activos y
acondicionar el sitio en el cual el activo sera ubicado.

La Compaifiia realiz6 uajuste por revaluaciéan el2002y € 2007. En el 2002 el

ajuste por revaluacion se realizdbn base ® avallos efectuados por peritos
independientes para algunos inmuejhagbiliario y equipoEn el caso del 2007, el
mismo se realizé como parte de un proceso de combinacién de negocios para la
adquisiciéon de subsidias.

El crédito neto de las revaluages nencionadas fue registraden la seccion de
patrimonio comaeserva deuperavit por revaluaciouando un activo revaluado
se vende, el monto de revaluacion respectivo incluedo el superavit por
revaluaciorse transfiere a las utilidades no distitlas.

La Compaiiia sigue la metodologia de eliminar la depreciaciébn acumulada en la
fecha de la revaluacion contra el importe en libros bruto del activo, de manera que
lo que se reexpresa es el valor neto resultante, hasta alcanzar el importe revaluado
del activo determinado por el perito independiente.

El enwvase retornable (vidridgidony cajas plasticgsse considera como activo en
usa e registra iniciahente al costo y se depreciasenvida Gtil estimada.

Las utilidades o pérdidas da dispostion de un tem de inmuebles, planta y
equipq son determinadas comparando el precio de venta con el valor en libros de
los inmuebles, planta y equipg son reconocidas en ektadoconsolidado de
resultadosntegraldentro del rubro otrogasto$ingre®s neto
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ii. Costos subsecuentes

Los costos de reemplazo de tem de inmuebles, planta y equipo son reconocidos
en el valor en libros del item, si es probable que los beneficios econdmicos futuros
asociados a tal item fluyan a la Compafia y estos puse€ammedidos con
confiaklidad. El valor en libros deltém reemplazado se excluye de los estados
financieros consolidados. Los desembolsos por concepto de mantenimiento,
reparaciones y mejoras se cargaosaresultados del periogegun se incurre

iii. Activos arrendados

La Compafiia mantiene algunastivos arrendadosuyo uso estd amparado a
contratos de arrendamiento suscritos con tercarasCompafiia sigue la politica de
contratar o administrar esos arrendamientos bajo el concepto de arrendamiento
opeaativo, y considerando las regulaciones emitidas por la autoridad fiscal para el
manejo de arrendamientos.

Los arrendamientos son contabilizados como arrendamientos financieros cuando
como parte del contrato entre el arrendador y el arrendatario seiem@nsf
sustancialmente los riesgos y beneficios derivados del uso del actiesteEcaso

el arrendatario reconoce el activo y la deuda derivada de su adquisicion y el
arrendador reconoce una cuenta por cobrar y da de baja al activo arrendado.
Posteriormete tanto el arrendatario como el arrendador reconocen los gastos e
ingresos derivados de la operacion de arrendamiento.

Los arrendamientos que no cumplen los criterios para clasificarse como financieros
son contabilizados como operativiss cuotas deradas del arrendamiento son
contabilizadas en los resultados del periodo como gastos o ingresos por el
arrendatario y el arrendador respectivamente.

iv. Depreciacién

El costo histérico de los inmuebles, planta y equipo se deppec el método de
linea rech o por el de la suma de los nimeros digitasto para efectos financieros
como impositivos, con base en las vidas Utiles estas de los activos respectivos

El valor de la evaluacion se deprecia en el remanente de las vidas utiles de los
activos repectivos a partir de la fecha de su regigbar, el método de linea reaba

por la suma de los numeros digitos, segun corresponda, tanto para efectos
financieros como impositivos. La depreciacion de algunas revaluaciones no
constituye un gasto deducilpara fines impositivos.

Los porcentajes de depreciacion utilizados se basan en las vidas utiles estimadas
siguientes:
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Mejoras a terrenos 20 anos
Edificios 50 afios
Maquinaria y equipo De 15 a 20 afios
Vehiculos De 5 a 10 afios
Cajas para envases 7 afos

Muebles y enseres 10 afos
Herramientas 4 anos

Envase de vidrio 3 afos

Bidones 2 afos
Equipodefrio 4 afos

Algunas vidas utiles dactivos decompafiias subsidiarias han sido ajustadas para
efectos financieros.

Los métodos de depreciacigividas Udiles son revisados a cada fecha de reporte.

Activos intangibles

i Crédito mercantilgoodwill)

El crédito mercantil representa el exceso del costo de adquidieidnbsidiarias o
asociadas

Adquisiciones partir del 1de enero de2003

Para adquicionesrealizadas a partir del 1 dmero de2003 el crédito mercantil
representa el exceso del costo de adquisicion sobre el interés de la Compainiia en el
valor razonable de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificados de la
entidad adquirida.Cuando el exceso es negativo (crédito mercantil negatste

es reconocido inmediatamente ersthdoconsolidado deesultadosntegral

Medicién

A partir del 2005 y con base en los cambios informados en las Normas
Internacionales de Contabilidagspecificamente enelNIIFN® A Combi naci o
de Negociso , | a administraci -n de | a Comp e
amortizacion de los créditos mercantiles adquiridos y continuar con la practica de
someter el costde ese activa prueba de deteriorm dorma anual y a la fecha del

balance de situacidronsolidado En caso de determinarse un deterioro, se
procedera al registro de una pérdida por ese conceptoesta@bconsolidado de
resultadogntegral De esa forma, el crédito mercantil es medadil@osto menos

cualquier pérdida por deterioro.
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ii. Franquicias ymarcas

Las franquicias ymarcas corresponden al valor pagado por los derechos sobre los
Bienes Intangibles y Distintivos de Pr
ADucal 0 yasidomo de la@ranquiciasPepsi, Gatorade y Mirindajue

fueron cedidas a la Compafia en el proceso de adquisicions dmngania

Industrias Alimenticias Kefs y Cia., S.C.A. y Subsidiarig, de Embotelladora
Centroarericana, Ltda. Adicionalmenteancluye el valor pagado por la marca

Maxxx Energyy de la importacion, distribucion y comercializacion de marcas
Concha y Toro, Navarr€orreas Marquéz de Caceres y otras marcasalamen,

focales y especificas a nivel local.

Medicion de los activos intangis

Los activos intangibles se miden al costo menos las pérdidas acumuladas por
deterioro. Anualmente, la Administracion analiza dicho deterioro del valor, o con
una frecuencia menor a un afo, si los eventos o cambios en las circunstancias
indican que swalor ha podido sufrir un deterioro, de acuerdo con la Norma
Internacional de Contabilidad No. B Det er i or o del val or de

En caso de determinarse un deterioro del intangible, éste se reconoce en forma
inmediata en el resultado del periodo.

Otros activos intangibles (software)

Los costos incurridos por la Compafia en la adquisicion de licencias e
implementacion de software para uso interno son capiiakzamo otros activos.
Tales costos se amortizan en un plazo maximo de tres apadjrale la fecha de
inicio de su utilizacion.

(g) Deteriorodeactivos

i Activos financieros

Un activo financiero se evalla a la fecha de cada reporte para determinar si existe
evidencia objetiva de que sencuentra deteriorado. Un activo financiero se
consdera deteriorado sial evidencia objetiva indica queno o mas eventos han
tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo futuros estimados del activo. La
pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero medido a su costo
amortizado se calta sobre la difieencia entre su valor en librgsel valor presente

de los flujos de efectivo futuros estimados descontados a la tasa de interés efectiva
original, y se reconoce en Ektado Consolidado de Resultados Integral
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Los activos financieros ndividualmente significativos se valoran de forma
individual para analizar su deterioro. El resto de activos financieros se evallan en
grupos que comparten caracteristicas de riesgo crediticio similares.

Todas las pérdidas por deterioro se reconocen sutados. Cualquier pérdida
acumulada en relacién con un activo financiero disponible para la venta reconocido
anteriormente en el patrimonio neto se trasfiere a resultatos pérdida por
deterioropuede ser reversada Unicamente sokegiuede relaci@ar objetivamente

a un evento posterior a su reconocimiento inicial.

Activosno financieros

El monto en libros de los activos de la Compadé&jnmuebles, planta y equipo,
activos intangibles y crédito mercantde revisa a la fecha de caéatado
Corsolidado de Situacién Financieraon el fin de determinar si hay alguna
indicacién de deterioro. Do existir tal indicio, se estima el monto recuperable de
ese activo.

El monto recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mas alto de
su valor en uso y el valor razonable menos costos para su venta. El valor en uso
corresponde al valor estimado de los flujos de efectivo futuros que se derivan del
uso continuo de un activo y de su disposicion al final, descontados a su valor
presente usalo una tasa de descuento antes de impuestos, que refleje el valor de
mercado del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo. A efectos de
comprobar el deterioro, los activos se agrupan en el grupo mas pequefio de activos
gque generan flujos deefectivo procedentes del uso continuado que sean
independientes de los producidos por otros activos o grupos de activos (la unidad
generadora de efectivo). A efectos de comprobar el deterioro de valor, el crédito
mercantil adquirido en una combinacion degocios se asigna a las unidades
generadoras de efectivo que se espera se beneficien de las sinergias de la
combinacion.

Una pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor contable de tal activo o de s
unidad generadora de efectiexcede su monto caperable o su valor de uso.
Pérdidas por deterioro son reconocidas efksthdo Consolidado de Resultados
Integral Pérdidas por deterioro reconocidas con respecto a unidadeadgeasrde
efectivo se asignan primero a reducir el valor en libros de cimlgcrédito
mercantil asignado a las unidades y luego a reducir el monto de los otros activos en
la unidad, bajo una base proporcional.
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La pérdida por deterioro con respecto a un crédito mercantil no se reversa. Con
respecto a otros activos, la pérdpta deterioro reconocida en pmids anteriores

es analizada en cada fecha de reporte para establecer cualquier indicio de que tal
pérdida ha disminuido o no existe. Una pérdida por deterioro es reversada si ha
habido un cambio en los estimados utilizadmera determinar el valor de
recuperacion. Una pérdida por deterioro es reversada Unicamente en la medida en
gue el valor en libros no excede el valor en libros que hubiera sido determinado,
neto de depreciacion y amortizacion, si la pérdida por detemiorbubiese sido
reconocida.

Beneficios a empleados

Planes de pensién vy prestaciones sociales de contribuciones definidas

Las obligaciones para los planes de pension de contribuciones definidas y
prestaciones sociales se reconocen como un gasto esa@b consolidado de
resultadosntegralconforme se incurren.

La legislacion costarricense requiere el pago de cesantia al personal que fuese
despedido sin justa causa, igual a un mes de sueldo por cada afio de servicio
continuo hastgunio del 2001, y de m promedio de aproximadamente 20 dias por
cada afio a partir de esa fecha, con un limite de ocho ado€ompafiia sigue la
practica de transferir mensualmente a la Asociacion Solidarista los fondos
relacionados con la cesantia correspondiente a los atoplediliados para su
administracion y custodia. Esos fondos seran entregados al empleado al cesar sus
funciones en la Compainiia, independientemente de si renuncia o es despedido con o
sin justa causa. Tales fondos se reconocen como gastes momento @ su
traspaso.

En febrero de 2000, se promulgo y publico la Ley de Proteccion al Trabajador en
Costa Rica, la cual contempla la transformacion del auxilio de cesantia, asi como la
creacion de un régimen obligatmide pensiones complementariaSegun eséy,

todo patrono publico o privado en Costa Rica, debera aportar un 3% de los salarios
mensuales de los trabajadores durante el tiemp® se mantenga leelacion
laboral. Tales aportes son recaudados por la Caja Costarricense de Seguro Social
(CCSS), yosteriormente trasladados a las entidades autorizadas por el trabajador.
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Beneficios a empleados a corto plazo

i Aguinaldo

La legislaciéren algunos paisesquiere el pago de un doceavo del salario mensual
por cada mes trabajado. Este pago se efenital mes denarzoy se le paga al
empleado, independientemende si es despedido o no. La Compaiiia registra
mensualmente una provision para cubrir los desembolsos futuros por ese concepto.

i Vacaciones

La legislacion en algunos paisegstablece que gqp cada afio laborado los
trabajadores tiemederecho aun namero determinado de dide vacaciones. La
Compaiiia tiene la politica de acumulas dias de vacaciones con base en un
estudio efectuado por la Compafia. Por tal concepto se establece usiémpmwi
pago de vacaciones a sus empleados

Planes de beneficios a empleados definidos

De conformidad con el Codigo de Trabajo de la Republica de Guatemala, Industrias
Alimenticias Kern’s y Compafia, S.C.A. estd obligada a indemnizar a los
empleados podespido injustificado, sobre la base del sueldo mensual promedio del
ultimo semestre laborado (mas la doceava parte de aguinaldo y bono catorce) por
cada afo de servicios prestados. En cumplimiento al pacto colectivo de trabajo,
Industrias Alimenticiasern’s y Compafia, S.C.A. tiene el compromiso de pagar
esta indemnizacion independientemente aledusa del retiro del emplead@l

cierre de cada periodo fiscal, se actualiza el calculo de la provision por
indemnizaciones laborales por medio de undéstactuarial efectuado por un perito
independiente.

De acuerdo con las disposiciongsl Codigo de Trabajo de la Republica de El
Salvador, las compensaciones por concepto de indemnizaciénrsalac a favor

de los empleadosegun el tiempo de serviciospn pagadas en case despido sin
causa justificad&asta un maximo de cuatro veces el salario minimo legal vigente
por cada afio de servicio. Laf@pafia reconoce un pasivo equivalente al 100% de
contingencia laboral, el cual es registrado contra ieost del periodo, y se liquida
en el momento de retiro del empleado en caso de despido sin causa justificada.
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Otros planes de beneficios

La Compaifia otorga un beneficthscrecionala ciertos ejecutivos donde éstos
reciben parte ddicho beneficigpor medio de acciones, de acuerdo a criteqos

la Junta Directia establece a su entera dis@yac Las mismas son adquiridas en el
mercado bursatipor mediode un puesto de bolsa autorizado por medio de una de
las subsidiarias de la Compafy se cargan i@sultados conforme se adquieran.

() Adelantos recibidos de clientes

La Compafia registradelantos recibidos de clientgse corresponden a:

Depésitogecibidospor compra futuras de condominios

Los dineros recibidos como sefal de trato por la compr@ddominios, son registrados
como un pasivo Al firmar el contrato de compreenta del condominio, dicho
adelanto es aplicado a la cuenta por cobrar que se genera en la transaccion.

Adelantos para hospedaje futuro

Los dineros recibidos por concepto kservaciones futuras y tiempo compartido son
registrados como un pasivo y liquidados contra ingresos al prestarse el servicio.

() Provisiones

Una provisbn se reconoce si: es resultatun suceso pasado, la Compafiia posee una
obligacion legal o implicé que puede ser estimada de forma fiable y es probable
gue sea necesario un flujo de salida de beneficios econémicos para resolver la
obligacion. Las provisiones se determinascdatando el flujo de efectivo que se
espera a futuro a la tasa antes de espas que refleja la evaluacion actual del
mercado del valor del dinero en el tiempo y de los riesgos especificos de la
obligacion.

(K) Superavit por revaluacion

El superavit por evaluacion que se incluye en el patrimonio se puede trasladar
directamente aak utilidades no distribuidas en el momento de su realizacién. L
totalidad del superavit poevaluacion se realiza cuando los activos se retiran de
circulacion se dispone de ellos cuando se deprecian en su totalidad los activos
gue fueron revaluado£l traslado del superavit poevaluacion a utilidades no
distribuidas no se registra a través de los resultados de operacion.
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(D Reserva legal

De acuerdo con regulaciones vigentes, las compaiiias costarricenses deben destinar el 5%
de las utilidades netate cada afio para la formacion de la reserva legal, hasta
alcanzar el 20% del capital acciones de conformidad a lo establecido por la Ley N°
7201 (Ley Reguladora del Mercado de Valores y reformas al Codigo de Comercio
del 10 de octubre de 1990).

De acuerd con los articulos 36 y 37 del Cbédigo de Comercio de Guatemala, las
sociedades constituidas en Guatemala deberan separar anualmente, como minimo el
cinco por ciento (5%) de la utilidad neta contable de cada ejercicio para formar la
reserva legal. Esta nmmodra ser distribuida en forma alguna entre los accionistas
sino hasta la liquidacion de la sociedad. Sin embargo, podra capitalizarse cuando
exceda del quince por ciento (15%) del capital al cierre del ejercicio inmediato
anterior. Sin perjuicio de sem reservando el cinco por ciento (5%) anual
mencionado anteriormente.

De acuerdo con el articulo 91, seccion D, del Cédigo de Comercio de El Salvador, la
cantidad que debe determinarse anualmente para integrar la reserva legal sera el 5%
de las utilidades netas, y el fiite legal de dicha reserva serd la sexta parte del
capital social.

(m) Participaciones no controladoras

La participacibn no controladoraepresenta la participacion de los accionistas
minoritarios en subsidiarias consolidadas. Para aguetlsos en que las pérdidas
atribuibles da participacion no controladoexcedan el valor de su participacion en
el patrimonio de la entidad correspondiente, tal exceso es asignado al interés
mayoritario. Si con posterioridad, esa subsidiariavibtaganancias de operacion,
éstas se asignaran a la mayoria hasta recuperar el importe de la participacion de los
minoritarios en las pérdidas que fueron previamente absorbidas por los
mayoritarios.

(n) Reconocimiento de ingresos

Este rubroincluye las ventas alientes de la Compaiiia, excluyendo los impuestos
selectivos de consumo, del Instituto de Desarrollo Agrdbd@\), del Instituto de
Fomento y Asesoria MunicipallFAM), especifico,sobre las ventag IVA,
devoluciones, descuentos comerciales o rebajasoamen segun corresponda.
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i Ventas de productos

El ingreso por ventas de productos es medido al valor razonable de la consideracion
recibida o por cobrar, neto de devoluciones, descuentos comerciales o rebajas por
volumen. El ingreso es reconocido cdarlos riesgos y beneficios significativos

gue se derivan de su propiedad han sido transferidos al comprador, su recuperacion
es probable, los costos asociados y las posibles devoluciones de productos pueden
ser estimadas con fiabilidad y no existe un ingmmiento continuo de la
administracion con los productos y el importe del ingreso puede ser medido con
fiabilidad.

La transferencia de riesgos y ventajas varia dependiendo de los términos
individuales del contrato de venta.

ii. Ingresos por servicios

Losingresos por servicios de hospedaje, restaurante, alquiler de la cancha de golf y
otros relacionados son reconocidos sobre la base de devengado cuando se brindan
los servicios a los huéspedes y clientes en general.

iii. Ingresos por venta de condominios

Los ingresos por la venta de condominios se reconocen cuando se ha transferido al
comprador los riesgos y beneficios derivadde la propiedad de los bienes
normalmentemediante la suscripcide la escritura de venta

iv. Ingresos por comisién sobre rentasdn@nistracion de condominios

Ingresos por comision sobre rentas y administracion de condominios y otros activos
inmobiliarios se reconocen cuando el propietario recibe a satisfaccion el servicio
solicitado o en su defecto el cliente que alquilé terminassadia y el importe del
ingreso puede ser medido con fiabilidad.

Reconocimiento deost® v gastos

Los costos ygastos son reconocidos en los resultados de operacién en el momento en que

(P)

se incurreno sea, por el método de devengado.

Ingresos (gastddinancieros

Los ingresos y gastos financieros se reconocen estadloconsolidado deesultados

integralen el momento en que se incutrerseapor el método de devengado.
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Gastos financierogcluyen comisionesgastos por interesembrepréstamosancarios
bonos estandarizadogor pagar,préstamosa largo plazo y otras obligaciones,
cambios en el valor razonable de activos financieros al valonabie con cambio
en resultadoy certificados de inversién Todos los intereses sobre préstamos y
bonos se reconocen en los resultados usando el método del tipo deciieteiés

Los ingresos financieros incluyen los ingresos recibidos cambios en el valor
razonablede activos financieros al valor razonable con efecto en resultados
ingresos pomtereses sobreuentas bancarias y equivalentes de efectivo.

Asimismo, los ingresos y gastos por intereses atribuibles directamente a la construccion
de condominios son capitalizados en las propieddidgmnibles para la venta a
futuro. Los demdas gastopor intereses, asi como otros costos incurridos por
préstamos u otras obligaciones que no se relacionan con la construcciéon, se
reconocen cada mes enedtado consolidado de resultadotegral conforme se
incurren

(q) Gastos de arrendamiento operativo

Los pagos realizados bajo los contratos de arrendamiento operativo se reconocen en el
estado consolidado desultadosntegralbajo cuotas equivalentedurante el plazo
del arrendamientol.os ingresogrecibidos sobre arrendamientos se reconocen como
una educcion del gasto total de arrendamientos y durante el periodo del
arrendamiento.

Cuando un arrendamiento operatisetermina antes de la expiracién del periodo de
arrendamiento, cualquier pago requerido por el arrendador cmastigo se
reconoce comorugasto en el periodo en que la terminacién ocurre.

(n Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta incluye el impuesto corriente y diferido. El impuesto sobre la
rentadiferido se reconoce en ektadoconsolidado deesultadosntegral excepto
gue esté asociado con alguna partida reconocida directamente en la seccién
patrimonial, en cuyo caso se reconoce en el patrimonio. El impuesto sobre la renta
corriente es el impuesto a pagar en el afio sobre las utilidades gravables, calculado
con base en ldasa de impuesto vigente a fiecha delestado consolidado de
situacion financiera y cualquier ajuste de impuesto sobre la renta por pagar
relacionado con afios anteriores.
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El impuesto sobre la renta diferido se reconoce utilizando el método pasiketaid

Consolidado de Situacion Financietpe se aplica para aquellas diferencias
temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para efectos financieros y
los valores utilizados para propésitos fiscales. El impuesto sobre la renta diferido no
sereconoce para las siguientes diferencias temporales: el reconocimiento inicial de
la plusvalia, el reconocimiento inicial de los activos y pasivos en una transaccion
gue no sea una combinacion de negocios y que no afecte ni la ganancia contable ni
la ganacia fiscal y las diferencias relacionadas con las inversiones en subsidiarias y
entidades controladas conjuntamente en la medida en que probablemente no se
reversen en un futuro previsto.

El impuesto sobre la renta diferido se mide a las tasas de impyestse esperan se

apliguen a las diferencias temporales cuando se reversan, con base en la legislacion
vigente o sustancialmente vigente en la fecha de reporte. Los activos y pasivos por
impuestos diferidos se compensan si existe un derecho reconaatiodate para
compensar activos corrientes por impuestos con pasivos corrientes que se derivan
del impuesto sobre las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal y que
recaen sobre la misma entidad fiscal, o bien en diferentes entidades figezales
pretenden liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto, o
realizar los activos y pagar los pasivos simultaneamente.

Un &ctivo por impuesto sobre la renta diferido se reconoce en la medida que es probable

()

gue existan utilidaes gravables disponibles en el futuro, contra las cuales las
diferencias temporales puedan ser utilizadas. El activo por impuesto sobre la renta
diferido que se origine de pérdidas fiscales utilizables enutlrd como
deducciones fiscalese reconoce com tal, s6lo cuando se establezca una
probabilidad razonable de que existiran utilidades gravables suficientes que
permitan realizar el beneficio generado por esa pérdida fiscal. Los activos por
impuesto sobre la renta diferido se revisan en la fecha @erepdrte y se reducen

en la medida en que no sera probable que el beneficio del impuesto se realizara.

Utilidad por accién

La utilidad por accion comun se calcudévidiendo la utilidad neta atribuible a los

accionistas de la casa matantre el niumergromedio de acciones ordinarias en
circulacionpor el periodo en evaluacion
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() Informacién por segmentos

Los segmentos son componentes identificables de la Compafiia que proveen bienes y
servicios relacionados (segmento de negocio), proveen bienes cioserm un
ambiente econdmico especifico (segmento geografico), que estan sujetos a riesgos y
rendimientos diferentes a los de otros segmentos. La informacion por segmentos de
la Compafia se refiere a segmentos de negocios. Los segmentos de negocios se
deerminan con base en la estructura organizativa e informativa interna de la
CompaiiiaEn el caso del segmento geografico, dicha informacion no es relevante
ni utilizada por la Administracion para la toma de decisiones.

Los resultados, activos y pasivos degjmento incluyepartidas directameatatribuibles
a un segmento, asi como aqueltage pueden seatribuibles de una manera
razonable.

(u) Nuevas normas e interpretaciones aun no adoptadas

Algunas normas nuevas rgformas a las normas e interpretaciorsacionadas a las
Normas Internacionales de Informacionafiitiera (NIIF)adun no estan vigentes

para el afio termado el 30 de setiembre del®0 Tal es el caso dasNI| | F& s
siguientes

1 NIIF 1 revisada Adopcion por primera vez de las NJIElarifica canbios en caso
de cambios en las politicas contables para el primer afio de adopcién de las normas,
en los cuales deberan explicarse los cambios y realizar una reconciliacién entre las
politicas anteriores y las NIIF, esto cuando se han emitido estadosidioan
intermedios pero antes de ser adoptadas las. NAHicionalmente, clarifica y
especifica la forma de registro en caso de revaluaciones basadas en costos
estimados y el uso de costos estimados para operaciones sujetas a indicadores de
regulacion Eda sera efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del
1 de Enero de 2011.

La Administracion de l&Compafiiaconsidera que dicha aplicacion no tendra ningun
impacto sobre las politicas contables ni sobre los estados financieros consolidado

i NIIF 7, Instrumentos Financiero®romueve que las revelaciones cualitativas en el
contexto de las revelaciones cuantitativas requeridas para ayudar a los usuarios a
formarse un panorama general de la naturaleza y extension de los riesgos que se
genera de los instrumentos financieros. Esta sera efectiva para los periodos anuales
gue inicien en alespués del 1 de Enero de 2011, pero su aplicacion temprana es
permitida.
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La Administracion de l&Compafiaonsidera que dicha aplicacion no tendrd ningun
impacto sobre las politicas contables ni sobre los estados financieros consolidados

1 NIC 1 revision Presentacion de Estados Financier@arifica que una entidad
debe presentar los otros resultados integrales por yi@osea en el estado
consolidado de eabios en el patrimonio o en las notas a los estados financieros
consolidados. Esta sera efectiva para los periodos anuales que inicien en o después
del 1 de Enero de 2011, pero su aplicacion temprana es permitida.

La Administracion de l&Compafiaconsidea que dicha aplicacion no tendra ningun
impacto sobre las politicas contables ni sobre los estados financieros consolidados

La Administracion de l[&Compafiaconsidera que dicha aplicacién no tendra ningan
impacto sobre las politicas contables ni sobseekiados financieros consolidados

i NIC 34 revision, Informacién Financiera IntermedEnfatiza la revelacion sobre
evenbs y transacciones significatv@n informacion financiera intermedgue
deberan actualizar la informacion relevante presentadal eaporte financiero
anual mas recientdsta serd efectiva para los periodos anuales que inicien en o
después del 1 de Enero de 2011, pero su aplicacién temprana es permitida.

La Administracion de l[&Compafiaconsidera que dicha aplicacién no tendragdn
impacto sobre las politicas contables ni sobre los estados financieros consolidados

1 IFRIC 13 revision, Programas de lealtad de clienteyrifica que el valor justo de
los puntos ganados deberan ser contabilizados:

1 el monto de los descuentos oentivos que de otra manera deberan ser ofrecidos
a los clientes que no han ganado puntos de una venta inicial; y

1 cualquier pérdida esperada

Esta sera efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de Enero
de 2011, pero su aplicaciéentiprana es permitida.

La Administracion de l&Compafiiaconsidera que dicha aplicacion no tendra ningun
impacto sobre las politicas contables ni sobre los estados financieros consolidados

Al 31 de marzode 201, las siguientes normas fueron incorporadasio parte de las

politicas contables de la Compafiia, sin que hubieran efectos importantes en los
estados financieros:
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NIIF 8, Segmentos de Operativastroduce el "enfoque gerencial” en el reporte
de los segmentos.

NIC 23 revisada, Costos por interesetimina la opcién de cargar a gastos los
costos por intereses y requiere que la entidad capitalice los costos por intereses
directamente atribuibles a la adquisicidén, construccion o produccion de un activo
como parte del costo de dicho activo.

NIC 1 revsada, Presentacion de los estados financieros (20@#pduce el
término "estado de resultados integral" (Statement of Total Comprehensive
Income) que representa los cambios en el patrimonio originados durante el
periodo y que son diferentes a aquellesivados de transacciones efectuadas
con accionistas.

NIC 27 revisada, Estados financieros consolidados y separados (28Q8iere
que los cambios en la participacion en una subsidiaria sean registrados como
transacciones de capital.

Actualizaciébn a & NIC 32, Instrumentos financieros: Presentacion de los
estados financiero$gs instrumentos financieros y obligaciones que surgen en la
liquidacién con opcién de venta y los instrumentos que imponen a la entidad una
obligacion de entregar a otra parteayparticipacion proporcional en los activos
netos de la entidad solo en la liquidacién de la entidad.

La NIIF 2 revisada, Pagos basados en accionesndiciones para la
consolidacion de la concesién y caducidades, aclara la definicion de condiciones
para la consolidacibn de la concesion, introduce las condiciones de no
consolidacion y que sean reflejadas a su valor razonable a la fecha de
otorgamiento de la concesion y establece el tratamiento contable para las
condiciones de no consolidacion y para latucadades.

La NIIF 3 revisada, Combinaciones de negocios (200@Juye cambios en la
definicion de "negocio”, las contrapartidas de caracter contingente se mediran a
su valor razonable y cambios posteriores se registraran en resultados y los costos
de transaccion, salvo los costos para la emision de acciones e instrumentos de
deuda, se reconoceran como gastos cuando se incurran.
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(4) Determinacion del valaiazonable

Ciertas politicas y revelaciones contables de la Compafia requieren la determinacion del
valor razonable para los activos y pasivos financignes financieros Los valores
razonables hasido determinados para propoésitos de medicidn y/o revelacion, con
base en los siguientes métodoSuando sea necesarila informacién adicional
acerca ddos supuestos hechos en la determinacién de los valores razonables, es
revelada en las notas esffieas a cada activo o pasivo.

i Propiedad, planta y equipo

El valor razonable de la propiedad, planta y equipo reconocido como resigtado
una combinacién & negocioesta basado esusvalores de mercaddeterminados
con base en estudios periciales realizados por peritos indemtesdie

ii. Activos intangibles

El valor razonable de losctivos intangibles tales comg@atentes, marcas
comerciales y franquiciaadquiridas en una combinacion de negocios esta basado
en los métodos de ganancias en exceso sobre varios periodos y exepeaign de
regalias. Ambos métodos requieren el descuento de flujos de efectivo a su valor
presente. El valor razonable de otrosvas intangibles se determina descontando
los flujos de efectivo futuros estimados del activo, los que serian derivado® del us
o eventual venta de estos activos.

iii. Inventarios

El valor razonable de los inventarios adquiridasuna combinacion de negoees
determinado con base en su precio de venta dentro del curso ordinario del negocio,
menos los costos estimados para termsoaproduccion y llevar a cabo su venta, y

un margen razonable basado en el esfuerzo requerido para terminarlos y realizar la
venta de dichos inventarios.

iv. Inversiones en instrumentos patrimoniales vy valores de deuda

El valor razonable de los activos dimcieros al valor razale con efecto en
resultados esta determinado por la referencia a sus cotizaciones de precios de
oferta,a la fecha de reporte. El valor razonable de las inversiones mantenidas hasta
el vencimiento es determinado Unicamente, paogdsitos de revelacion. En el

caso de los documentos por cobrar con entidades relacionadas, se determiné que su
valor razonald es el valor nominal.
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v. Préstamos bancarios y bonestandarizadopor pagara corto y largo plazo

El valor razonable, calculado a efectos de la informacidén a revelar, se calcula en
base al valor presente de los flujos de efectivo futuros de capitabresies,
descontados al tipo de interés de mercado en la fecha de presentacion.

(5) Administracion de riesgos financieros

La Compafiia tiene exposicion a los riesgos siguientes derivados del uso de instrumentos
financieros:

Riesgo crediticio

Riesgo de liquidz

Riesgo de mercado
Riesgo de tipo de cambio
Riesgo de tasa de interés
Administracién del apital

= =4 =4 -4 -8 -9

Esta nota presenta la informacion sobre la exposicion de la Compafia a cada uno de los
riesgos mencionados, los objetivos de la Compafiia, las politicasgdpnientos
para medir y manejar el riesgo, y la adminstya del capital de la Compafiia
Revelaciones cuantitativas rsancluidas en las notas a los estados financieros
consolidados.

La Junta Directiva tiene la responsabilidad total por el estabdiony vigilancia del
marco conceptual de los riesgos de la Compafiia. La Junta Directiva ha establecido
para la administicon de inversines una politica de inversionegindole a la
Administracion la responsabilidad de las inversiones en instrumenéoiigros de
la Compafia de conformidad a dicha politica. Las inversiones se informan
regularmente a la Junta Directiva

La Administracion tiene la responsabilidad total por el establecimiento y vigilancia del
marco conceptual de los riesgos de la Congdfara el otorgamiento de créditos la
Compaiiia opera con ubDepartamento de CréditdEste departamento informa
regularmerg a la Administracién sobre sus actividades.

Las politicas de administracion de riesgo de la Compafiia son establecidas pai@aidentif
y analizar los riesgos que enfrenta la Compaiiia, establecer los limites y controles de
riesgo apropiados, y monitoreasos riesgos y su adherencia a esos limites. Esas
politicas de riesgo son revisadas regularmente para reflejar los cambios en las
condiciones de mercado y actividades de la Compafiia.
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La Compaiiia, a través de sus normas y procedimientos de gestion, gosadollar
un ambiente de control estricto y constructivo en el que todos los empleados
entiendan sus funciones y obligaciones.

El Comité de Auditoria de la Compafiia supervisa la manera en dummistracion
controla el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de gestion de riesgos
de la Compafiia y revisa si la politica de gestion de riesgos es apropiada respecto de
los riesgos a los que se enfrenta la Compafia. Este Comité es asistido por la
Auditoria Interna en su funcion como supervisioa. Auditoria Interna realiza
revisiones regulares de los controles y procedimientos de gestion de riesgo, cuyos
resultados se comican al Comité de Auditoria.

Riesgo crediticio

El riesgo del crédito es el riesgo al que se enfrenta la Compafia, si un cliente o
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente sobseclaentas por cobrar a clientes y
en los titulos de inversion. Es un riesgo inherente al negocio y el cual se maneja
muy de cerca, buscando mitigarlo constantemente mediante la diversificacion de
mercados o de productos, asi como evitando grandes depesdamain sector de
la economia o en un solo cliente o tipo de clientes.

La Administracion ha desarrollado politicas para el otorgamiento de créditos. La
exposicidon al riesgo crediticio es monitoreada constantemente, de acuerdo con el
comportamiento deggo de los deudores. El crédito esta sujeto a evaluaciones en
las que se considera la capacidad de pago, el historial y las referencias del cliente.
En los casos en que lo considere necesario, la Administracion requiere garantias
reales en relacion con lastivos financieros.

Cuentas por cobrar

La maxima exposicion al riesgo crediticio esta representada por el saldo de cada activo
financiero principalmente cuentas por cobrar comerciales e inmobiliarias de corto
plazo y cuentas por cobrar a agencias agesiy otros operadores (en el caso de
operacion inmobiliaria). La Compafia en el caso de las operaciones dey idetel
negocio inmobiliaricadministra ese riesgo mediante la solicitud a sus clientes de un
adelanto para hospedaje futiyrgpara compras furas de condominios, laziaks
sonaplicad® a la facturacion final del cliente.

En el monitoreo del riesgo crediticio, los clientes son agrupados de acuerdo a sus
caracteristicas de crédito, incluyendo la separacion entre individuos y sociedades,

secto de industria a que pertenecen, perfil de comportamiento en cuanto a pago,
etc.
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La Administracidonha establecido una politica deéditobajo la cual analiza la solvencia
crediticia de cada cliente nuevo individualmente antes de ofrecerle las corslicione
generales de pas de pago y entregha revision incluye calificaciones externas,
cuando estan disponibles, y en algunos casos referencias bancarias. Se establecen
limites de compra para cada cliente, que representan el importe maximo que
requiere difeentes nivelede aprobaciénLos clientes que no cumplen con los
niveles de solvencia exigidas por la Compafia soélo pueden efectuar las
transacciones con la Compariia pagatelcontado

La Compafiia ha establecido una estimacion para deterioro que mgpesestimado de
pérdidas incurridas respeto a lasitas por cobrar (véase noja 8

Inversiones financieras

La Compafia limita su exposicion al riesgo de crédito invirtiendo solamente en
instrumentos de alta liquidez y cuyos emisores tenganaitaaalificacion de
créedita Las entidades en que realizan sus inversiones, usualmente estan
representadas por entidades multinacionales o nacionales altamente reconocidas en
cuanto a su solvencia y capacidad de pag@ Administracibn no espera que
ningunode los emisores incumpla con sus obligaciones.

Riesqgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con sus
obligaciones financieras cuando ellas vencen. El objetivo de la Compafia es asegurarse,
hasta donde sea polb que siempre tendra la liquidez suficiente para cancelar sus
obligaciones en el momento de su vencimiento, tanto en condiciones normales como en
situaciones de tension, sin incurrir por ello en pérdidas inaceptables ni arriesgar la
reputacion de la Conagiia.

La Compaiiiautiliza diversas proyecciones financieras que le permiten manejar su flujo
de efectivo operacional de forma tal que se asegura tener suficiente efectivo para cubrir
sus necesidades operativas, incluyendo las obligaciones financieragonAlinente,
mantiene varias linsade crélito revolutivasa disposicidnpara cubrir faltantes por
situaciones imprevistas. Este riesgo es manejado por la TesBegiana) la cual
monitorea constantemente y en forma centralizada los flujos de cajade@stado las
fechas y flujos necesarios para cumplir con las obligaciones, asi como para monitorear los
ingresos recuperados por la gestion de cobro y poderautios fondos de una manera
optima.
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Su objetivo es siempre cumplir en forma adecuadeoytapa con todas las obligaciones
adquiridas, sean financieras o de otra indole. El proceso de inversion (en caso de flujos
excedentes), asi como el proceso de toma de deuda (en caso de falta de fondos) es
responsabilidad de la TesoreRagional

Riesgode mercado

El riesgo del mercado es el riesgo de que cambios en los precios del mercado, como por
ejemplo los tipos de cambio en moneda extranjera y la tasa de interés o precios de
instrumentos de patrimonio, afecten a los ingresos de la Compafia @mradealos
instrumentos financieros que mantiene. El objetivo es administrar y controlar las
exposiciones de riesgo de mercado dentro de los parametros aceptables y al mismo
tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesqgo de tipo de cambio

La Compafia estd exmta a riesgos de tipo de cambio en sus préstamos bancarios y
cuentas por pagdos cuales una parte importante estan denominados en US délares. Para
ello la Compafia busca continuamente asegurarse gque Su exposicion neta se mantenga a
un nivel aceptable, amteniendo un control sobre las expectativas de variaciones de tipo

de cambio. La Compafiia no utiliza ningun tipo de instrumento de cobertura.

Riesgo de tasa de interés

Es el riesgo de que el valor de mercado o los flujos futuros de efectivo de umamdtru
financiero fluctien como resultado de cambios en las tasas de interés de mercado. La
Compafiia no cuenta con una politica de cobertura para este rid3goforma
certralizada la Compafiia trata de manejar la exposicion a las tasasrdse pur medio

de un andlisis deosto: el cual corresponde a la combinaciénpidéstamos en monedas
locales o prétamos en monedas extranjeras.

Administracion del capital

La politica de la administracién es mantener una base sélida de capital de manera que los
inversonistas, y el mercado en general mantengan la confianza y se garantice el
crecimiento futuro de la Compafiia. Los rendimientos sobre la inversién son
monitoreados por la alta direccidri.a Junta Directiva también monitorea el nivel de
dividendos a acciastas comunes.

El objetivo de la Aministracidbn es maximizar los rendimientos de sus inversionistas,

mediante un balance adecuado entre el nivel de endeudamiento y capital invertido,
tratando de disminuir el riesgo de los inversionistas y acreedores.
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Durante este afo, no ha habido cambios en la forma de administrar el capital de la
Compaiiia.

Ni la Compafiia ni ninguna de sus subsidiarias esta sujeta a requisitos externos de capital

Al 31 demarzode 201 y de 2A0, el nivel de endeudamiento de la Caiija es como
sigue:

Al 31 demarzode
2011 2010
(En millonesde coloneks

Préstamos bancarios ¢ 103.656 100.095
Bonos estandarizados por pagar 26.380 26.274
Total deuda 130.036 126.369

Efectivo y equivalentes de efectiyactivos
financieros al valor razonabt®n efecto en

resultados (54.637) (47.862)
Deuda Neta 75.399 78.507
Patrimonio ¢ 270.144 259.140
Nivel de deuda neta sobre patrimonio 0,28 0,30

(6) Efectivoy equivalentes de efectivo

El efectivose dé¢allaa continuacion:
Al 31 demarzode
2011 2010
(En millonesde coloneks

Efectivo en cuentas bancarias:

Bancos del estado ¢ 7.529 7.345
Bancos privados y del exterior 2.599 4.985
Total efectivo en caja y bancos 10.128 12330
Certificados de deposito a plazo 2.675 -
Total efectivo en caja y bancos y 12.803 12.330
equivalentes
Fondos en cajas 45 51
Total Efectivo y equivalentes de efectiv ¢ 12.848 12.381

Las cuentas bancarias en bancos privados y publicosgievena tasa de interéstre el
250% vy el 450% anual(2,50% anual en el 2I0) en colones yd 0,37%% anual
(0,500 anual en el 200) en US ddlares.
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(7) Activos financieros al valor razonable con efecto en resultados

Los activos financieros al valor ramble con efectos en resultados se detallan como

sigue:
Al 31 de marzo de 2011
(En millonesde colonek
Valor Valor de Tasa de
Libros Mercado interés
Fondos de inversién en colones a la vista ¢ 29.939 29.939 4,94%
Fondos de inversiéen US délares a la vista 8.943 8.943 0,36%
Sector privadd Portafolios de Inversiones en valol
administrados por JPMorgan Chase Bank, U
A.G., Credit Suisse First Boston, y Goldm
Sachs, por U&7 millones los cuales incluyel
titulos de inven®n a la vistay certificados de
inversion en moneda extranjera 2.907 2.907 Promedio 5%
¢ 41.789 41.789

Al 31 de marzo de 201
(En millonesde coloneks

Tasa de
Valor Valor de interés
Libros Mercado Anual
Fondos de inversién en colone$a vista ¢ 21.034 21.034 7,27%
Fondos de inversién en US doélares a la vista 7.018 7.018 1,0&0

Certificados de depésito plazo por US$8.2 millo

para garantizar operacion con Ecodesarr

Papagayo, S.A. (Nota 18) 4.344 4.344 1,080
Sector pivado - Portafolios de inversiones en valoi

administrados por JP Morgan Chase Bank, L

A.G., Credit Suisse First Boston, Goldman Sa

y American Express, por US$ millones los

cuales incluyen titulos de inversion a la vis

inversiones en bonos, téicados de inversion e

moneda extranjera y bonos del Tesoro )

Gobierno de los Estados Unidos 3.085 3.085  Promedio 5%

¢ 35.481 35.481
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(8) Cuentas pocobrar, neto

Las cuentas por cobrar se detallan como sigue:
Al 31 demarzode

2011 2010
(En millones de colonés

Comerciales ¢ 30.705 30.182
A compafias asociadas (véase nota 31) 242 172
Pepsi Cola Manufacturing 1.177 1.535
Otras 885 1.470
33.009 33.359

Menos estimacion para cuentas de cobro dudos (306 (363
¢ 32.703 32.996

(9) Inventarios
Los inventarios se detallan como sigue:
Al 31 demarzode
2011 2010

(En_millones de colongs

Productos terminados ¢ 12.937 9.596
Productos en proceso 1.217 1.413
Materia prima 11.980 11.556
Materiales y suministros 1.065 1.339
Repuestos 4,181 4.050
Materiales de publicidad 208 224
Otros 947 298
¢ 32.535 28.476
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(20) Gastos pgadas por aticipado

Los gastogpagados por anticipado incluyprimas por conceptde pélizasle seguro por
¢653en milones(¢734en milonesen el 2A0), cuyas coberturas se detallan como

sigue:
Monto asegurado al
31 demarzode
2011 2010
Tipo de pdliza Bienes asegurados (En millonesde coloneps

Todo riesgo, dafio Edificios, mejoras a terrenos, obras
fisico arte, herramientas, muebles y ense

obras en proceso, maquinaria y equi

vehiculos, montacargas e inventarios ¢ 235.330 234322
Calderas Calderas de la Compafiia ¢ 3.797 3.824
Responsabilidad  Produccion, distribucion y venta de ¢
civil general productos de la Compairiia en territo

nacional y extranjero ¢ 3.809 4514
Responsabilidad  Produccion, distribucién y venta de |
ci vi |l A unmnproductos de la Compafiia, en territo

nacional y extranjero ¢ 21.498 11.369
Equipo de
contratista Equipo de contratista ¢ 482 365
Carga, importacion Materias primas, material de empaq
y exportacion repuestos, pductos importados

exportados ¢ 39.431 13.408
Flotilla de vehiculos Vehiculos propiedad de @ompafiia ¢ 3.406 3.210
Pdliza médica Ejecutivos de la Compaiiia ¢ 21.015 21.723
Pdliza colectiva de
vida Ejecutivos de la Compafiia ¢ 5.100 4521
Responsabilidad
civil Ejecutivos de la Compafiia ¢ 2.526 -
Colectiva basica de
accidentes Ejecutivos @ la Compaiiia ¢ - 119
Riesgos del trabajo Funcionarios de la Compafiia ¢ 26.516 23.547
Rotura de
maquinaria Tarima hidraulica ¢ 282 267
Equipo electrénico Equipo electronico ¢ 195
Fidelidad Fianza de fidelidad ¢ 108 66
Valores en transito Valores en transito, robo y asalto ¢ 25 13
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Al 31 demarzodel 2011 se incluye un monto del@872millones(¢2.283 millonesen el
2010 por concepto de créditos fiscales del iregia al valor agregado dedustrias
Al i menticias Ker n,0as copmourCroomp def@Ok millokes C. A.
(¢2.569 en millones en el 2A0), correspondientes a impuestos pagados por la
subsidiaria Productora La Florida, S.A. por concepto de ventas de producto a
Distribuidora La Florida, S.A. Tales impuestos pagauwsanticimdo se realizarédn
cuando se efectue la varde esos productos a terceros.

(12) Propiedadesdisponibles para la venta a futuro

Corto plazo:

Las propiedadedisponibles para la venta a futtir@orto plazogn construccion se
detallan como sigue:

Terrenos
Condominos para
y Terrenos desarrollar Total

(En millones de colones)

Saldo al 30 de setiembre de 2009 ¢ 5.437 - 5.437
Costos capitalizadesostos directos 120 - 120
Retiros por venta (356) - (356)
Efecto de la variacion en los tipos

cambio (586) - (586)
Saldo al 31 de marzo de 2010 ¢ 4,615 - 4,615
Saldo al 30 de setiembre de 2010 2.102 - 2.102
Costos capitalizadesostos directos 85 - 85
Retiros por venta (578) - (578)
Efecto de la variacion en los tipos

cambio (44) - (44)
Saldo al 31 de marzo de 2011 ¢ 1.565 - 1.565

Al 31 de marzode 2010, se registrd0 un deterioro sobre activos vendidos debido a una
disminucién de un 30% en los precios de mercado de dichos activos (véase nota
28).

Largo plazo:

Las propedades disponibles para la venta a futuro a largo plazo por un monto total de
¢43.596 millones (¢46.110millones en el 200) estan asociagdacon los terrenos
gue mantiene la Compafiia para su desarrollo futuro
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Las propiedadedisponibles para la wa a futuro estan asociadas con ¢ostos directos
e indirectos relacionados con el proceoconstruccion de losondominiosque
incluye los costos deadquisicion del terreno, el costo proporcional de construccion,
el disefo, los costos incurridos en erpmaestro del proyecto, costos porreses
directamente atribuiblesja urbanizacion (obras comunes) y otros costos
relacionados con el desarrollo gebyecto.

Algunas propiedades disponibles para la venta a fldngo plazogarantizan préstamos
barcarios a largo plazo (véase nota 18)

(12) Inversiones easociadas wtras

Las inversiones en asociadas y otras al 31 de marzo se resumen a continuacion:

Al 31 demarzode
2011 2010
(En millones de colones)

Inversiones en acciones valuadas por método de
participacién patrimonial:

Envases del Istmo, S.A.; 18.477 acciones comun

preferentes de US$260 cada una; 45,88%

participacion. ¢ 2.178 2.039
Empresas Comegua, S.A.; 1.201 acciones comune
Q1.000 cada una; 25,14% de participa. 18.293 18.558

Cervecerias BarRPanama, S.A. y Subsidiarias; 1.896.¢

acciones comunes y nominativas de B/5 cada

24,91% de participacion. 1.460 1.035
NBH, S.A.: 750.000 acciones con una participacion

75% tenedora de 14.499.134 aceismominativas d

C$1 <cada una de Inversiones Cervec

Centroamericanas, S.A. (INCECA);, 37,37%

participacion. 18.160 14.053
Peninsula Papagayo Holdings Limited; 5.836.600 acci
de US$1 cada una; 30% de participacion. 1.925 2.184

Peninsula &pagayo Ventures, Limited.; 14.828.F

acciones nominativas de US$1 cada una 30%

participacion. 4.559 6.182
Marina Papagayo Holding Limited y Subsidiari

7.172.245 acciones nominativas de US$1 cada

30% de participacion. 1.739 1.6
Otrasinversiones 15 15
¢ 48.329 45.708
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Conforme con la NIC 36 Deterioro del valor de los activos, la Compairiia debe evaluar en
cada periodo sobre el que se informa, si existe algun indicio de deterioro del valor
de algun activo. Si existiera tal ingh¢ la entidad estimara el importe recuperable
del activo.

Durante elperiodo 2010y de conformidad con la NIC 36, la Compafgéaonocd en los
resultados del periodm deterioo sobre la participacion minoritaria que tiene en la
empresa asociada MarirRapagayo Holding Limited por un monto dé&.Z05
millones. Este deterioro se basa en un andlisis del valor presente estimado de
realizacion de los activos de la empresa, los cuales muestran evidencia suficiente
para que la Administracion realice dicho dieter a esta fecha. El gasto por
deterioro en la empresa asociada se encuentra registrado en la cuenta de Otros
Ingres® (gastos) en @stado onsolidado deesultadosntegral(véase notad).

Como resultado del proceso de valuacion de inversioned poétedo de participacion
patrimonial realizado para las inversiones en acciones ardlzadas, la Compairiia
registré ungganancianeta de ¢.924 millonegpérdida¢1.006millonesen el 2Q.0),
la cual se resume como sigue:

A continuacién se presentm detalle de las principales variaciones presentadas en las
inversones en acciones

En millones

de colones

Saldo al 30 de setiembre del®0 ¢ 48.576
Participacion en ajuste por conversién de estados financiero 422
Participacion en ganancia deeamdas 1.924
Dividendos recibidos de compafiias asociadas (2.593)
Saldo al 3ldemarzode 2.1 ¢ 48.329
Saldo al 30 de setiembre de 200 52.836
Participacion en ajuste por conversion de estados financiero (5.790)
Participacion en disminucidte superavit por revaluacion 1.342
Participacion en ganancia de asociadas 1.006
Dividendos recibidos de compafiias asociadas (2.481)
Deterioro sobre valor en participacion en asociadas (1.205)
Saldo al 31 denarzode 20D ¢ 45.708

(Continua)



-39
FLORIDA ICE AND FARM COMPANY, S.A. Y $BSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Los cierres déos afos fiscales de las compafias asociadas son en las fechas siguientes:

Fecha de cierre de Auditado
estados financieros por
Inversiones Cerveceras Centroamericanas, < 30 de junio Ernst & Young
Envases del Istmo, S.A. 31 demarzo Price WaterHouse
Coopers
Empresas Comegua, S.A. 31 demarzo Deloitte & Touche
Cervecerias Bar(Panama, S.A. 31 demarzo KPMG
Peninsula Papagayo Ventutasiited 31 demarzo Deloitte & Touche
Peninsula Papagayo Gro@nrp. 31 demarzo Deloitte & Touche
Peninsula Papagaytoldings Limited 31 demarzo Deloitte & Touche
Hobart Management, Limited 31 demarzo Deloitte & Touche
Marina Papagayo Holding Limited
Subsidiarias 31 demarzo Deloitte & Touche
Peninsula Papagayo Chjlinc. 31 demarzo No auditado

Los dividendos recibidos de las asociadas no se reflejan en los estados consolidados de
utilidades por utilizarse el método de participacion patrimonial en el redestias
inversiones en acciones.
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(13)Inmuebles, planta y equipneto

Al 31 demarzode 2a1, los inmuebles, planta y equipeetose detallan como sigue:

(En millones de colones)

Mejor Prop. Cajas Plasticas y

Terrenos Arrendada Edificios Maquinaria Vehiculos Inst. Terrenos IMuebles Herramientas Equipo Frio yEnvases Obras en Proceso Total
Costo:
Saldo al 30 de Setiembre 2010 ¢ 22800 84 78.488 55.363 12.445 5.655 15.808 351 21530 20574 7.195 240.093
Adiciones 3602 - 39 172 - - 224 - 1440 3196 5.134 13.867
Capitalizaciones - 375 3933 [ 87 300 14 - - (4.715) -
Retiros y Ajustes (3.494) (541) 363 (12) - (151) (462) (114) (4.411)
Efecto Traduccion Estados Financieros (181) - (650] (100) (11 - (131) - 3) - 43) (1.099)
Saldo al 31 de Marzo 2011 ¢_ 22547 84 prill 53.731 12428 5742 16.050 365 22,505 23770 7517 243450
Rewaluacién :
Saldo al 30 de Setiembre 2010 ¢ 24088 6.248 3.830 294 43 4918 39.789
Adiciones
Retiros y Ajustes - - - 3) 3
Efecto por traduccidn de estados financieros [248) 27) - - - (58) [333)
Saldo al 31 de Marzo 2011 ¢__ 23820 6.221 3830 294 43 4.857 39.453
Depreciacion [ Costo )
Saldo al 30 de Setiembre 2010 ¢ 76 20.932 33.140 10477 2.027 9.383 290 14568 14.237 104.820
Adiciones 1 973 2585 464 144 742 22 1452 1822 g2n
Ajustes 31 (383) (20 - 114) (188) )] (678)
Efecto por traduccidn de estados financieros - 130 43 g - 76 - 2 - 313
Saldo al 31 de Marzo 2011 ¢ 7 22132 35.385 10.623 2171 10.087 312 15.824 16.055 112672
Depreciacion [ Revaluacidn ):
Saldo al 30 de Setiembre 2010 ¢ 2,020 3.215 293 234 1440 7.263
Adiciones a9 43 - 10 154 296
Retiros y Ajustes [ - - - - ]
Efecto por traduccidn de estados financieros 3 - - - 17 20
Saldo al 31 de Marzo 2011 ¢ 2118 3.258 293 304 1611 7.585
Saldo Neto
Saldo al 30 de Setiembre 2010 ¢__ 46668 8 22.338 2.269 3.765 9.903 61 6.972 £.337 7195 167.799
Saldo al 31 de Marzo 2011 ¢ 7 24913 1.800 3698 53 6.681 7.715 7517 167.646
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Al 31 demarzode 201Q los inmuebles, planta y equipo se detallan como sigue:
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