CORPORACION AGRICOLA, S.A. (Agri-Corp)

Prospecto Informativo. Actualizado el 22 de agosto de 2018.

OFERTA PUBLICA DE HASTA 240,000
PROGRAMA DE EMISIONES DE VALORES ACCIONES PREFERENTES NO ACUMULATIVAS
ESTANDARIZADOS DE RENTA FIJA con un valor nominal de C$ 1,000.00 por accion,
Monto Maximo Autorizado equivalentes a US$ 41.67
US$15,000,000.00 Monto Maximo Autorizado
C$ 240,000,000.00, equivalentes a US$10,000,800.00

Agri-Corp es una sociedad anénima nicaraguense constituida en el afio 2000. Opera en todo el teritorio nacional
con sus subsidiarias y es lider en la comercializaciéon de productos basicos agroindustriales y otros alimentos
procesados de consumo masivo, procesamiento industrial de arroz, asi como distribucién de productos de
consumo masivo de la canasta basica con valor agregado como arroz, harina de trigo, harina de maiz, frijoles,
azucar, 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 avicolas para consumo humano,
3 centros de distribucion con capacidad de almacenamiento conjunta de 6,700 toneladas métricas, asi como
una cobertura de mas de 17,700 puntos de venta en todo el territorio nacional.

Los valores de renta fija seran 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 seran acciones preferentes. Ambos valores otorgaran al beneficiario todas las prestaciones y derechos
descritos en el presente prospecto informativo.

Puesto de bolsa representante, estructurador y agente de pago de la emision.

El tiempo limite para colocar las emisiones del programa de renta fija es de cuatro (4) afios contados a partir
de la fecha de autorizacion del mismo por parte de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones
Financieras.

Citas de autorizacién y registro

Programa de Bonos y Papeles Comerciales Emision de Acciones Preferentes

a) Inscripciéon No. 0400, en el Registro de Valores |a) Inscripcién No. 0374, en el Registro de Valores que

que lleva la Superintendencia de Bancos y Otras lleva la Superintendencia de Bancos y Otras
Instituciones Financieras (SIBOIF), de Instituciones Financieras (SIBOIF), de
conformidad con la Resolucién No. 0412 del conformidad con la Resolucién No. 0377 del
Superintendente de Bancos y Otras Instituciones Superintendente de Bancos y Otras Instituciones
Financieras, del 22 de agosto de 2016. Financieras, del 22 de Abril de 2013.

b) EIl presente programa de emisiones también esta |b) La emision de acciones preferentes también esta
registrado en la Bolsa de Valores de Nicaragua registrada en la Bolsa de Valores de Nicaragua
(BVDN) de conformidad con el Acta de Junta (BVDN) de conformidad con el Acta de Junta
Directiva No. 290, del 26 de julio del 2016. Directiva No. 237, del 18 de Marzo del 2013.

“LA AUTORIZACION Y EL REGISTRO PARA REALIZAR OFERTA PUBLICA NO IMPLICA CALIFICACION SOBRE LA
EMISION NI LA SOLVENCIA DEL EMISOR O INTERMEDIARIO, ANTES DE INVERTIR CONSULTE LA INFORMACION DEL
EMISOR Y LA EMISION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO”

“LA AUTORIZACION 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
CERTIFICACION DE LA SOLVENCIA DEL EMISOR”

Managua, Nicaragua. 22 de agosto de 2018.
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“NOTAS IMPORTANTES PARA EL INVERSIONISTA”

“Sefior inversionista, es su deber y derecho conocer el contenido del prospecto de
inversion antes de tomar la decision de invertir. Este documento le brinda informacion
sobre la emision, la informacion relevante relativa al emisor, asi como los riesgos
asociados tanto a la emision como al emisor. La informacion contenida en el prospecto es
de caracter vinculante para el emisor, lo que significa que éste sera responsable
legalmente por la informacién que se consigne en el mismo.

Consulte los comunicados de Hechos Relevantes que realiza el emisor sobre los
acontecimientos que pueden incidir en el desemperio de la empresa y los informes
financieros periodicos. Complemente su analisis con la calificacion de riesgo actualizada
por las empresas calificadoras de riesgo.

El comportamiento y desemperio de las empresas emisoras a través del tiempo no
aseguran su solvencia y liquidez futura. La inversién que realice sera tnicamente por su
cuenta y riesgo.

En cumplimiento a lo establecido en la Resolucion N°CD-SIBOIF-1046-1-MAR13-2018 de
fecha 13 de marzo de 2018, NORMA DE REFORMA DE LOS ARTICULOS 16 Y 17: Y DE
LOS ANEXOS | Y Il DE LA NORMA SOBRE OFERTA PUBLICA DE VALORES EN
MERCADO PRIMARIO, dictada por ElI Consejo Directivo de la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), el presente documento constituye
el “SUPLEMENTO DE ACTUALIZACION DEL PROSPECTO’ del Programa de Emisiones
de Bonos y Papeles Comerciales y de la emisién de Acciones Preferentes de Corporacion
Agricola, S.A. (Agri-Corp) y se indican las secciones, apartados o fragmentos del
prospecto original que fueron modificados del prospecto original. La informacion contenida
en el presente SUPLEMENTO DE ACTUALIZACION DEL PROSPECTO es de caréacter
vinculante para el emisor, lo que significa que este sera responsable legalmente por la
informacion que se consigne en el mismo.

La finalidad del presente SUPLEMENTO DE ACTUALIZACION DEL PROSPECTO es
facilitar el proceso de colocacion de los valores inscritos en la Superintendencia,
manteniendo la calidad de la informacion que reciben los inversionistas para la toma de
sus decisiones”.
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PERIODICIDAD DE LA INFORMACION A LOS INVERSIONISTAS.

Serior inversionista, la siguiente informacion sobre la empresa y su situacion financiera
estara a disposicion en la empresa emisora, intermediarios de valores y en la
Superintendencia para su consulta:

YVVVVVVY

Hechos relevantes en el momento en que la empresa tenga conocimiento del evento.
Prospecto actualizado con la dltima informacion a disposicion de la empresa.
Estados financieros trimestrales.

Estados financieros auditados anuales.

Flujo de caja anual proyectado y flujos de caja reales trimestrales.

Estados de captacion con informacion sobre las captaciones mediante emisiones.
Indicar otra informacion que deba suministrarse de acuerdo con las caracteristicas de
la emision.
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1 Informacion de los participantes en el proceso de emision.

Modificaciones realizadas: se actualiza la firma de auditores externos y la ubicacién

del puesto de bolsa representante.

EMISOR

Corporacion Agricola, S.A.
(Agri-Corp).

Direccion: 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 electronico: info@agricorp.com.ni

CALIFICADORA DE RIESGO

Sociedad Calificadora de Riesgo
Centroamericana, S.A. (Riesgo)
Direccion: Kildbmetro 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 electronico: info@scriesgo.com

PUESTO DE BOLSA
REPRESENTANTE, AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA.

Inversiones de Centroamérica, S.A.
(INVERCASA) Puesto de Bolsa.
Direccion: Centro Financiero
INVERCASA, frente al Colegio La Salle,
Pista Suburbana. Torre Il, 4to Piso.
Managua, Nicaragua.

Telefono: (505) 2277 1212

Fax: (505) 2270 5629

Web site: www.invercasa.com.ni
Correo electroénico:
info@invercasa.com.ni

BOLSA PARA LA COLOCACION Y
NEGOCIACION DE LOS VALORES
Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN)
Direccion: Centro Financiero
INVERCASA, frente al Colegio La Salle,
Pista Suburbana. Torre lll, 4to piso.
Managua, Nicaragua.

Teléfono: (505) 2278-3830

Sitio web: www.bolsanic.com

Correo electroénico:
informacionbvn@bolsanic.com

AUDITORES EXTERNOS

KPMG.

Direccién: Centro BAC, 6to piso. Km.
41/2 Carretera a Masaya. Managua,
Nicaragua.

Teléfono: (505) 2274 4265

Fax: (505) 2274 4264

Sitio web: www.
https://home.kpmg.com/xx/en/home/abou
t/offices/managua-1.html

CENTRAL DE CUSTODIA DE
VALORES

Central Nicaraguense de Valores
(CENIVAL)

Direccion: Centro Financiero
INVERCASA, frente al Colegio La Salle,
Pista Suburbana. Torre lll, 4to piso.
Managua, Nicaragua.

Teléfono: (505) 2278 3830

Sitio web: www.cenival.com

Correo electronico:
contacto@cenival.com
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2 Informacion sobre las emisiones, la oferta e identificacion de los directores,
gerentes y asesores involucrados en el proceso de Oferta Publica.

2.1 Referente a las Garantias del programa de emisiones.

Modificaciones realizadas: se actualiza el detalle de los préstamos de corto plazo y
largo plazo garantizados con prenda e hipoteca.

Las emisiones de Valores contempladas en el presente prospecto informativo estan
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 emision responde con el crédito general de la empresa, si
hubiera algun activo de la empresa otorgado en garantia a otros acreedores, esto podria
afectar a los compradores de estos valores ya que esos bienes puestos en garantia no
podrian formar parte de la masa a liquidar, salvo que quedara algun 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 2018 que tenian algun tipo de garantia prendaria o hipotecaria.

Prestamos de Corto Plazo y Largo Plazo garantizados con prenda e hipoteca al 31 de Mayo 2018. Cifras expresadas en Délares.

PRESTAMOS CORTO PLAZO

Otorgante F. Apertura F. Vencimiento Tasa Monto Linea  Saldo al 31/05/2018 Garantia Forma de Pago
BANCO DE AMERICA CENTRAL 13-Dic-17 3-Nov-18 6.25% 7,000,000 7,000,000 Garantia Prendaria Interés Mensual + Ppal al Vencimiento
BANCO DE LA PRODUCCION 01-Dec-17 25-Nov-18 7.16% 4,700,000 4,700,000 Garantia Prendaria Interés Mensual + Ppal al Vencimiento
BANCO DE LA PRODUCCION 01-Dec-17 25-Nov-18 7.00% 3,000,000 3,000,000 Garantia Prendaria Interés Mensual + Ppal al Vencimiento
BANCO DE LA PRODUCCION 8.25% 4,000,000 - Garantia Prendaria Interés Mensual +Ppal al Vencimiento
BANCO DE FINANZAS 03-May-18 02-Nov-18 7.00% 1,500,000 1,500,000 Garantia Prendaria Interés Mensual + Ppal al Vencimiento
BANCO INTERNACIONAL DE COSTA RICA 20-Dec-17 27-Nov-18 7.24% 6,000,000 6,000,000 Garantia Prendaria Interés + Ppal Trimestral
HENCORP BECSTONE CAPITALL.C. 14-Feb-18 12-Nov-18 9.44% 2,000,000 2,000,000 P+l Al Vencimiento
SUBTOTAL PRESTAMOS CORTO PLAZO 24,200,000

Of F. Apertura F. Vencimi Tasa Monto Inicial  Saldo al 31/05/2018 Garanti; Forma de Pago
BANCO DE AMERICA CENTRAL 22-Jun-15 20-Jun-20 9.00% 52,500 24,529 3 Camionetas Hilux P+l Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE AMERICA CENTRAL 17-Jun-17 16-Jun-25 8.50% 1,048,320 982,800 Terreno Agricorp Central Ppal Semestral e Interés Mensual
BANCO DE LA PRODUCCION 31-Aug-12 18-May-17 8.50% 334,305 - Hipoteca plantel norte P+l Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE LA PRODUCCION 17-Mar-15 16-Mar-20 8.13% 43,740 18,089 Maquina Ensacadora P+l Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE LA PRODUCCION 25-Sep-15 16-Jul-21 8.13% 146,593‘ 106,628 4 Tractores A P+l Trimestral con Cuota Nivelada
BANCO DE LA PRODUCCION 30-Mar-16 30-Mar-23 9.59% 410,148 316,806 Seleccionadora Buhler P+l Trimestral con Cuota Nivelada
BANCO DE LA PRODUCCION 22-Aug-16 19-Aug-21 8.01% 334,497 232,135 HINO P+l Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE LA PRODUCCION 22-Aug-16 19-Aug-23 8.01% 732,180 636,954 Silos metalicos y Tolva P+l Semestral con Cuota Nivelada
BANCO DE LA PRODUCCION 16-Feb-18 16-Feb-25 8.12% 3,344,000 2,948,833 Extrusora P+l Trimestral con Cuota Nivelada
BANPRO- ST GEORGES BANK 09-Aug-13 29-Jul-23 9.99% 3,600,000 2,267,810 Arroz Chinandega P+l Mensual con Cuota Nivelada
BANPRO- ST GEORGES BANK 09-Aug-13 15-Aug-23 8.00% 2,400,000 1,498,965 Arroz Chinandega P+l Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE CREDITO 6 Camiones Reparto marca .
CENTROAMERICANO(BANCENTRO) 30-May-15 29-May-21 8.33% 253,892 141,870 HINO P+ Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE CREDITO 6 Camiones Reparto marca
CENTROAMERICANO(BANCENTRO) 15-Jul-15 15-Jul-21 8.33% 253,892 149,114 HINO P+ Mensual con Cuota Nivelada
BANCO DE FOMENTO A LA PRODUCCION " Hipoteca s/ Terreno, Edify , . .
(PRODUZCAMOS) 10-Nov-14 10-Nov-17 10.50% 2,400,000 Mq. Tipitapa y Chichigalpa  'Mterés Mensual +Ppal Trimestral Fijo
HENCORP BECSTONE CAPITALL.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 CAPITALL.C. 28-Dec-16 28-Dec-22 8.00% 5,000,000 3,958,333 comerciales Interés Mensual +Ppal Trimestral Fijo
SUBTOTAL PRESTAMOS LARGO PLAZO 14,282,867
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2.2 Calificacion de Riesgo del programa de bonos y papeles comerciales'’

Modificaciones realizadas: se actualiza la calificacion de riesgo otorgada al
programa de bonos y papeles comerciales.

La agencia calificadora de riesgo; Sociedad Calificadora de Riesgo (SC Riesgo), en base
a informacion financiera auditada al 31 de diciembre de 2017, considerando informacion
a marzo y mayo 2018, en sesion ordinaria N° 4052018 celebrada el dia 27 de junio de
2018, acordod otorgar al programa de emisiones de Bonos y Papeles Comerciales la
siguiente calificacion de riesgo:

» Largo Plazo: scr AA-(NIC). Emisiones con muy alta capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos acordados. No se veria afectada en forma
significativa ante eventuales cambios en el emisor, en la industria a la que pertenece
o en la economia. Nivel Muy Bueno.

» Corto Plazo: SCR 2 (nic). Emisiones a 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 verian afectados en forma significativa ante eventuales cambios en el emisor,
en la industria a la que pertenece o en la economia al corto plazo. Nivel Muy Bueno.

» Perspectiva: En observacion. Se percibe que la probabilidad de cambio de la
calificacion en el mediano plazo depende de la ocurrencia de un evento en particular.

Frecuencia de actualizacion de la opinion de la calificacién de riesgo.

De conformidad al articulo 24 de la Resolucion N°: CD-SIBOIF-579-2-ABRI1-2009,
“‘Norma sobre Sociedades Calificadoras de Riesgo”, la opinion sobre la calificacion de
riesgo asignada a los valores y a los emisores de estos sera actualizada con una
frecuencia minima de seis (6) meses. La opinion de la calificacion de riesgo esta disponible
al publico inversionista por medios fisicos (copias impresas) y electronicos en la pagina
web del emisor, de la sociedad calificadora, la bolsa de valores y los puestos de bolsa
representantes del emisor.

" Ver en los anexos el informe completo de la calificacion de riesgo emitido por SC Riesgo.
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2.3 Calificacion de Riesgo de la emision de acciones preferentes.?

Modificaciones realizadas: se actualiza la calificaciéon de riesgo otorgada a la
emisién de acciones preferentes.

La agencia calificadora de riesgo; Sociedad Calificadora de Riesgo (SC Riesgo), en base
a informacion financiera auditada al 31 de diciembre de 2017, considerando informacion
a marzo y mayo 2018, en sesion ordinaria N° 4052018 celebrada el dia 27 de junio de
2018, acordd otorgar al programa de emisiones de Bonos y Papeles Comerciales la
siguiente calificacion de riesgo:

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

» Perspectiva: En observacion. Se percibe que la probabilidad de cambio de la
calificacion en el mediano plazo depende de la ocurrencia de un evento en particular.

Frecuencia de actualizaciéon de la opinion de la calificacion de riesgo.

De conformidad al articulo 24 de la Resolucion N° CD-SIBOIF-579-2-ABRI1-2009, “Norma
sobre Sociedades Calificadoras de Riesgo”, la opinion sobre la calificacién de riesgo
asignada a las acciones preferentes sera actualizada con una frecuencia minima de seis
meses. La opinidn de la calificacidén de riesgo estara disponible al publico inversionista por
medios fisicos (copias impresas) y electronicos (pagina 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 calificacion de riesgo emitido por SC Riesgo.
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2.4 Identificacion de los directores, gerentes y asesores involucrados con el
proceso de oferta publica.

Modificaciones realizadas: se actualiza el detalle de los funcionarios involucrados
en el proceso de oferta publica.

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

Funcionarios de Agri-Corp, S.A.
Actividad desempeiiada

Ing. Amilcar Ybarra-Rojas Brodgen Presidente Proporcion de informacion estratégica de la empresa y de la industria.

Lic. Ruth L6pez Lépez Gerente Financiero l?esar.rollo dela §§trategia de financiamiento, proporcion de informacion
financiera y administrativa.

Lic. Andrea Lopez. Coordinadora Relaciones Bancarias .Colaborasién en e! desarrollq dg la gstrategia de financiamiento, proporcion de
informacién financiera y administrativa.

Lic. Yadsby Arnuero Jefe de Planificacion Elaboracion y revisién de las proyecciones financieras.

Lic. Carlos Salinas Gerente de Comunicacién y Desarrollo ~ Proporcion de informacion organizacional.

Lic. Karla Sanchez Barreto. Asesor Legal Senior Analisis legal de la emision, elaboracién de la documentacion legal.

Dr. César Porras Rosses Asesor Legal Revision, andlisis y elaboracion de documentacion legal.

Funcionarios INVERCASA Puesto de Bolsa
Actividad desempefiada

Coordinacion integral en la estrategia general de estructuracion, autorizacion,
mercadeo, colocacion y administracion del programa de emisiones.

Lic. Emiliano Maranhao Presidente

Representante del programa de emisiones por parte de INVERCASA Puesto de
Bolsa. Coordinadora del equipo profesional multidisciplinario responsable de
llevar a cabo la estructuracion, registro, mercadeo, colocacion y administracion
del programa de emisiones.

Lic. Jenny Parrales. Gerente General

Colocacion del programa de emisiones en el mercado de ofertas por medio de
la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). Administracion de los valores
colocados y saldos pendientes de colocar desde el sistema de anotacién en
cuenta de la Central Nicaraguense de Valores (CENIVAL).

Lic. Nidia Sanchez Agente Corredor Autorizado

Responsable estructurador del programa de emisiones, elaboracién del
prospecto informativo, tramitacion de la autorizacion 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), elaboracién y
tramitacion de los avisos de oferta publica del programa de emsiones,
responsable coordinador del cumplimiento de las obligaciones de suministro de
informacion periodica a la SIBOIF y la BVDN, coordinador del cumplimiento de
las disposiciones normativas para mantener la condicién de oferta publica,
analisis de informacidn, financiera, administrativa, operativa y legal del emisor y
la emision.

Lic. Nadir Saballos. Gerente de Finanzas Corporativas
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2.5 Analisis de los indicadores financieros.

Modificaciones realizadas: se actualiza el analisis de los indicadores financieros.

A continuacion, se realiza un analisis de los principales indicadores financieros y
operativos del desempeino de Agri-Corp & Subsidiarias, haciendo uso de las razones
financieras aplicadas a la informacion financiera histérica contenida en los informes de los
auditores externos independientes de los periodos 2015, 2016 y 2017, respectivamente.

2.5.1 Analisis estados financieros auditados 2015, 2016 y 2017.

indices financieros de liquidez.

Razén de Capital de Trabajo.

La razén de Capital de Trabajo es una razén 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.

Liquidez 2015 2016 2017
Capital de Trabajo CS 263,042,763 | CS 195,357,205 | CS (11,825,645)

Podemos observar que en los ultimos tres cierres fiscales Agri-Corp muestra una
tendencia a la baja en su capital de trabajo. En 2017 el valor observado es negativo y
representa el 0.50% de los activos circulantes.

Es importante mencionar que en 2017 los activos circulantes crecieron 15% (C$307MM)
sobre una base de C$2,048MM en 2016, mientras que los pasivos circulantes crecieron
28% (C$514.6MM) sobre una base de C$1,852MM en 2016, de manera que el uso mas
intensivo de fuentes de liquidez externas de corto plazo impulso los pasivos de corto plazo
ejerciendo presion sobre el capital de trabajo.

Razén de circulante.

La razén de circulante es una razén financiera que, al igual que la razén 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.
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Liquidez

2015

2016

2017

Razon de circulante

1.13

1.11

1.00

Podemos observar que en 2015 y 2016 la razdn de circulante muestra niveles holgados
por encima de “1”, en 2017 producto de mayor uso de fuentes externas de corto plazo el
indicador baja y se posiciona igual a “1”. La compafiia mantiene suficiente solvencia con
recursos de corto plazo para atender sus obligaciones de corto plazo.

Razén de prueba acida.

La razon de prueba acida 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 calculo y
estimacion de esta razon financiera los inventarios no cuentan como recursos liquidos en
tanto no se registre la respectiva venta de los mismos. La razén de prueba acida 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 sera la capacidad de pago de los vencimientos de las obligaciones.

Liquidez 2015 2016 2017
Razdn de prueba acida 0.64 0.46 0.47

Podemos observar que luego de aplicar la razén de prueba acida a la posicion 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 mas importante. En los ultimos
tres cierres fiscales Agri-Corp promedia una razén de prueba acida 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).

Razén de liquidez inmediata.

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

Entre mayor sea, mayor es la participacion de las disponibilidades de efectivo en relacién
con los Activos totales de la empresa, las disponibilidades constituyen los recursos
liquidos de la empresa para atender sus necesidades operativas.
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Las disponibilidades de Agri-Corp estan compuestas por el total que resulta de sumar el
efectivo y los equivalentes de efectivo mas los activos financieros mantenidos al
vencimiento, sobre los activos totales de la compainia.

Liquidez 2015 2016 2017
Liquidez Inmediata 7.19% 3.55% 4.88%

En los ultimos tres (3) cierres fiscales, los recursos liquidos de Agri-Corp & Subsidiarias
representan el 5.21% de los activos totales de la Corporacion. En 2017 se observa un alza
de 134 puntos base en el indicador, lo que significa que en este afio la compafiia cuenta
con una mayor cantidad de recursos liquidos en relacidn a sus activos totales.

Razén de Liquidez total.

Para cuantificar aun con mayor precision la capacidad general Agri-Corp para atender sus
pasivos totales, se ha procedido a cuantificar el indice de liquidez total, considerando los
activos de intermediacion 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 biolégicos) sobre los pasivos totales de
la corporacion (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 intermediacion antes mencionados representan de los pasivos totales
de la corporacion. Si el resultado es mayor que uno (1.00), significa que la empresa posee
mas recursos que obligaciones, si es menor que uno (1.00) significa que los pasivos
totales exceden los activos de intermediacion, mientras que si es igual a uno (1.00)
significa que estos son iguales.

Liquidez 2015 2016 2017
Liquidez Total 0.98 0.90 0.85

En los ultimos tres (3) afios la razon de liquidez total promedia un valor de 0.91 en 2017
el valor desciende a 0.85, lo que significa que por cada Dodlar que Agri-Corp tiene
contratado en concepto de pasivos, posee US$ 0.85 (85/100) Dolares en concepto de
activos de intermediacion.

Si bien es cierto el resultado del indicador es menor que uno (1.00), en la base de calculo
del indicador solo se considera aquella parte de los activos circulantes que son utilizados
para intermediar las actividades operativas de la Corporacion (A diciembre 2017 este
grupo de activos representan el 68% de los activos totales, cifra que se relaciona contra
100% de los pasivos totales de la corporacion (que representan el 80% de los activos) y
de los cuales el 15% son pasivos con vencimiento mayor a un ano.

Pagina 15 de 241, Prospecto Informativo



Agri-Corp. Suplemento de Actualizacién del Prospecto. 2018.

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

indices 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
periodo en que se obtuvieron las utilidades netas.

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

Rentabilidad 2015 2016 2017
Return On Assets (ROA) 6.47% 5.14% 0.41%

Entre 2015 y 2016 la Corporacion promedia un ROA de 5.80%. No obstante, en 2017 el
indicador registra un valor de 0.41%. El movimiento a la baja en 2017 fue resultado de la
combinacion de dos efectos adversos al indicador, esto es el efecto conjunto de una baja
en las utilidades y un alza en los activos totales. Las utilidades decrecieron 87%
(C$114.78MM) para cerrar 2017 registrando un saldo de C$21.97MM, mientras que los
activos totales registran un alza de 12.1% (C$372.58MM) para cerrar 2017 registrando un
saldo de C$3,457.71MM.

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
periodo en que se obtuvieron las utilidades netas. Sirve para medir la efectividad de la
administracion de Agri-Corp para generar utilidades con el Patrimonio disponible para las
operaciones de la empresa.

Rentabilidad 2015 2016 2017
Return On Equity (ROE) 26.75% 22.03% 1.82%

Al igual que con la razén financiera del ROA, la Corporacion muestra una baja en la razén
financiera del ROE derivada de la caida de las utilidades observada en el periodo 2017.
No obstante, lo anterior la Corporacién sigue mostrando indicadores de rentabilidad
positivos.
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Rentabilidad

22.03%

5.14%

0.41% 1.82%

2015 2016 2017

H Return On Assets (ROA) H Return On Equity (ROE)

Razén de margen bruto.

La razon 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 comercializacion y
procesamiento, esta variable adquiere mas relevancia por cuanto observa los resultados
brutos con que cuenta la Corporacién para hacer frente a sus cargas operativas.

Rentabilidad 2015 2016 2017
Margen Bruto 20.62% 19.68% 18.93%

En los ultimos tres anos Agri-Corp reporté en promedio un margen de utilidad bruta de
19.74% de las ventas, es decir que, por cada cien Coérdobas vendidos, el emisor cuenta
con C$19.74 netos de costo de venta y disponibles para atender todos sus gastos
operativos. La razén de utilidad bruta muestra un comportamiento relativamente estable
en los ultimos tres (3) cierres fiscales, esto significa y evidencia que la Corporacién ha
logrado mantener sus costos de venta, conservando asi su margen de utilidad bruta.

Razén de margen neto.

La razon de utilidad neta mide la capacidad de Agri-Corp para generar utilidades después
de considerar todos los costos y gastos del periodo. 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 proporcién que el aumento de los
gastos. Se expresa por medio de un cociente que se obtiene de dividir las utilidades netas
del periodo sobre las ventas netas de ese mismo periodo.
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Rentabilidad

2015

2016

2017

Margen Neto

4.04%

2.87%

0.25%

Como resultado del incremento del gasto operativo, el margen neto de la Corporacién
desciende 262 puntos base en el ano 2017. El resultado de 0.25% para 2017 significa
que, por cada cien Cérdobas en concepto de ventas, la compariia obtiene C$0.25 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.

indices de endeudamiento.

Razon de endeudamiento bruto.

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

Entre mas alto sea el indicador, significa que la empresa esta mas apalancada con sus
acreedores y proveedores externos que con capital propio. Agri-Corp, S.A. muestra la
siguiente evolucion en su razéon de endeudamiento.

Endeudamiento 2015 2016 2017
Endeudamiento Bruto 75.42% 73.77% 80.34%

En promedio en los ultimos tres anos, Agri-Corp ha optado por los recursos externos
(Pasivos) para fondear, en promedio el 76.51% de su estructura financiera total, asimismo,
la tendencia ha sido el aumento del uso/empleo de fuentes externas de financiamiento,
entiéndase pasivos, cuyo saldo absoluto crecié 22.1% (C$502.32 millones) en 2017 para
cerrar el periodo en C$2,778.09 millones.

El mayor uso de los pasivos en el ultimo afio es resultado de la estrategia de la
Corporacion de hacer un mayor uso de recursos externos especialmente de corto plazo
para hacer frente a las necesidades operativas de fondos para capital de trabajo ante el
deterioro del flujo proveniente de las utilidades de la operacién.
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Endeudamiento Bruto

2015 2016 2017

E Endeudamiento Bruto [ Autonomia

Pasivo total a Patrimonio neto.

La razdn 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 Corporacion en relacidon 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 participacion de los
Pasivos en la posicion financiera total de la empresa, y consecuentemente una menor
participacion del Patrimonio de los accionistas en la estructura de apalancamiento.

Endeudamiento 2015 2016 2017
Pasivo Total / Patrimonio neto 3.07 2.81 4.09

Podemos observar que, en los ultimos tres afios, en promedio, los Pasivos de Agri-Corp
representan 3.32 “veces” el patrimonio de la misma. En 2017 el indicador alcanza su nivel
mas alto de los ultimos tres (3) afios. El movimiento al alza en 2017 fue resultado de la
combinacién de dos efectos adversos al indicador, esto es el efecto conjunto de un alza
en los pasivos totales y una baja en el patrimonio.

Los pasivos totales crecieron 22% (C$505.32 millones) para cerrar 2017 registrando un
saldo de C$2,778.1 millones, mientras que el patrimonio registra una baja de 16%
(C$129.74 millones) para cerrar 2017 registrando un saldo de C$679.62 millones.
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Razén de endeudamiento financiero neto.

La razon de endeudamiento financiero neto es una medida que cuantifica la participaciéon
de los pasivos financieros sobre el capital invertido. Esta razén financiera es calculada
dividiendo los pasivos financieros netos de efectivo entre o sobre el capital invertido.

La obligacion financiera neta de efectivo es calculada tomando el total de préstamos u
obligaciones bancarias y/o financieras (incluyendo la porcién 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 mas el pasivo financiero a largo plazo.

Endeudamiento 2015 2016 2017
Pasivo Financiero neto 114.15% 71.99% 118.85%

En los ultimos tres anos, la comparfia mantiene en promedio una razon de endeudamiento
financiero neto en relacion con el capital invertido de 101.66%. En el afio 2017 la razén
alcanza su maximo debido principalmente al aumento del 43% (C$352.86 millones) en el
saldo del pasivo financiero neto de efectivo para cerrar el afio 2017 en C$1,172.94
millones, por otro lado, el capital invertido registra una baja del 13% (C$152.27 millones)
y cierra el afio 2017 en C$986.93 millones.

indices de actividad.

Rotacion de las cuentas por cobrar.

La razon de la rotacion de cuentas por cobrar es un indice financiero que cuantifica las
“veces” que las ventas netas representan de las cuentas por cobrar, entre mas alto sea
significa una pronta recuperacion o mayor rotacion 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 periodo de
analisis.

Actividad 2015 2016 2017
Rotacion de las cuentas por cobrar 8.53 8.71 8.52
Dias de cuentas por cobrar 42 41 42

Pagina 20 de 241, Prospecto Informativo




Agri-Corp. Suplemento de Actualizacién del Prospecto. 2018.

En los ultimos tres afios, en promedio, la corporacion recupera sus cuentas por cobrar 8.58
veces al afio. Desde la perspectiva de los dias de recuperaciéon de las cuentas por cobrar,
el indice promedio de los ultimos tres cierres fiscales es de 42 dias. En 2017, la
Corporacion mantiene relativamente la misma eficiencia observada en los afios anteriores
referente a la recuperacion de las cuentas por cobrar.

Rotacioén de inventarios.

La razdén de rotacion de inventarios es un indice financiero que cuantifica las “veces” que
el costo de ventas representa de los inventarios, entre mas alto sea significa una mayor
rotacion de los inventarios, considérese ventas.

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

Actividad 2015 2016 2017
Rotacion de inventarios 3.92 4.04 3.66
Dias de inventario 92 89 98

En promedio en los ultimos tres afos Agri-Corp mantiene una ratio de rotacion de
inventarios de 3.87 veces, es decir que comercializa la totalidad de sus inventarios 3.87
veces al ano. Desde la perspectiva de los dias promedio de rotacion de inventario
podemos observar que el promedio es de 93 dias para el periodo de analisis (tres ultimos
cierres fiscales).

En el afio 2017 Agri-Corp reporta una rotaciéon de inventarios ligeramente menor que la
observada en 2016, en términos de dias en 2017 le toma 98 dias rotar sus inventarios
cuando en 2016 esta cantidad era de 89 dias.

Ratios de Actividad

=0
8.53 8.71 8.52
3.92 4.04 3.66

o —— —
2015 2016 2017

—@-Rotacion de las cuentas por cobrar
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Rotacién del activo fijo.

Al igual que las demas razones de actividad que se aplican a los distintos tipos de los
activos, la razén de rotacion 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 periodo
sobre el saldo promedio de inmuebles, plantas y equipos del mismo periodo.

Actividad 2015 2016 2017
Rotacion del activo fijo 8.25 8.65 7.87

En los ultimos tres afos, en promedio, Agri-Corp mantiene en promedio una razén de
rotacién de activos fijos de 8.26 veces las ventas, es decir, las ventas anuales netas en
promedio representan 8.26 veces el saldo en los inmuebles, plantas y equipos. Esta
medida cobra cierta relevancia debido a que Agri-Corp dispone de su propia flota de
equipos Yy logistica para la comercializacidn de sus productos.

En el afio 2017 este indicador se vio afectado tanto por la baja del 4% (C$228.54 millones)
en los ingresos por ventas, los cuales cerraron el afio en C$5,509.56 millones y el aumento
del 13.1% (C$85.98 millones) en los inmuebles, plantas y equipos, los cuales cerraron el
afno en C$742.67 millones. Las tendencias en el movimiento de ambas variables corren
en contra del desempefo del indicador, de ahi la baja en el resultado del mismo observado
en 2017.

Rotacion del activo total.

La razdn de rotacién 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 2015 2016 2017
Rotacion del activo total 1.60 1.79 1.68

En los ultimos tres (3) cierres fiscales, en promedio, Agri-Corp mantiene un indice de
rotacion del activo total de 1.69 veces, es decir, mantiene ventas anuales que en promedio
representan el 169% de los activos totales. En 2017 el resultado del indicador esta en
sintonia con el promedio historico. No obstante, la caida en relacion a 2016 se debe a la
caida en las ventas y el aumento del 12% (C$372.58 millones) en los activos en 2017.
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2.5.2 Analisis estados financieros internos a abril 2018.

financieros de liquidez.

Razén de Capital de Trabajo.

La razén de Capital de Trabajo es una razén 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.

Liquidez Abr-17 Abr-18
Capital de Trabajo CS 231,050,931 | CS 121,034,903

Podemos observar que en abril 2018 la razén de capital de trabajo decreci6 C$110
millones (48%) en relacion al saldo observado ese mismo corte el afio anterior, como
resultado de un uso mas intensivo de recursos de capital de trabajo. En este periodo los
activos circulantes crecieron 22% (C$493.58 millones) para cerrar abril 2018 con
C$2,718.83 millones, mientras que los pasivos circulantes crecieron 30% (C$603.59
millones) y cierran abril 2018 con C$2,597.79 millones. En el Ultimo afio la Corporacion
hace un uso mas intensivo de recursos de capital de trabajo. No obstante, mantiene capital
de trabajo positivo, lo que indica que cuenta con suficientes recursos para atender sus
obligaciones venideras a corto plazo.

Razén de circulante.

La razén de circulante es una razén financiera que, al igual que la razén 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 Abr-17 Abr-18
Razén de circulante 1.12 1.05

La razén de circulante muestra una tendencia a la baja en abril 2018. Mientras que en abril
2017 por cada Cordoba que la Corporacién registraba como pasivo en el corto plazo
disponia de C$1.12 en activos de corto plazo, en abril 2018 este multiplo es de 1.05, es
decir que la compafia cuenta con recursos adicionales en el corto plazo para atender sus
obligaciones de corto plazo.
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Razén de prueba acida.

La razon de prueba acida 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 calculo y
estimacion de esta razon financiera los inventarios no cuentan como recursos liquidos en
tanto no se registre la respectiva venta de los mismos. La razon de prueba acida 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 sera la capacidad de pago de los vencimientos de las obligaciones.

Liquidez Abr-17 Abr-18
Razoén de prueba acida 0.54 0.58

Podemos observar que la razéon de prueba acida registra un leve aumento de 4 puntos
base en relacion con el afio anterior. No obstante, aunado al incremento en los activos
circulantes y los pasivos circulantes registrado de abril 2018 a abril 2018, en este periodo
se observa un incremento del 6% (C$64.13 millones) en los inventarios, los cuales cierran
abril 2018 en C$1,213.37 millones. La variacion observada en los inventarios representa
el 13% en la variacion de los activos circulantes.

Razén de liquidez inmediata.

Se obtiene al dividir las disponibilidades de efectivo entre los activos totales. Este indicador
mide la proporcion que representan o constituyen los activos liquidos con respecto a los
activos totales de Agri-Corp. Entre mayor sea, mayor es la participacion de las
disponibilidades de efectivo con relacion a los Activos totales de la empresa, las
disponibilidades constituyen los recursos liquidos de la empresa para atender sus
necesidades operativas. Las disponibilidades de Agri-Corp estan compuestas por el total
que resulta de sumar el efectivo y los equivalentes de efectivo mas los activos financieros
mantenidos al vencimiento, sobre los activos totales de la compaiiia.

Liquidez Abr-17 Abr-18
Liquidez Inmediata 4.38% 3.67%

Se puede observar que la razén de liquidez inmediata registro un deterioro de 71 puntos
base con relacion al afio anterior. Las disponibilidades de efectivo decrecieron 2% (C$2.35
millones) y cierran abril 2018 con C$140.73 millones, de esta manera los recursos liquidos
pasan a representar poco menos del 4% de los activos totales a abril 2018.
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El movimiento a la baja puede explicarse por los mayores niveles de inventarios que
registra la compafiia y que han demandado un mayor uso de recursos liquidez.

Razén de Liquidez total.

Para cuantificar aun con mayor precision la capacidad general Agri-Corp para atender sus
pasivos totales, se ha procedido a cuantificar el indice de liquidez total, considerando los
activos de intermediacion 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 bioldgicos) sobre los pasivos totales de
la corporacién (tanto a largo plazo, como a corto plazo).

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

Liquidez Abr-17 Abr-18
Liquidez Total 0.92 0.88

Podemos observar que a abril 2018 la razén de liquidez total presenta un leve deterioro
de 4 puntos base en relacion al mismo corte el afio anterior. En abril 2018 el valor asciende
a 0.88, lo que significa que por cada Cérdoba que Agri-Corp tiene contratado en concepto
de pasivos, posee C$ 0.88 (88/100) Cérdobas en concepto de activos de intermediacion.

Si bien es cierto el resultado del indicador es menor que uno (1.00), es importante
mencionar que en la base de calculo del indicador se considera solo aquella parte de los
activos circulantes que son utilizados para intermediar las actividades operativas de la
Corporacion. A abril 2018 este grupo de activos representan el 71% de los activos totales,
que se relaciona contra 100% de los pasivos totales de la corporacién (que a su vez
representan el 80% de los activos) y de los cuales el 16% son pasivos con vencimiento a
largo plazo, asimismo no se considera el efecto de la rotacion de los inventarios.

Por el resultado del indicador se deduce que la Corporacion posee suficientes recursos,
entiéndase activos altamente liquidos o que se espera que sean liquidos en el corto plazo
para atender el pago de la totalidad de sus obligaciones (tanto a corto como a largo plazo).
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indices 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
periodo en que se obtuvieron las utilidades netas.

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

Rentabilidad Abr-17 Abr-18
Return On Assets (ROA) 2.80% 1.52%

Se puede observar un decremento de 128 puntos base en el afio terminado en abril de
2018 con respecto al periodo anterior. El descenso en el ROA es debido al fuerte
crecimiento registrado en los activos totales los cuales crecieron 17% (C$569.45 millones)
y a abril 2018 llegan a los C$3,836.58 millones, asimismo las utilidades netas acumuladas
en los Ultimos 12 meses terminados en abril 2018 decrecieron 38% (C$32.82 millones) en
relacidén a las acumuladas en ese mismo periodo de tiempo el afio anterior. A abril 2018
las utilidades netas acumuladas de los ultimos 12 meses ascienden a C$53.22 millones.

Es importante mencionar que las utilidades netas acumuladas de enero a abril 2018
crecieron 109% (C$35.20 millones) en relacion a ese mismo corte el afio anterior y cierran
el primer cuatrimestre del afo acumulando un saldo de C$67.46 millones. El aumento
observado en los resultados netos es producto del aumento en las ventas y la mejora en
el margen bruto de la Corporacion, lo cual le provee de un flujo adicional y mejora en los
resultados, la tendencia en 2018 es de recuperacién en resultados.

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
periodo en que se obtuvieron las utilidades netas. Sirve para medir la efectividad de la
administracion de Agri-Corp para generar utilidades con el Patrimonio disponible para las
operaciones de la empresa.

Rentabilidad Abr-17 Abr-18
Return On Equity (ROE) 10.62% 7.44%
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Al igual que la razon financiera del ROA, la razén financiera del ROE sufre un deterioro
producto de la caida observada en los resultados netos acumulados en los 12 meses
terminados en abril 2018. No obstante, y producto de ese mismo resultado, el patrimonio
de la Corporacién decrecié 11% (C$92.98 millones) y cierra abril 2018 registrando un saldo
de C$748.98 millones.

Razén de Margen Bruto.

La razon 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 comercializacion y
procesamiento, esta variable adquiere mas relevancia por cuanto observa los resultados
brutos con que cuenta la Corporacién para hacer frente a sus cargas operativas.

Rentabilidad Abr-17 Abr-18
Margen Bruto (Acumulado ultimos 12 meses) 19.07% 19.38%

En los doce (12) meses terminados en abril de 2018 Agri-Corp reporté un margen de
utilidad bruta de 19.38% de las ventas, es decir que, por cada cien Cordobas en concepto
de ventas, el emisor cuenta con C$19.38 en concepto de utilidad bruta para atender todos
sus gastos operativos. La razén de utilidad bruta muestra una mejora en relacién con el
periodo anterior, esto significa y evidencia una disminucion en los costos de venta de la
Corporacion en relacién a las ventas, aumentando asi su margen de utilidad bruta como
margen base para atender su estructura operativa y generar resultados.

Razén de margen neto.

La razdén de utilidad neta mide la capacidad de Agri-Corp para generar utilidades después
de considerar todos los costos y gastos del periodo. 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 proporcion que el aumento de los
gastos. Se expresa por medio de un cociente que se obtiene de dividir las utilidades netas
del periodo sobre las ventas netas de ese mismo periodo.

Rentabilidad Abr-17 Abr-18
Margen Neto (Acumulado ultimos 12 meses) 1.53% 1.00%
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En 2017 el indicador de margen neto es del 1%, es decir que por cada C$100 que la
Corporacion registra en concepto de ventas, dispone de C$1.00 en concepto de utilidades
netas. El periodo observado son los ultimos 12 meses terminados en abril 2018, es decir
de mayo 2017 a abril 2018, en este periodo las utilidades netas decrecieron 38% (C$32.82
millones) y cierran los 12 meses terminados a abril 2018 registrando un saldo de C$53.22
millones, los ingresos por ventas por su parte decrecieron 0.50% (C$28.35 millones) y
cierran ese mismo periodo registrando un saldo de C$5,687.84 millones. La baja en la
razon de margen neto es explicada principalmente por la baja en las utilidades acumuladas
en el periodo observado, puesto que la Corporacion logra mantener relativamente estables
sus ventas en el periodo en consideracion. A su vez, la baja en las utilidades se debe al
incremento en los gastos operativos.

indices de endeudamiento.

Razon de endeudamiento bruto.

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

Entre mas alto sea el indicador, significa que la empresa esta mas apalancada con sus
acreedores y proveedores externos que con capital propio. Agri-Corp, S.A. muestra la
siguiente evolucion en su razén de endeudamiento.

Endeudamiento Abr-17 Abr-18
Endeudamiento Bruto 74.23% 80.48%

Se puede observar que en abril 2018 la razén de endeudamiento aumento en 625 puntos
base, es decir que la compafiia ha hecho un uso mas intensivo de fuentes externas de
fondos. Los pasivos totales crecieron 27% (C$662.44 millones) y cierran abril 2018
registrando un saldo de C$3,087.6 millones, el 91% de este crecimiento se registro en el
grupo de los pasivos circulantes, los cuales a abril 2018 representan el 84% de los pasivos
totales (82% en abril 2017).

Lo anterior indica que la estrategia de fondeo de la compariia ha venido optando por un
mayor uso recursos externos, en consecuencia, la compafiia se encuentra mas
apalancada, no obstante, logra suplir sus necesidades de fondos para mantener la
operacion en marcha.
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Pasivo total a Patrimonio neto.

La razén 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 Corporacién con relacién 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 participacion de los Pasivos en la
posicion financiera total de la empresa, y consecuentemente una menor participacion del
Patrimonio de los accionistas en la estructura de apalancamiento.

Endeudamiento Abr-17 Abr-18
Pasivo Total / Patrimonio 2.88 4.12

Podemos observar que, en abril 2018, los pasivos totales de Agri-Corp representan 4.12
veces el patrimonio de la misma, es decir que por cada Cordoba que la Corporacion tiene
registrado en Patrimonio, registra C$4.12 en concepto de pasivos totales o deuda. La
tendencia es al alza, es decir la compaiia ha optado por hacer un uso mas intensivo de
fuentes externas para el fondeo de sus operaciones.

Razén de endeudamiento financiero neto.

La razon de endeudamiento financiero neto es una medida que cuantifica la participacion
de los pasivos financieros sobre el capital invertido. Esta razén financiera es calculada
dividiendo los pasivos financieros netos de efectivo entre o sobre el capital invertido. La
obligacion financiera neta de efectivo es calculada tomando el total de préstamos u
obligaciones bancarias y/o financieras (incluyendo la porcién 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 mas el pasivo financiero a largo plazo.

Endeudamiento Abr-17 Abr-18
Pasivo Financiero neto 76.07% 88.52%

Podemos observar que en abril de 2018 el pasivo financiero neto de efectivo incremento
su participacion en la estructura de fondeo de la compafia y se constituye como el
principal rubro entre los pasivos que fondea el crecimiento en los activos.
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En abril 2018, en comparacion con ese mismo corte el aio anterior, los pasivos financieros
netos de efectivo crecieron 7% (C$66.18 millones), variacién que impulsa un alza en el
indicador, aunado a la disminucion del 15% (C$4.32 millones) en la base patrimonial.
Estas variaciones son resultado de un mayor uso de fuentes externas y el deterioro
patrimonial consecuente de la acumulacion de pérdidas, de ahi el alza observada en el
indicador.

indices de actividad.

Rotacién de las cuentas por cobrar.

La razon de la rotacion de cuentas por cobrar es un indice financiero que cuantifica las
“veces” que las ventas netas representan de las cuentas por cobrar, entre mas alto sea
significa una pronta recuperacion o mayor rotacion 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 periodo de
analisis.

Actividad Abr-17 Abr-18
Rotacién de las cuentas por cobrar 8.62 7.42
Dias de cuentas por cobrar 42 49

Podemos observar que, en el periodo terminado en abril 2018, la empresa recupera sus
cuentas por cobrar 87.42 veces al afo, es decir cada 49 dias, mientras que en el periodo
terminado en abril de 2016 el plazo de recuperacion era de 42 dias (en promedio). Asi, la
empresa registra un alargo de 7 dias adicionales en el desempefio del indicador en
relacion con el afio anterior.

Rotacion de inventarios.

La razdn de rotacion de inventarios es un indice financiero que cuantifica las “veces” que
el costo de ventas representa de los inventarios, entre mas alto sea significa una mayor
rotacién de los inventarios, considérese ventas.

Se expresa por medio de un cociente que resulta de dividir el costo de ventas del periodo
de analisis sobre el promedio observado en el saldo de inventarios en este mismo periodo.
A efectos de calculo 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).
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Actividad Abr-17 Abr-18
Rotacion de inventarios 4.24 3.93
Dias de inventario 85 92

Podemos observar que, en el periodo terminado en abril 2018, la empresa rota sus
inventarios 3.93 veces al aio, es decir cada 92 dias, mientras que en el periodo terminado
en abril 2017 el plazo de recuperacion era de 85 dias (en promedio). Asi, la eficiencia del
indicador se ajusta a la baja con un rezago de 7 dias en relacién con el afio anterior.

Es importante mencionar que siendo Agri-Corp una compania distribuidora de productos
de consumo masivo, muchos de los cuales son productos representados que son suplidos
por proveedores comerciales externos, situacion que origina que conforme la empresa
adquiere nuevas lineas de representacion 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, paralelamente requiere
de mas fondos de corto plazo para el fondeo del capital de trabajo de la operacién y
presiona sobre el indicador de rotacion de inventarios.

Rotacion del activo fijo.

Al igual que las demas razones de actividad que se aplican a los distintos tipos de los
activos, la razon de rotacion 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 periodo sobre el saldo promedio de inmuebles, plantas
y equipos del mismo periodo.

Actividad Abr-17 Abr-18
Rotacion del activo fijo 7.20 6.02

En el periodo (ultimos 12 meses) terminado en abril 2018 la compafiia registra una rotacion
de activos fijos de 6.02 veces las ventas, indicador relativamente mas bajo en relacion con
el observado en el mismo cierre el aio anterior (7.20), el movimiento a la baja en el
indicador se explica por el crecimiento de los activos fijos en el periodo de analisis los
cuales crecieron 13% (C$3.55 millones) y cierran abril 2018 registrando un saldo de
C$31.87 millones). Los ingresos por ventas por su parte registran un crecimiento
moderado del 0.50% (C$28.349 millones) y cierran los ultimos 12 meses registrando un
saldo de C$5,687.84 millones. De esta manera podemos afirmar que la baja en el
indicador es producto directo del aumento registrado en los activos fijos, puesto que los
ingresos por ventas se mantienen relativamente constantes.
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Rotacion del activo total.

La razon de rotacion 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 Abr-17 Abr-18
Rotacidon del activo total 1.83 1.67

En el periodo (ultimos 12 meses) terminado en abril 2018 la compafiia registra una rotacion
de activos totales de 1.67 veces las ventas, indicador relativamente mas bajo en relacion
con el observado en el mismo cierre el afio anterior (1.83), el movimiento a la baja en el
indicador se explica por el crecimiento de los activos totales en el periodo de analisis los
cuales crecieron 17% (C$569.45 millones) y cierran abril 2018 registrando un saldo de
C$3,836.58 millones). Los ingresos por ventas por su parte registran un crecimiento
moderado del 0.50% (C$28.349 millones) y cierran los Ultimos 12 meses registrando un
saldo de C$5,687.84 millones. De esta manera podemos afirmar que la baja en el
indicador es producto directo del aumento registrado en los activos totales, puesto que los
ingresos por ventas se mantienen relativamente constantes.

2.5.3 Capitalizacion.

Las fuentes de capitalizacion para los tres ultimos ejercicios fiscales han provenido de
las siguientes fuentes.

1) La capitalizacion de las utilidades retenidas,

2) Larevaluacién de activos,

3) Asimismo, también se destacan los recursos provenientes de los montos colocados
de la emisién 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 practica 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 reunan mas de una
vez al mes. También se les paga seguro meédico personal. La empresa no cuenta con
una politica de pagos de dividendos.
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Segun la ultima 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 numero absoluto de sociedad: CHO0O2200000050, en la cual se
autoriza aumento del capital social autorizado de doscientos setenta millones de
Cordobas (C$ 270,000,000.00) a novecientos cincuenta y seis millones ciento setenta y
seis mil Cérdobas (C$ 956,176,000.00), integrado por setecientas dieciséis mil ciento
setenta y seis (716,176) acciones comunes Yy doscientas cuarenta mil acciones
preferentes (240,000), ambos tipos de acciones tienen un valor nominal de un mil
Cordobas (C$ 1,000.00) y podran ser fisicas o desmaterializadas y anotadas en cuenta
en atencion a la legislacion que regula la materia. Todas las acciones en que se divide
el capital son nominativas e inconvertibles al portador.

Un detalle de la composicidén accionaria al dia doce (12) de julio del corriente afio 2018
se muestra a continuacion.

Capital autorizado Capital pagado Capital pagado /
Tipo de Capital Cantidad |Valor de cada Cantidad de| Valorde Total Capital
., . Total % ) ) Total % .
de acciones accion acciones | cada accion Autorizado
Capital comun 716,176 cS 1,000 | C$ 716,176,000 | 74.90% 476,176 C$ 1,000 | C$ 476,176,000 | 97.07% 49.80%
Capital preferente 240,000 | C$ 1,000 | C$ 240,000,000 | 25.10% 14,369 C$ 1,000 | C$ 14,369,000 | 2.93% 1.50%
Totales 956,176 C$ 956,176,000 | 100.00% 490,545 C$ 490,545,000 | 100.00% 51.30%

3 Informacién sobre la empresa emisora.

3.1.1 Acontecimientos mas relevantes en el desarrollo de la empresa.

Agri-Corp es una empresa fundada en el afio 2000 a través de la fusién de dos grupos
industriales: Industrias Nacionales Agricolas (INA) y Comercial Centroamericana de
Inversiones, S.A. (COMERSA). INA tenia como actividades principales el procesamiento
industrial de productos agricolas y fue pionera en el procesamiento industrial del algodon
y el ajonjoli, mientras que COMERSA se dedicaba principalmente al procesamiento
industrial y a la comercializacién de arroz.

Agri-Corp es una empresa que se ha conocido en el mercado de Nicaragua, mediante el
desarrollo de procesos de industrializacion y distribucion de alimentos basicos.

Estos procesos han estado acompainados de programas de alianzas y cooperacion con
productores, lo que ha permitido, un desarrollo agro-técnico en la productividad por
manzana, en la utilizacion de semillas mejoradas y en la aplicacion de modernas técnicas
productivas.

En el afio 2001 Agri-Corp impulsa el Programa de Apoyo a los Productores de Arroz
(PAPA) con grandes y pequefios productores, el programa estd encaminado para
contribuir en elevar los niveles de calidad y produccion de arroz en Nicaragua.
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El PAPA inicié en enero del 2001 como una iniciativa de productores, industriales,
importadores de arroz y el sector publico 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 produccion y a parametros de calidad, mejorado la
capacidad industrial de procesamiento, almacenamiento y distribucion 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.

Mas especificamente, 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
mas rapido 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 proximo 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 socioeconémico 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 (alimentacion, vivienda, salud, educacion, etc.).

En el ano 2004 Agri-Corp adquiere GEMINA, una planta procesadora y comercializadora
de Harina, iniciando asi la diversificacion y ofertando productos con altos estandares de
calidad.

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 produccion ajustados con el deslizamiento del Cérdoba frente
al Délar de los Estados Unidos
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En el afo 2003, Agri-Corp inicia la construccion del primer molino computarizado en el
pais, el mejor de Centroamérica y tercero a nivel Latinoamericano convirtiéndose en lider
en procesamiento de granza.

Para los procesos de acopio, trillado, almacenamiento y distribucidn 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 Produccion mas Limpia en
Nicaragua en el afio 2006. El 27 de octubre del 2008, el comité del premio a la produccion
mas limpia compuesto por el MIFIC, MARENA, MAGFOR, MINSA, IMPYME, CADIN,
APEN, CADEN, CONIMIPYME vy la UNI, decidi6 otorgar este reconocimiento a Agri-Corp
con una produccién de 98 puntos.

El 18 de marzo del 2009 la Comision Centroamericana de Ambiente y Desarrollo (CCAD)
le otorgdé una Mencién Especial en el Premio Regional a la Produccion mas 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 galardén de “Empresa Lider” en materia
de Higiene y Seguridad en el Trabajo.

Asimismo, el 09 de Septiembre de 2014 el Comité del Premio a la Produccion mas
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), Camara de Industrias de Nicaragua (CADIN),
Asociacion de Productores y Exportadores de Nicaragua (APEN), Consejo Nicaraguense
de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa (CONIMIPYME) y la Universidad Nacional de
Ingenieria (UNI), decidié otorgar a Agri-Corp el “Premio Nacional a la Produccion mas
Limpia — Categoria Excelencia” por la implementacion del proyecto “Optimizacién 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 Premiacion del Premio a la PmL, que establece esta mencién a los
proyectos que obtienen una puntuacion mayor a los 90 puntos, siendo la puntuacion
obtenida por el proyecto postulante de 97 puntos.

Para el 31 de diciembre del 2011 Agri-Corp habia vendido totalmente su participacion en
operaciones agricolas de arroz, consecuentemente la empresa cerrd sus operaciones en
las propiedades alquiladas y fue absorbida por una empresa agricola de terceros. El
monto de la transaccion fue equivalente al valor de las inversiones que Agri-Corp tenia
registrado en sus libros, por lo tanto, esta operacién no genero ni utilidad ni perdidas a
nivel de resultados.
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La decision de separarse de las labores agricolas ocurre como parte de una estrategia
Corporativa que tiene como objetivo mantener un enfoque puramente industrial y
comercial en la distribucién de arroz a nivel de Agri-Corp.

De esta manera la compafiia se aparta de las operaciones agricolas y desde 2012 inicia
un proceso de especializacion de actividades industriales encaminadas al fortalecimiento
de su cartera de productos mediante la inclusién de nuevos productos procesados de
diferentes lineas. Estos productos procesados se caracterizan por tener mayor
rendimiento, pero menor rotacion.

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 emision 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 emision 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 Cérdobas (C$1,000.00),
equivalentes a cuarenta y un Délar con 67/100 (U$41.67), hasta por un monto maximo
autorizado de doscientos cuarenta millones de Cordobas (C$240,000,000.00),
equivalentes a diez millones ochocientos Ddlares (U$10,000,800.00).

Los recursos obtenidos a través de la emision de acciones preferentes estan destinados
al fortalecimiento patrimonial de Agri-Corp para mejorar su posicion 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 comercializacion de arroz, harina de trigo y otros productos de
consumo masivo generadores de valor, Agri-Corp tomo la decisién de poner a la venta
algunas de sus inversiones. Con tal fin, Agri-Corp ha dispuesto a la venta sus inversiones
en Hidropdnicas de Nicaragua, S.A. y Hortalizas Hidropdnicas de Alta Tecnologia, S.A.

El veinticinco de mayo del afio 2015, mediante comunicado de Hecho Relevante dado a
conocer al mercado de valores, Agri-Corp comunicé que habia acordado la venta del
molino de harina de trigo en Nicaragua a la Division de Molinos Modernos de Corporacion
Multi Inversiones (CMI), asi como el establecimiento de una relacién comercial para
distribuir las marcas de harina de CMI en Nicaragua. Una vez realizada la venta, Agri-
Corp continuara con la comercializacion de harinas de trigo de CMI en el pais.
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Posteriormente, en agosto del afio 2015, Agri-Corp realiza reestructuraciones en su
composicion accionaria, Grain Hill Corporation, S.A. adquiere el 3.6% de participacion
que Arroz de Centroamérica, S.A. poseia en Central American Rice, LLC (CAR), pasando
a tener el 100% de las acciones pertenecientes a esta sociedad.

Posteriormente, la compania tomo la decision de disolver la sociedad Central American
Rice, LLC (CAR) por lo que Grain Hill Corporation ha pasado a tener el 97.0694% de
participacion en el capital social suscrito y pagado de Corporacién Agricola, S.A. (Agri-
Corp), constituyéndose de esta manera en el nuevo accionista mayoritario de Agri-Corp,
estructura que se mantiene hasta la fecha de elaboracién del presente prospecto.

3.2 Vision general del negocio.

3.2.1 Posicion accionaria de Agri-Corp dentro del grupo al que pertenece.

Accionistas

Accionistas

Grain Hill Corp

comunes personas
naturales
0.0014% 97.0694% 2.9292%

preferentes

Agri-Corp

El capital social de Agri-Corp esta representado por dos tipos de acciones, siendo estas;
comunes Yy preferentes. Al dia doce (12) de Julio del afio 2018 el 97.0694% 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 representacion
legal de Corporacion Agricola, S.A. y que es representada en la Junta de Accionistas y
en la Junta Directiva por el Ing. Amilcar Ybarra-Rojas Brodgen, mientras que el 2.9292%
(14,369 acciones) esta representado por los inversionistas que han participado en la
emision de acciones preferentes inscrita en el mercado de capitales y colocada por medio
de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BVN), 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: Panama.
» Actividad: Tenedora.
» Composicion accionaria:
v' Granax Investment, S.A. (66.6378%),
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v" TRC Trading Corporation (21.9165%) y
v" 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 agricola,
agroindustrial y de comercio.

Grain Hill tiene participacion en dos grandes empresas operativas de giro
agroindustrial y comercial:
v" Agri-Corp, S.A. (Nicaragua)
v" Corporacion Arrocera (Costa Rica).
» Numero de empleados: cinco (5).

3.2.2 Propiedades, plantas y equipos.

Modificaciones realizadas: se actualiza detalle de los Inmuebles, plantas y equipos
y detalle de las podlizas de seguro.

Al 31 de diciembre del 2017, segun cifras de los estados financieros auditados de Agri-
Corp y sus subsidiarias, el valor en libros de los Inmuebles, plantas y equipos, netos de
depreciacion representa el 26% de los activos totales, y se componen de la siguiente
manera:

Corporacién Agricola, S.A.
Detalle de los Inmuebles, Plantas y Equipos al 31 de Diciembre 2017*

5 . Valor en libros al . . . 5 .. Valor en libros al Porc?n.taie' f’e

Tipo de Activo 31122016 Adiciones Retiros Relcasificacion Depreciacion 310122017 part:c:pu.c:on

(Valor en libros)
Terrenos [ 220,805,288 | CS 1,264,606 | CS (2,400,884)| cs (1,264,606)| CS - (3 218,404,404 29.41%
Edificios e instalaciones (<3 193,951,604 | CS 95,367 | CS (516,812)| €S 52,215,677 | CS (43,644,113)| CS 202,101,723 27.21%
ia y equipo de fabricacion [ 244,869,879 | CS 25,413,693 | CS (7,258,079)| €S 796,662 | CS  (102,193,499)| CS 161,628,656 21.76%
Mejoras al terreno [ 6,429,738 | CS - cs - cs 6,618,327 | CS (1,775,178)| Cs 11,272,887 1.52%
Equipo de laboratorio, rodante y reparto | CS 61,050,045 | CS 14,037,686 | CS (997,623)| C$ 1,316,364 | CS (32,167,965)| CS 43,238,507 5.82%
Her i y enseres [ 15,164,969 | C$ 182,811 | C$ (74,978)| Cs (1,562,523)| €S (10,424,694)| c$ 3,285,585 0.44%
Mobiliario y equipo de oficina cs 14,354,226 | CS 1,027,613 | €S (1,161,387)| cs 7,613 | c$ (7,536,270)| CS 6,691,795 0.90%
Otros activos [ 23,930,901 | CS 2,508,705 | C$ (617,648)| C$ (1,366,961)| CS (11,780,705)| C$ 12,674,292 1.71%
Equipo de P [ 28,382,136 | CS 5,968,555 | C$ (829,201)| c$ - [ (16,166,814)| C$ 17,354,676 2.34%
2 a propiedades arrendad [ 1,062,029 | €S 1,086,448 | €S (1,372,405)| ¢S - c$ - (3 776,072 0.10%
Construcciones en proceso CcS 17,700,454 | €S 104,304,346 | CS (506)| €S (56,760,553)| CS - [ 65,243,741 8.78%

Totales CS 827,701,269 | CS 155,889,830 | CS  (15,229,523)| CS - CS (225,689,238)| CS 742,672,338 100.00%

* Cifras auditadas

Corporacioén Agricola cuenta con una casa matriz corporativa ubicada en Managua, de
la Rotonda Centroamérica 300 metros al Oeste, ademas para la distribucion de sus
diferentes lineas de productos cuenta con tres (3) centros de distribucién (CEDIS) los
cuales estan ubicados estratégicamente de la siguiente manera:

1) CEDIS Norte. Kildmetro 10774, Carretera a Matagalpa.

2) CEDIS Carretera Norte. Kildbmetro 7 Carretera Norte 500 metros al Sur, Complejo “El
Transito”.

3) CEDIS Occidente, kildbmetro 121 % carretera Ledn-Chinandega.
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Al cierre del ano 2017, la Corporacion posee seguros hasta por un monto total de
U$62.49 millones, saldo que incluye pdlizas de seguro de transporte, fidelidad
comprensiva, responsabilidad civil, incendios, colectivo de vida y vehiculos, distribuidos
de la siguiente manera:

CORPORACION AGRICOLA S. A.
RESUMEN DE POLIZAS DE SEGUROS 2017

Silos 9y 10 Plantel Empremar U$ 1,000,000.00

Complejo Enabas Los Brasiles U$ 1,200,000.00

Km 134.5 carretera a El Guasaule, Bodega Roja de Enabas U$ 400,000.00
Zona Franca Hortitech, Villa Chaguitillo U$ 1,200,000.00

Plantel Melchora KM 25 Carretera Norte Panamericana U$ 1,500,000.00
Bodega Molsen KM 135.50 carretera a Chinandega-El viejo U$ 500,000.00
Bodega RAMAC KM 135.50 Carretera a Chinandega-El Viejo U$ 1,650,000.00

Muelle de Contenedores de Puerto de Corinto U$ 1,200,000.00

Chinandega, Bodega El Mamon

No.POLIZA | COBERTURA SUMA ASEGURADA | PRIMA | LUGAR ASEGURADO (OBSERVACIONES
POLIZAS (SEGUROS AMERICA)
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
FIA-009334-0 . : . .
ADUANEROS (DGA), Para responder por cualquier acto que genere responsabilidad $ 150000001 $ 439875
administrativa y tributaria en que pudiera incurrir el afianzado.
Desde bodegas de Agricorp en Managua y/o Cubre riesgos ordinarios de trénsito, robo total y
Chinandega, y/o Masaya, y/o Rivas y otras bodegas y [parcial, huelgas, alborotos populares y conmocion
sucursales y/o silos manejados por Agricorp en civil.
Importaciones de Millum (concentrado para animales) y/o Harina y/o arroz, maiz Nicaragua. Hasta los diferentes clentes sitiados en el
TC-000127-0 P " . " P ) ¥ ¥ ' $ 100,000.00 | $ 2,309.26 [érea Centroamericana US$ 25,000 por viaje, embarque
blanco, maiz amarillo, puntilla de arroz y frijoles. .
US$ 75,000 por siniestro
Deducible: 10% sobre el valor del embarque. Minimo
US$ 250.00
POLIZA FIDELIDAD COMPRENSIVA (SEGUROS AMERICA)
D ibl
Péliza de Fidelidad Comprensiva educibles
Convenio I: Deshonestidad de los empleados Agicorp Chichigalpa, Nandaime, Sébaco, San Benito,SIA Cunvenu? 1:30% sobre el valor de la pevd!da con aph’cable
a ) Por empleado,evento y/o vigencia U$ 50,000.00 L os Brasiles, Tipitapa, Chinandega, M Malacato como méximo a la suma asegurada y sujeto a un minimo
b) Por colision, siniestro y/o vigencia U$ 50,000.00 05 Brasies, Tipiapa, Chinandega, Managua, Malacaloya de $1,000.00
I l la pérdi I
o Agricorp Chichigalpa, Nandaime, Sébaco, San Benito,SIA, Convemc: I:20% sobre el valor de la pérdida ap! \cab'\e.
Convenio Il Pérdida Dentro del Local U$ 30,000.00 como méximo a la suma asegurada y sujeto a un minimo
Los Brasiles, Tipitapa, Chinandega, Managua, Malacatoya
de U$ 275.00
3D-000139-0  [Convenio Il Pérdida Fuera del Local $ 230,000.00 | $ 8,644.96 Convenio lI:
a) Para Depositos y/o Planilla U$ 50,000.00 Para Depdsitos yio Planilla: 30% sobre el valor de la
b) Para vendedores y /o supervisores  U$ 50,000.00 pérdida aplicable como maximo a la suma asegurada y
. . . . sujeto a un minimo de U$ 450.00
I
Agricorp Chichigalpa, Na.ndalma Sébaco, San Benito SIA Para traslado de dinero en efectivo producto de las ventas
Los Brasiles, Tipitapa, Chinandega, Managua, Malacatoya N
diarias en pulperias yotros negocios pequefios a nivel de
managua y sus municipios: 25% sobre el valor de la
pérdida, aplicable como méximo a la suma asegurada y
sujeto a un minimo de U$ 70.00
POLIZA DE RESPONSABILIDAD CIVIL (SEGUROS AMERICA)
-Centro Industrial Chinandega Deducibles
-Cedis Chichigalpa - 10% del monto de reclamacién con un minimo de
-Centro Industrial Sébaco U$ 500.00
Ampara la Responsabilidad Civil Extracontractual en que incurra la empresa por dafios -Cento Industial Tipitapa - 10% del monto de la reclamacidn, con un minimode
P P L g P P -Centro Industrial Santa Lastenia U$ 1,000.00 aplicable para productos de exportacion
causados a terceros por hechos u omisiones no intencionales, que sean X
g N - N -Trillo El tiunfo, Malacatoya
consecuencias directa de la propiedad, posesion, mantenimiento o uso de los predios .
asi como todas las i ias 0 inci aellos, ido todas Ofinas Centiales
. . ; -Km 128 1/2 Carretera Leon-Chinandega,
RC-000194-0 las actividades normales, inherentes y necesarias al desarrollo de la actvidad de la | $ 50,000.00| $ 879.75 Almacenadora H2 9
empresa en la prosecucion de los fines relativos al negocio. Asi mismo ampara la -
. . N o -Cedis Managua
Responsabilidad Civil por dafios causados a terceros producto de la posicién, uso y
N - N -Plantel San Isidro y Cedis Zona Norte
mantenimiento de un tanque de gas licuado de petréleo de 1,000 galones ubicado en
el Centro Industrial Chinandega Sanio Tomas Chontales
9 -Bodega ArrozNica km 103 ctra a Juigalpa 17km al su
Boaco
-Km 7 1/2 ctra norte complejo cobirsa
-Enabas los Brasiles, km 18 ctra nueva a Leén
POLIZA DE INCENDIO (SEGUROS AMERICA)
Poliza de incendio (ASSA) Cobertura de todo riesgo de pérdida fisica o dafio material, Deducible: 20% sobre el valor de toda y cada
causado directa e inmediatamente por un riesgo repentino, fortuito e imprevesible, pérdida amparada, sujeto a un minimo U$ 500
siempre que no sea ninguno de los riesgos excluidos en la péliza
IN-03B6074 . .
-Edificio U$ 2,178,935.31 $ 2,308,014.73 | $ 9,753.85 | Cedis Chaguitillo
-Equipos y Maquinarias U$ 117,497.54
-Otros Bienes U$ 11,581.88
Deducibles:
-Incendio, rayo y/o explosién: Ninguno
-Risgos Catastroficos. 2% sin limite méximo
Péliza de Incendio cobertura Edificio, Mobiliario y Equipo y Otros bienes :2‘;20 2?{;?::;:“:23;22?;2l;ri:lm\?:zodzemlj; y
- Edificio US 704,054.94 Jos paraca. su
IN-001034-0 |- Mobili i X . § is Chichig ) 5
M\)bl\!anq y Equipo U$ 53,554.59 $ 1,789,799.84 | $ 6,377.23 | Cedis Chichigalpa Equipo Eléctionico: 10% sobre el valor de todala
- Maguinaria y Equipo U$ 902,117.29 . .
Otros bienes US 39,173.02 pérdida con un minimo de U$ 500.00
o -Rotura de Méaquina: 10% sobre el valor de toda la
pérdida con un minimo de U$ 1000.00
-Otros Riesgos no Especificados: US$ 500.00 en toda
la pérdida.
Sobre existencias de Mercaderia Reportable propias al giro del negocio guardadas o Tipitapa, Trillo El triunfo, Malacatoya, Trillos y Bodegas |Deducibles:
almacenadas en silos- Chinandega y San Isidro. de Enabas Central, -Incendio, rayo y/o explosion: Ninguno
- Bodega # 03 Corinto, Arrocera Venllano, -Risgos Catastroficos. 2% sin limite maximo sujetto a
Varias Ubicaciones U$ 6,000,000.00 . .
" cact 6, Almacenadora del Pacffico Corinto, un minimo de U$ 2,500.00
Bodega Santo Tomés Chontales US 200,000.00 Nandaime, Jinotepe, Bodega San Emesto, Bodega  |-Robo ;laor‘forzam\emo: 20% sobre el vla!orde today
Incopasa, Arrocera cada pérdida amparada, sujeto a un minimo de U$
KM 8 Carretera Norte, de la Kativo 500 m al sur US 3,000,000.00 San José, Carretera Norte, Bodega Km 7 1/2 Carretera {500.00 )
Norte, Bodega -Equipo Eléctronico: 10% sobre el valor de toda la
IN-009716 $ 17,850,000.00 | $ 22,805.80 [ACPI Corinto, Silos y Bodegas Indavinsa, Enabas pérdida con un minimo de U$ 500.00

-Bienes en trnsito: 20% sobre el valor de toda la
pérdida con un minimo de U$ 500.00

-Otros Riesgos no Especificados: 20% sobre el valor
de la pérdida con un minimo de U$ 2,500.00 en toda
la pérdida.
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Péliza de Incendio cobertura Edificio, Maquinaria y Equipo,Mobiliario y Equipo, Oficinas

Deducibles:

sin rociadores, Restaurantes, Granos Industrias,Otros bienes del Centro Industrial $ 20,663,470.59 | $ 67,783.79 -Incendio, rayo y/o explosion: U$ 2,500.00
Chinandega, Carretera Norte KM. 7.8 Managua. -Risgos Catastroficos. 2% sujeto a un minimo de u$
-Edificio U$ 3,734,731.43 2,500.00
-Maquinaria y Equipo U$ 7,508,441.65 -Robo por forzamiento: 20% sobre el valor de toda y
Otros Bienes U$ 209,604.04 $ 16,868,840.58 - Centro Industrial Chinandega cada pérdida amparada, sujeto a un minimo de U$
-Mobiliario y Equipo US 548,067.95 500.00
-Gastos Fijos U$ 4,867,995.51 -Equipo Eléctronico: 10% sobre el valor de toda la
IN-001035-0 pérdida con un minimo de U$ 500.00
-Rotura de Mé&quina: 10% sobre el valor de toda la
pérdida con un minimo de U$ 1000.00
Otros Bienes U$ 121,248.57 -Bienes eln trénsito: 10% sobre el valor d? embarque
-Mobiliario y Equipo US 3,658,803.85 $ 3,794,630.01 - Km 7.8 carretera norte de donde fue la Kativo 500 mts|SO" Un minimo deUs 500'90 en toda la pérdida.
-Magquinaria y Equipo U$ 14,577.59 -Otros Riesgos no Especificados: U$ 2,500.00 en
toda la pérdida.
-Equipo Mvil y/o Pértatiles: 20% sobre el valor de
toda y cada pérdida con un minimo de U$ 250.00
Pdliza de Incendio cobertura Edificio, Mobiliario y Equipo, Maquinaria y Equipo Centro Deducibles:
Industrial Tipitapa. Cobertura de todo riesgo de pérdida fisica o dafio material, causado -Incendio, rayo y/o explosion: Ninguno
directa e inmediatamente por un riesgo repentino, fortuito e imprevesible, siempre que -Risgos Catastroficos. 2% sin limite méximo
no sea ninguno de los riesgos excluidos en la péliza -Robo por forzamiento: 20% sobre el valor de toda y
cada pérdida amparada, sujeto a un minimo de U$
Km 24 Carretera Panamericana Norte, Managua ~ (500.00
INO0L030 1 e i Us 1,579,561.18 $ 4533,555.28 | $ 1793916 Centro Industrial Tipitapa -Equipo Eléctronico: 10% sobre el valor de todala
-Mobiliario y Equipo US 28,721.97 pérdida con un minimo de U$ 500.00
-Maquinaria y Equipo U$ 2,659,221.96 -Rotura de Maquina: 10% sobre el valor de toda la
-Otros Bienes U$ 266,028.17 pérdida con un minimo de U$ 1000.00
-Otros Riesgos no Especificados: U$ 500.00 en toda
la pérdida.
Péliza de Incendio Cobertura San Isidro Matagalpa. Edificio, Maquinaria y Equipo, Deducibles:
Mobiliario y Equipo, Otros bienes -Incendio, rayo y/o explosién: U$ 1,000.00 en toda y
cada pérdida
-Risgos Catastroficos. 2% sujeto a un minimo de U$
. 2,500.00
INOo71s3. | Edifcio US 886,144.49 $ 283138122 $  9,503.94 | Km 114 careteraa San Isidro -Robo por forzamiento: 20% sobre el valor de today
»Mobl\!arp y Equlgo US 58,058.89 cada pérdida amparada, sujeto a un minimo de U$
-Maquinaria y Equipo U$ 1,877,202.10 500.00
-Otros Bienes U$ 9,975.34 -Equipo Eléctronico: 10% sobre el valor de toda la
pérdida con un minimo de U$ 500.00
-Rotura de Méaquina: 10% sobre el valor de toda la
Deducibles:
-Incendio, rayo y/o explosion: Ninguno
Sobre existencias de Mercaderia Reportable propias al giro del negocio guardadas o -Risgos Catastroficos. 2% sin limite maximo
almacenadas en silos- Chinandega y San Isidro. -Centro Industrial Chinandega -Robo por forzamiento: 10% sobre el valor de toda y
-Trillo, Bodega y Silos Arroz Chinandega U$ 5,000,000.00 -Centro Industrial Sébaco cada pérdida amparada, sujeto a un minimo de US$
IN0LIEIE0 -Trillo, Bodega y Silos Aoz Sébaco U$ 10,000,000.00 $ 3,000,000.00| 83103 -Centro Industrial Tipitapa 500. gg " !
-Trillo, Bodega y Silos Arroz Tipitapa U$ 13,000,000.00 -KM 103 Carretera a Juigalpa, 17 km al sur, Boaco -Bienes en transito: 20% sobre el valor de toda la
-Trillo, Bodega y Silos Arroz Juigalpa U$ 10,000,000.00 pérdida con un minimo de U$ 500.00
-Demas Riesgos: U$ 5000.00 en toda la pérdida.
POLIZA COLECTIVO DE VIDA (SEGUROS AMERICA)
CV-000224-0 _ |Péliza de Colectivo de Vida de Empleados de Tipitapa $ 507,322.97 | $ 3,070.39 |Personal Centro Industrial Tipitapa
CV-000226-0 _|Péliza de Colectivo de Vida de Empleados de Chichigalpa $ 363,232.67 | $ 2,569.47 |Personal Centro de Distribucién Chichigalpa
CV-000796-0  |Péliza de Colectivo de Vida de Empleados de Managua $ 628200670 |$ 4503116 z:::a;‘:;ce”"" de Distribucién Managuay Oficinas
CV-000050-0 Péliza de Colectivo de Vida de os de Chinandega $ 1,297,292.70 | $ 7,773.81 [Personal Centro de Di: 6n Chinandega
CV-000620-0 Péliza de Colectivo de Vida de Empleados de Sébaco $ 38,193.99 | $ 458.68 |Personal Centro Industrial Sébaco
CV-000851-0 Pdliza de Colectivo de Vida de de San Isidro $ 462,421.85 | $ 2,720.28 [Personal Centro Industrial San Isidro
POLIZA VEHICULOS (SEGUROS AMERICA)
Todos los vehiculos propiedad de la empresa
AU-024502-0  |Pdliza de Seguro de Automévil toda la Flota vehicular de Agricorp asignados a los diferentes Centros Industriales y de
$ 3,158,758.00 | $ 49,321.91 |Di i0
Todos los vehiculos propiedad de la empresa
AU-024548-0  |Péliza de Responsabilidad Civil en exceso de toda la Flota vehicular de Agricorp asignados a los diferentes Centros Industriales y de
$ 25,000.00 | $ 850.43 |Di 0
Todos los vehiculos propiedad de la empresa
EC-000238-0  [Equipo de Contratista Tractores Belarus. asignados a los diferentes Centros Industriales y de
$ 359,978.60 | $ 3,527.83 | Distribucién
|s 6248695655 | 8 20151019
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4 Resultados de la operacién y financieros e informacion prospectiva (opiniéon
de la gerencia).

4.1 Resultados de la operacion.

Modificaciones realizadas: se actualizan los comentarios referentes a los
resultados de la operacion.

Agri-Corp

Agri-Corp como empresa lider en el procesamiento, distribucion y comercializacion de
alimentos basicos, preparados y productos de consumo masivo en el pais, cuenta como
una sélida situacion financiera que le permite superar desafios. Tenemos un modelo de
negocio exitoso, competitivo y eficiente.

El negocio de distribucion sigue marcando pautas de crecimiento con la incorporacion de
nuevas lineas de negocio, acondicionamiento de los Centros de Distribucion para el
manejo de portafolio de productos diversificados y la optimizacion de la cobertura y
visitas de clientes. Agri-Corp ha venido diversificado sus lineas 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 mas de 14,493
puntos de ventas a lo largo de todo el territorio nacional. Agri-Corp ya es una
comercializadora de referencia nacional.

En el ano 2017 segun el informe de los auditores externos independientes, Agri-Corp
reportd ventas netas por C$ 5,509 millones. Los resultados del periodo pasaron de
C$164.5 millones en 2016 a C$13.5 millones en 2017. El 2016 fue extraordinario en
ventas para Agri-Corp debido a que el clima afecté a otros competidores que, al no poder
abastecer su mercado, Agri-Corp aprovecho para abastecer ese mercado no atendido.

Al normalizarse el factor del clima en 2017, las ventas de Agri-Corp también se
normalizaron a los niveles acostumbrados que son menores a los del afio anterior y por
tanto se percibe como que fuera una disminucion, pero se debid a un factor
circunstancial. La disminucion en ventas de 2017 con respecto a 2016 se debe a los
incrementos de precios internacionales de granza importada y a la estabilidad climatica
2017 con respecto al anterior (que permiti6 una mejor cosecha a nivel nacional). Al
comprar granza (arroz USA/Brasil/Guyana u otro origen importado) a un precio mayor
aumenta su costo de venta y por lo tanto disminuye en margen bruto.
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Para mitigar ambos factores Agri-Corp decidio incrementar los precios al consumidor en
agosto de 2017 (decision que no se tomo antes por temas de posicionamiento de
mercado) y reducir los niveles de inventario de granza local. Asimismo, se estan tomando
otras medidas de eficiencia y realizando inversiones en el area industrial que permitiran
una mayor rentabilidad en los afios por venir. En lo que va del aio 2018 se han hecho
varios aumentos de precio en el arroz, se eliminaron clientes de detalle que no cubrian
el minimo de venta por ticket, ademas se han tomado decisiones para bajar el volumen
de inventario a almacenar.

Todo esto nos ha llevado a que en el primer semestre del afo 2018 los resultados de la
operacion sean favorables, a junio la utilidad neta acumulada es de U$2.4 mm vs U$1.5
mm que se tenia planificado segun plan de negocio. Nuestro margen bruto promedio en
los primeros seis meses es de 19.8 % vs %18.2 % segun plan de negocio. Hemos
generado un EBITDA de U$8.3 mm en los primeros seis meses.

Agri-Corp esta haciendo importantes inversiones que nos daran una mejor eficiencia y
mejor rentabilidad en el manejo de los costos de produccién reduciendo costos por U$1.5
mm aproximadamente al afio. En el afio 2018 se han hecho ajustes a precios del arroz
ayudando a mitigar la devaluacién del cordoba.

Desde la perspectiva de los productos, la integracion de las ventas consolidadas al 31
de diciembre de 2017, segun cifras internas de la companiia, se muestra a continuacion:
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Industrias San Francisco, S.A. (ISF).

Negocio dedicado a la produccion de proteina animal en la forma de Huevo para
consumo humano, integrado con produccion de Alimentos Balanceados vy
comercializacién de granos en forma de Materias Primas.

Representa oportunidades para el aprovechamiento de su logistica de importacion e
industrializacion de produccion agricola (subproductos de arroz y potencial de rotacion
de cultivo — Soya en Agricola Miramontes).

L . Los resultados al cierre 2017 obedecen a
Division del Negocio: % de venta factores como:
Alimento
Balanceado QQ »  Entrada de 350 mil aves ponedoras en el
19% - afo 2016 dados por el programa de Gobierno
Prima QQ teniendo un efecto de sobre produccién de
26% huevo en el 2017

»  El promedio de produccién mensual de
toda la industria llego a las 66,000 mil cajillas

diarias
» Aves en manos de pequefias granjas,
Ocasiona que estas granjas tomaran
decisiones de acortar la vida del ave para bajar

Huevo Cajilla los costos.
55%
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En marzo de ese mismo afio el gobierno cancel6 el proyecto y estas aves quedaron
dentro de la industria (Formal e Informal) en produccion comercial generando esta
sobreoferta mencionada. Este efecto duro hasta finales del 2017.

De lo anterior el precio por cajilla de huevo se ve obligado a bajar de precio traduciéndose
en los resultados acumulados de la operacion hasta por (U$697,281.39)

Durante todo el periodo 2017 el negocio no descarto realizar esfuerzos en reducir costos
como mano de obra, horas extras y sustitucion de algunas formulas en dieta del ave
obteniendo ahorros hasta de C$7/cajilla

Considerando lo sucedido en el periodo 2017 Industria San Francisco elabora un plan de
contingencia que permitiria en el corto y largo plazo fortalecer su competitividad y que
consiste en:

» Realizar una serie de cambios en la gestién de la operacién a fin de fortalecer el
Negocio en Marcha.

» Inversiones para mejorar eficiencias de nuestro costo.
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Planta de Alimentos

Como se observa en el cuadro anterior los equipos adquiridos para el proceso industrial
de la Planta de Alimento reduciran el costo por quintal en un 4%.

» Reducciéon de mano de obra en un 50% de la ndmina actual.
» Reduccién de energia en un 20%.

Area de Ventas

En cuanto al Area de Ventas, la adquisicién se da por sustitucién de 8 unidades de
distribuciéon (camiones anteriormente arrendados) que redujo C$5 por cajilla de huevo en
su distribucion. Esto fue efectivo a partir de agosto 2017.

Granja Avicola

En lo respecta al area de Granja Avicola se busca los efectos positivos observados en 5
galeras con sistema de ventilacion (extractores de aire para controlar temperatura dentro
de las galeras) estandarizando estructuralmente al resto de galeras (6, para un total de
11) lo que permitira:

» Mejorar el nivel de postura diaria (Incrementar de 5,000 a 5,600 cajillas de huevo)

» Administrar el consumo de alimento de las aves mediante el control de temperatura
ambiente de las galeras. (Consumos por ave de 130 gramos a 119 gramos por
dia).

Por lo anterior reiteramos para concluir que la compaiiia pretende seguir:

» Manteniendo nuestra participacion en el mercado de Huevo y Alimento Balanceado
a nivel nacional.

» Segquir fortaleciendo las relaciones crediticias con los proveedores, acreedores y
entes de regulacion.

» Reportando a la Junta Directiva el seguimiento semanal y mensual de su gestion con
base a resultados de EEFF y proyecciones anuales y trimestrales, a fin de poder
identificar cambios y alternativas de mejora para la toma de decisiones.
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NICASAL

Compaiiia dedicada al acopio y procesamiento de
Sal Marina para consumo Humano, Industrial
(Quimicas, Tenerias Cuero) en las presentaciones
de Sal Fina, Refinada y Sal Gruesa.

Participacion de NICASAL en el Mercado Nacional:

» Cubrimos la demanda en Sal en la parte zona Urbana el 80% con 176,000/qq anual
y para la parte Rural el 35% con 64,000/qq.

» Nos hemos posicionado con nuestra marca lider Sal Atlantida logrando una
credibilidad con Walmart Nicaragua, siendo nuestra participacion del 47% de sus
ventas facturando 2,000/qq mensual.

» Somos proveedores de grandes companias formales en el pais como:

ALCANCES:

El negocio ha venido realizando esfuerzos significativos a fin de implementar un plan de
medidas econdmicas de ahorros y reduccion de costos, la puesta en marcha de un plan
de mantenimiento preventivo y correctivo a la maquinaria, equipos industriales e
infraestructura.

Llegar al Punto de Equilibrio ha sido una de nuestras principales metas obtenidas a
través de una combinacion de Inversiones realizadas desde el 2014 a la fecha, reduccién
de costos y manteniendo lo que nos permitiria realizar ventas en Sal de Exportacién a
Costa Rica con un nivel promedio mensual de 5,000/qq.
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Punto de equilibrio

» Hemos mejorado en nuestros rendimientos de Qq por hora desde el 2013 asi como
la capacidad de los equipos llevarlos a su maxima utilizacién al 2017. Esto ha sido
posible por:

v Inversiones realizadas en la planta, sustituciéon de cambios de partes en la
maquinaria.

v" Reduccién de costos optimizando los equipos a su maximo uso (menos tiempos
en el proceso)

v' Trabajando en un 1 solo turno.

Todo este esfuerzo nos permitié llegar a punto de equilibrio al cierre de la Operacion
2017.
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4.2 Liquidez y recursos de capital.

Modificaciones realizadas: se actualizan los comentarios referentes a la liquidez y
los recursos de capital.

Agri-Corp ha logrado mantener indicadores adecuados dentro de su estructura
financiera, los activos totales de Agri-Corp alcanzaron un monto de C$ 3,457.71 millones
al cierre de diciembre 2017, registrando un incremento interanual del orden del 12.1% en
relacion con diciembre 2016, segun cifras auditadas.

No obstante, la compaiia en el periodo 2017 mantuvo su base de activos totales, se
observan cambios en la composicion de estos, los activos circulantes registraron un
incremento del 15% (C$307.47 millones) y cierran el afio 2017 registrando un saldo de
C$2,355.38 millones, las cuentas por cobrar y las disponibilidades concentran casi el
70% de este crecimiento en el rubro circulante. El activo no corriente en crecié 6.3%
(C$65.11 millones) y cierran 2017 registrando un saldo de C$1,102.33 millones, la
propiedad, planta y equipo se destaca como las cuenta que justifican la mayor parte de
este movimiento.
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Al cierre de diciembre 2017 el efectivo y los equivalentes de efectivo de Agri-Corp
sumaban C$ 167.64 millones, cifra 19% superior a la registrada en 2016, esto debido a
un uso mas intensivo de recursos de capital de trabajo por parte de la compafiia para
fondear sus activos operativos, base de flujo de ingresos. En 2017, la compafiia mantiene
un indice ajustado en cuanto a la razén circulante se refiere, registrando una ratio de
1.00 (1.11 en 2016), es decir que la compafiia cuenta con suficientes recursos para
atender sus obligaciones a corto plazo.

Como medio de financiamiento de sus operaciones, la Corporacién mantiene lineas de
crédito con instituciones financieras y proveedores nacionales e internacionales. De esta
manera logra fortalecer su capital de trabajo y mantener activos liquidos para el
financiamiento de sus operaciones diarias. A diciembre 2017 se observa un crecimiento
del 22.1% (C$502.32 millones) en los pasivos totales, la variacion se registra en un 100%
especificamente en el rubro de los pasivos circulantes, estos recursos son para el fondeo
de los activos circulantes.

A diciembre de 2017 las cuentas que revisten mayor importancia dentro de los pasivos
totales estan concentradas en pasivos corrientes, el 85% de los pasivos totales
contratados por la compafiia son de corto plazo. Tales préstamos son destinados para
el financiamiento de las inversiones realizadas en el capital de trabajo de la Corporacion,
fondos que a su vez se invierten en las compras de arroz en granza. A diciembre de 2017
el patrimonio de Agri-Corp decrecié 16% (C$129.74 millones) y cierra el afio registrando
un saldo de C$679.62 millones.

Para fortalecer su capital y mejorar su gestion de liquidez, Agri-Corp inscribié en el afio
2013 en el mercado bursatil nacional una emisién de acciones preferentes no
acumulativas objeto del presente prospecto por un monto maximo 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.

4.3 Planificacién Estratégica 2018-2021.

Hay cinco importantes tendencias de mercado que representan importantes
oportunidades para Agri-Corp. Para los préximos afos, expertos proyectan a nivel
mundial mayor necesidad de agua, comida y energia eléctrica; mayor demanda de
alimentos sanos; incremento en el poder adquisitivo; mas accesibilidad a tecnologia de
informacion; y fortalecimiento de la economia global y el libre mercado.

Tomando en cuenta estas tendencias y dentro de la vision de Agri-Corp de contar con
un negocio generador de valor que trascienda generaciones, la empresa cuenta con
cinco objetivos estratégicos:
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Eficiencia industrial y generacion de valor por medio;

Crecimiento con productos de arroz nutritivos y con valor agregado;
Atencion a necesidades de consumidores mas demandantes;
Tecnologia innovadora de ventas y logistica;

Fortalecimiento de posicion y ventajas competitivas.

VVVYY

Estos objetivos estratégicos se conseguiran a través de inversiones ya realizadas o en
proceso orientadas a: aumentar las capacidades propias de almacenamiento de materia
prima; obtener un mayor valor agregado de los sub-productos del arroz (granos
quebrados, semolina) mediante la adicion de nuevos procesos industriales a los
existentes; contar con autosuficiencia energética mediante el aprovechamiento de los
desechos del proceso industrial (cascarilla); y contar con la continua modernizacion de
la plataforma industrial actual para mantener su capacidad productiva. De igual manera,
estos objetivos estratégicos se obtendran por medio de: la optimizacidn de los planes de
compras de materia prima; la re-estructuracion de los esquemas de almacenamiento de
producto terminado y de manejo de inventarios de seguridad; Finalmente, también se
lograran por medio de la actualizacion tecnoldgica de la gestion de ventas, el aumento
de las ventas de representaciones y el control de sus gastos operativos.

En base a los supuestos planteados, Agri-Corp estima que en los préximos anos el
volumen de las ventas de arroz se mantendra con un crecimiento similar al proyectado
(1.2%, excepto el 2019). En todo caso, la estrategia inversionista derivada del Plan
Estratégico sefalado antes, y que en gran parte se empezé a implementar este afo,
contribuira a una mayor rentabilidad de las operaciones futuras.

Valores Corporativos enfocados en:

» La generacion de valor econdémico.

» Filosofia de Negocio Incluyente: Relaciones Duraderas

» Valoracioén del Capital Humano: Cultura del Mejor Esfuerzo.
> Integridad, respeto y tolerancia.

La corporacion ha desarrollado varios proyectos y programas. Por Ejemplo: Programa
P.A.P.A.ylaempresa 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.

Segun estudios de mercado de la industria, el consumo global de Alimentos y Bebidas
No Alcohdlicas en el hogar representa U$8BN de los cuales 2.091BN corresponde a
Alimentos Basicos (pan, arroz, cereales, confiteria, azucar, aceites y grasas) y 654MM a

Bebidas No Alcohdlicas (gaseosas, café, té y bebidas calientes).
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En Centroamérica el consumo de Alimentos y Bebidas No Alcohdlicas equivale a
U$39.5BN vy particularmente en Nicaragua dicho consumo es de U$2.7BN.3

Agri-Corp es lider en el mercado de alimentos basicos con una participacion de mercado
de cerca del 20%. Es el lider nacional en distribucion de arroz, harina de trigo y harina
de maiz abasteciendo cerca del 65%, 37% y 75% del consumo local, respectivamente.

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

Se buscara mayor rentabilidad.

Integracién de la plataforma tecnoldgica.

Eficiencia operativa.

Optimizar la logistica de distribucion, para tener mayor rentabilidad y eficiencia en la
cobertura, especialmente Norte, Centro y Costa Atlantica (Nicaragua).
Implementacién del plan de inversidn (AgriCorp) en equipos industriales y
almacenamiento, para tener reduccidén en costos de aproximadamente 1.5 millones
de ddlares al ano.

Inversion en maquinaria para hacer productos con valor agregado, como la extrusion
de arroz.

Proyecto de energia para auto consumo.

YV VVVYV

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
reestructuracion del programa implementada en los ultimos meses de 2014 al pasar de
cinco (5) series de tres millones (U$3,000,000.00) a diez (10) series de un millén
quinientos mil Délares (U$ 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 afio.

Otros puntos estratégicos necesarios de mencionar son los siguientes:
» Enfoque en aquellos negocios con mayor capacidad de generar valor econémico.

v" Mantener NICASAL como centro de costo.
» EI crecimiento futuro esta basado en la diversificacion de productos de consumo
basico.
v Aumento de participacién en otros productos basicos (azucar, harina de maiz,
frijol, aceite, etc.).
v" Incremento de margen por medio de subproductos de alimentos basicos.
v" Mayor distribuciéon de otros productos de consumo masivo.
v" Ahorros en gastos operativos.
>

3 Fuentes de los estudios de mercado de la industria:
v" Frost & Sulivan, European Central Bank.
v" Banco Mundial, Bancos Centrales e Institutos de Estadisticas.
v Population Pyramid, Cifras en U$ constantes del 2010
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» Presupuesto de gastos del 2018 basados en ahorros en relacion al presupuesto de
gasto del 2017.

» Principal reto es garantizar el suministro de capital bancario necesario para financiar
el capital de trabajo y mantener controlado el costo financiero.
v' Metas: Deuda/Patrimonio de 70%-30%, Liquidez de 1.15, ROE de 15%
v' Combinacién de medidas haran costos financieros mas competitivos.

Metas

» Ventas

v' 1.2% de incremento anual en ventas de arroz y harina de trigo.

v' En las categorias de productos adquiridos o representaciones, el crecimiento de
las ventas proyecta la incorporacion de nuevas categorias de productos a partir
del 2do. semestre del 2015, mas un crecimiento del 1.0% anual en las categorias
ya existentes.

v" Mantener un Margen Bruto minimo de 15%. La meta es alcanzar un margen
bruto de US$10,000,000 en ventas de representaciones en el afio 2022.

» Gastos
v" 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 continla operando sobre la base de un sistema de control
presupuestario que utiliza el programa FM-SAP.

v" Reducir Gastos Financieros a 2.2% sobre Ventas Netas en 2017.

» Rentabilidad
v Lograr por lo menos 3% de Utilidad Neta sobre Ventas Netas.
v' 15% de ROE, minimo.

» Estructura de Capital y Liquidez

v" Deuda/Patrimonio: 70/30
v Razén Circulante: 1.15

Industrias San Francisco, S.A. (ISF)

PERSPECTIVAS PARA LOS SIGUIENTES 5 ANOS:

Produccion:

La compaiia se enfoca en incrementar su produccion para los siguientes 5 afios
considerando que con la experiencia de sobre oferta en afos anteriores la demanda en
el pais llego hasta en 66mil cajillas diarias de la produccién de toda la industria.

>
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» Llegar a niveles de produccion diaria en promedios de 5,900 cajillas (2.5% cada ano
como base al afio anterior)
v" Mantener los niveles de férmula adecuada a fin de que el ave consuma lo basico
de acuerdo al manual
v" A Julio 2018 las galeras cuentan en un 90% con abanicos extractores lo que
permite al ave estar en un ambiente optimo y reducir los consumos de alimento al
nivel basico del manual

Inversiones/Area de Empaque:

Se planifica dentro de nuestro plan de inversiones en el 2019 realizar por un monto de
U$550,000 comprar una clasificadora de huevo que nos permita clasificar de forma mas
exacta el tipo de huevo (peso, dano, color) esto mejorara apariencia del producto al
consumidor final.

Se estima construir un centro de distribucion geograficamente cerca de la carretera que
permita a la flota mayor disponibilidad y condiciones de movilizacion

Fortalecer el Area de ventas:

Para el 2019 se estima compra de 3 unidades mas que permita mayor cobertura de rutas
considerando que los niveles de produccién estarian creciendo cada afio en 2.5%.

¢ Mejorar empaque (Presentacion producto terminado)

¢ Clasificar el producto mas homogéneo (Clasificadora de huevo)

e Capacitacion a la fuerza de venta.

¢ Incentivos y remuneraciones al personal de ventas (Venta efectiva, no por
volumen).

Alimento Balanceado

Considerando que la compafiia experimento un cambio en el giro del negocio
proporcionado por la forma en que muchas granjas de animales comerciales comenzaron
a operar instalando sus propias plantas de procesamiento ahora la negocio se enfoca en
fortalecer el Alimento para Mascotas y que a la vez sera posible porque fortaleceremos
el area de ventas.

» Contamos con personal capacitado
» Conocemos el mercado
» Capacidad de flota vehicular
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NICASAL

PERSPECTIVAS PARA LOS SIGUIENTES 5 ANOS:

>
>

Optimizacion en los costos de produccion.

Culminar con negociaciones del contrato de maquila de las marcas privadas de Sal
(Suli y Sabemas) de Wal-Mart para el resto de Centroamérica. Nuestra meta crecer
en un 16% mensual pasando de 6mil qq hasta 8mil qq mensual a 4 afios.

v' Las ventas de exportacion promedio mensual a Costa Rica son de 6,070/qq del
cual 420/qq estan destinados para la empresa IREX. Estas exportaciones van a
contribuir parte del punto de equilibrio mensual.

Produccion promedio de 23,000/gg mensual a nivel nacional, estimamos crecer en un
3% mensual esto considerando el crecimiento poblacional.

Estamos orientados en lograr la certificacion en la norma ISO FSSC 22000 que
ademas de ser un requisito solicitado por Wal-Mart, la empresa necesita de esta para
optar al mercado de Estados Unidos con sal fina en presentaciones de bolsas de papel
kraff de 25 libras y en la ampliacién de su portafolio de productos con sales con
especias, sazonadores y sal parrillera.

Plan de inversiones por el monto de U$ 500,000.00 destinados para maquinaria,
equipos industriales e infraestructura nuestra meta es automatizar todo el proceso
industrial. Esta inversion garantiza:

v Reducir costos en mano de obra hasta en un 70% de la némina actual (obteniendo
un producto de inocuidad).

v" Acondicionamiento bodega pulmon para separar el area de empaque.

v' Reactivacion de los equipos Indumak que nos permite automatizacion del
empaque.

v' Ampliar capacidad de almacenamiento de 5,000/qq a 10,000/qq.

v Reingenieria industrial en el flujo de proceso en linea, esto es solicitado por los
consultores para lograr la certificacion en la Norma ISO FSSC 22000.
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5 Directores, personal gerencial y empleados.

5.1 Empleados.

Modificaciones realizadas: se actualiza el detalle de los trabajadores.

Al cierre del mes de mayo del afio 2018, Agri-Corp posee un total de 616 trabajadores
fijos y 57 temporales, para un total de 673 trabajadores.

La Corporacién 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 mayo
de 2018, hay un total de 268 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:

Cantidad Colaboradores
Colaboradores | Sindicalizados
Centros a Mayo 2018 a Mayo 2018
Oficina Central Managua 150 -
CEDIS Managua 158 71
Centro Industrial Chinandega 131 104
CEDIS Chichigalpa 25 7
Centro Industrial Tipitapa 62 45
CEDIS Chagtiitillo/Sébaco 26 -
Centro Industrial San Isidro 64 41
Total 616 268

6 Participaciones significativas y transacciones con partes relacionadas.

6.1 Participaciones significativas.

Modificaciones realizadas: se actualizan el detalle de las participaciones de los
accionistas de la compaiia.

El unico accionista mayoritario de la sociedad es Grain Hill Corporation, S.A., compafia
que es poseedora del 97.0694% de las acciones suscritas y pagadas (476,169 acciones
comunes con un valor nominal de C$ 1,000.00 cada una) de la corporacién y es
representada en la Junta Directiva de Agri-Corp, S.A. por el Ing. Amilcar Ybarra-Rojas
Brodgen, los demas siete miembros de la Junta Directiva son duefios de una accién cada
uno, acumulando estos un total de siete acciones, en conjunto.
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Luego de Grain Hill Corporation, S.A. el segundo grupo accionista mas importante dentro
del capital pagado esta constituido por los inversionistas que han participado de la
emision de acciones preferentes objeto del presente prospecto, los cuales en su conjunto
representan el 2.9292% del capital social suscrito y pagado de Agri-Corp al dia doce (12)
de Julio del afio 2018.

6.2 Transacciones con partes relacionadas.

Modificaciones realizadas: se actualiza el detalle de las transacciones con partes
relacionadas.

La compafia considera como parte relacionada a sus accionistas y a las compafiias con
las que tienen accionistas comunes o una administracion relacionada.

Un resumen de los principales saldos con partes relacionadas segun el informe de los
auditores externos independientes al 31 de diciembre del afo 2017 se presenta a
continuacion:

Corporacion Agricola, S.A.
Cuentas por Cobrar a partes relacionadas
Al 31 de diciembre del 2017, cifras auditadas

Corriente
2016 2017

Torrance Finance, S.A. CS 92,372,519 | CS 101,907,220
Grain Hill Corporation, S.A. CS 37,949,612 | CS -
Corporacion Arrocerea de Costa Rica, S.A. CcS 5,251,930 | CS 7,910,514
Agricola Miramontes, S.A. CS 14,880,048 | CS 88,528,955
Arrocera de Nicaragua, S.A. CS 9,979,936 | CS$ 7,960,305
Cooperativa Cosermusalnip CS 2,544,645 | CS 4,792,265
Accionistas CS 5,798,662 | CS 7,080,544
Hortalizas Hidropodnicas, S.A. cS - CS 1,381,557

Gran Total| CS 168,777,352 | CS 219,561,360

No corriente

Agricola Miramontes, S.A. CS 1,759,482 | CS 1,231,636
Cooperativa Cosermusalnip CS 4,330,856 | CS -
Arrocera de Nicaragua, S.A. cS - CS 3,399,510

Gran Total| CS 6,090,338 | CS 4,631,146

Gran Total| CS 174,867,690 | CS 224,192,506

Pagina 56 de 241, Prospecto Informativo



Agri-Corp. Suplemento de Actualizacién del Prospecto. 2018.

7 Proyecciones financieras.

Modificaciones realizadas: se actualizan las proyecciones financieras.

Las proyecciones financieras mostradas a continuacion fueron elaboradas por Agri-Corp
suponiendo un escenario conservador en el desempeio de la institucion. De conformidad
a lo establecido en el inciso j.1) del Anexo | de la Norma Sobre Oferta Publica de Valores
en Mercado Primario Resolucion 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.

7.1 Supuestos que sustentan las proyecciones financieras 2018-2021.
AgriCorp:

AgriCorp es una de las empresas agro-industriales mas grandes de Nicaragua, ocupando
un lugar importante en el desarrollo econdmico del pais, principalmente por sus funciones
dedicadas a la compra, procesamiento industrial y comercializacién de arroz. Ademas de
ello presenta en la esfera comercial una continua diversificacion de productos, enfocada
en atender las necesidades de otros alimentos y productos esenciales para los hogares
nicaraguenses.

La situacién socio-politica que inicio a partir del dia miércoles 18 de abril, tuvo
repercusiones negativas en todos los sectores de la economia nacional, aunque de
manera desigual en cada uno de estos. En el caso de AgriCorp, los resultados del primer
semestre reflejan un desempefio mejor al estimado en el Plan de Negocio, con una
utilidad acumulada de US$2,440,451 vs. US$1,554,232 del Plan de Negocio. Las
utilidades anuales del afio 2018 se proyectan en US$4,138,737.

En respuesta al contexto actual, AgriCorp desarrollé una serie de planes de contingencia
operacionales, financieros y tecnoldgicos que abordan aspectos preventivos y reactivos
para enfrentar los distintos riesgos posibles que pudieran presentarse debido a la
situacion del pais, organizado en base a las prioridades establecidas por la compaiia.

Estos planes estan enfocados sobre las siguientes prioridades:

» Segquridad de los empleados: Nuestra prioridad es la seguridad de nuestro
personal. Para ello, monitoreamos constantemente los acontecimientos en el pais y
tomamos dia a dia decisiones orientadas a velar por su seguridad. Contamos
ademas con un Instructivo para Casos de Emergencia y Crisis.

» Proteccién de activos: Todos nuestros activos se encuentran resguardados y
debidamente asegurados. Ademas de las podlizas que aseguran todos nuestros
activos, incluyendo inventario de materia prima, en proceso y terminado, contamos
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con una poéliza contra Riesgos de Guerra, Terrorismo y Violencia Politica. Muy pocas
empresas tienen este tipo de pdlizas en el pais.

Aprovisionamiento de arroz en granza: Localmente compramos alrededor de la mitad
del arroz granza durante dos ciclos al afio. Tenemos suficiente inventario local para
enfrentar una alta demanda de arroz en un mediano plazo sin tener que importar.

Ventas y entregas a clientes: Contamos con una Programacion de Ventas y
Distribucién que monitoreamos todo el dia, velando por la seguridad de nuestro
personal y la entrega a nuestros clientes. La programacién contempla medidas
alternativas para atender a los mismos cuando hay limitaciones de movilidad y
acceso.

Recuperacion de cuentas por cobrar: Contamos con un Modelo de Analisis de Riesgo
de Crédito. Este modelo nos permite dar seguimiento periédicamente a al estado de
la cartera por canal, zona, cliente, volumen, antigledad y deterioro. Preparamos
matrices de riesgo de la cartera, por medio de la cual tomamos decisiones para
incentivar el pago anticipado, el pago al contado y la recuperacion de cartera.

Pago de la deuda: Contamos con suficiente liquidez para cumplir con nuestras
obligaciones, particularmente, con los inversionistas de bonos y papel comercial de
Agri-Corp. Las tasas de interés locales han aumentado en algunos bancos, pero las
nuestras siguen por debajo del promedio del mercado. En caso que requiramos
fondos adicionales, tenemos acceso a fondos internacionales y hasta US$30MM
disponibles en activos circulantes y fijos para respaldar a los mismos.

Tecnologias de informacion: Contamos con un Plan de Continuidad de Negocio de
Tl que asegura la eficiencia, seguridad y continuidad de operaciones desde el punto
de vista de Tl. Este incluye: manejo de bases de datos, continuidad de internet,
acceso a WIFI, funcionalidad de equipos moviles, seguridad y respaldo.

Interrupcion_del negocio: Contamos con una Matriz de Riesgos Legales la cual
cuenta con medidas para el manejo de asuntos laborales, comerciales,
contractuales, de competencia y de propiedad intelectual. Dicha matriz cuenta con
identificacion de riesgos, medidas, efectos y seguimiento.

Aspectos legales: EI BCN ha tomado medidas para mantener las reservas
internacionales. Ademas, esta gestionado fondos para asegurar la liquidez del
sistema financiero.
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Ademas de estas medidas, Agri-Corp lleva una revision continua y detallada de los
aspectos operativos-financiero-contables con el fin de adaptarlos al actual entorno y
responder a los cambios en los escenarios futuros.

Las proyecciones de resultados elaboradas para el periodo 2018-2021 se sustentan en
los siguientes supuestos claves:

1. Ventas:

Las proyecciones de ventas de Agri-Corp se basan en las proyecciones estratégicas o
de largo plazo elaboradas para el periodo 2018-2022, aunque revisadas en el contexto
de la situacion actual y sus consecuencias futuras. 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 pais, y de un 3% anual para la harina de trigo.

En las categorias de productos adquiridos o representaciones, el objetivo de crecimiento
se ajusto al 4% anual a partir del 2019 en adelante, debido a que se espera que el pais
presente un crecimiento econdmico menor al registrado en los afios anteriores.

Los supuestos principales sobre los que se basa esta proyeccion son los siguientes:

» La situacién socio-politica presenta menor incidencia en el libre acceso a los
mercados o areas geograficas de ventas a partir del mes de julio del 2018, aunque
normalizandose hasta el mes de septiembre del 2018.

» Actualizar la metodologia de definicién de precios de ventas, principalmente en el
arroz, haciéndola mas sensible a las variaciones de precios internacionales de la
materia prima.

» Mejorar la gestion de logistica comercial mediante nuevas formas de administracion
de los inventarios de seguridad por categoria.

» Actualizacion de la gestion de ventas mediante el uso de nuevas tecnologias de
facturacion.

» Re-estructurar la organizacion de la fuerza de ventas del canal Detalle-Pulperia.

» Abrir acuerdos de co-distribucion para garantizar una cobertura mas rentable de
ciertas zonas geograficas.

» Abrir mas acuerdos de distribucion comercial con proveedores de productos
esenciales de rapida rotacion.

2. Costos:

En relacién a los costos de produccion, las proyecciones estan basadas en los siguientes
supuestos:

» El precio de la granza importada se proyecta muy similar al precio presentado a
finales del ano 2017. Se asume un escenario estable. En el caso de la granza
nacional, el precio ira ajustandose en base indicadores de productividad locales y el
comportamiento del precio de la granza importada.
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» El proceso de extrusion del arroz entrara en operaciones a partir del mes de
septiembre del afo 2018. Este proceso reducira los costos de produccion industrial
y aumentara el margen de contribucion de este producto en un 1.5% - 2.0%.

» El uso de energia a partir de la biomasa de la cascarilla estaria operando a partir del
2do semestre del afio 2019.

» Se mantiene un control efectivo sobre los costos indirectos de fabricacion.

» Se sigue un plan continuo de inversiones que mantienen la capacidad productiva de
las plantas.

3. Gastos Operativos:

Agri-Corp mantiene una politica de austeridad y control del gasto administrativo bien
efectiva, la cual se revisa constantemente por la alta direccion. Este gasto se proyecta
entre un 2.5% - 2.3% de las ventas.

4. Gastos Financieros:

El gasto financiero se proyecta alrededor del 3.5% anual y el EBITDA promedio como
porcentaje sobre ventas se estima que alcanzara el 12% sobre ventas. La politica de
pago de dividendos estara condicionada al indice de endeudamiento y la razon de
liquidez.

Se asume que Agri-Corp tendra acceso a lineas de crédito locales e internacionales que
garantizan sus necesidades de capital de trabajo.

NICASAL:

Los supuestos de este plan se basan en condiciones climaticas normales, lo cual se ha
venido confirmando en los ultimos meses. No obstante, se revisaron a la baja las
proyecciones de ventas debido a los efectos causados por la situacién socio-politica que
afecto Nicaragua en los meses de abril-julio del presente afio.

Actualmente NICASAL cubre el 80% de las ventas de sal en las zonas urbanas (176,000
quintales) y el 35% en las zonas rurales (64,000 quintales). El crecimiento en ventas
proyectado es del 1% anual en todas las presentaciones, cifra similar al crecimiento
poblacional del pais.

Las proyecciones de NICASAL asumen que se mantiene el posicionamiento excepcional
que tiene la compania en importantes industrias del pais (Wal-Mart, Cargill, LALA,
Delmor, CAINSA, etc.).

Otros supuestos son:

» Exportaciones a Costa Rica entre 6,000 y 6,100 quintales mensuales, excepto el
2018 por razén de la situacion socio-econodmica.
» Control de gastos operativos.
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» Reduccién de la deuda financiera.
» Optimizacion de los costos de produccion.
» Actualizacion y mantenimiento de los equipos industriales.

Un aspecto que NICASAL resalta en sus planes de largo plazo es la busqueda de la
certificacion 1ISO-FSSC 22000, no solo para cumplir requisitos de algunos clientes
locales, sino también para abrir las oportunidades de exportacion hacia los Estados
Unidos.

Industria Avicola San Francisco:

Las proyecciones futuras de esta Unidad de Negocio se mantienen dentro de los
supuestos definidos del plan de largo plazo 2018-2022, aunque ajustados:

Crecimiento de su volumen de ventas del 2% anual.

Una estrategia de precios ajustada a la politica de devaluacion monetaria del pais.
Control de los costos de produccion.

Menor oferta de huevos en el mercado local, principalmente del sector informal o
artesanal.

Inversiones en equipos de distribucion e industriales.

Optimizacion del uso de la mano de obra.

Administracion del consumo de alimentos mediante nuevos métodos que permiten
aumentar la rentabilidad.

YV VYV

Y V V

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

Industria San Francisco tiene como objetivo mantener su participacion en el mercado de
huevo y alimento balanceado a nivel nacional.

Intelectual Property Managment:

Es una Unidad de Negocio no operativa que resguarda la propiedad intelectual intangible
de Agri-Corp y registra la amortizacion del sistema SAP ERP.
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AgriCorp & Subsidiarias
Balance General Proyectado
Cifras en US$

7.1.1 Agri-Corp & Subsidiarias. Balance General proyectado (Cifras en U$).

Dec-18 Dec-19 Dec-20 Dec-21

Razon Circulante 1.03 1.01 1.08 1.05
Indice de endeudamiento 78.8% 75.1% 70.4% 70.9%
Activos corrientes 73,608,298 78,631,151 82,348,607 86,217,990
Efectivo 1,533,440 1,642,215 1,213,360 1,894,747
CXC Comerciales 20,897,262 21,114,681 21,471,455 22,345,799
CXC Afiliadas 7,637,907 9,187,907 10,737,907 10,787,907
Otras Cuentas x Cobrar (netas) 10,572,274 10,649,480 10,702,117 10,754,519
Inventarios 32,953,362 36,022,814 38,209,715 40,420,964
Productos terminados 6,364,351 6,364,351 6,364,351 6,364,351
Materia prima 24,404,995 27,474,447 29,661,348 31,872,597
Otros 2,184,016 2,184,016 2,184,016 2,184,016
Otros activos 14,053 14,053 14,053 14,053
Activos no corrientes 44,654,059 49,619,145 47,808,249 46,342,768
CXC Afiliadas 0 0 0 0
Propiedad, planta y equipos (neto) 29,033,768 34,698,835 33,072,078 31,481,225
Inversiones 6,969,003 6,969,003 6,969,003 6,969,003
Otros activos 8,651,287 7,951,306 7,767,168 7,892,539
Total Activos 118,262,357 128,250,296 130,156,856 132,560,757
Pasivos corrientes 71,741,586 78,054,355 76,436,108 81,930,373
Préstamo C/P + Porcion circulante LP 25,116,819 33,211,362 26,551,721 31,430,203
CxP a partes relacionadas 24,033,523 21,898,878 26,616,240 26,899,381
Proveedores 5,981,591 6,123,850 6,399,923 6,686,578
Documentos por pagar 15,790,000 15,790,000 15,790,000 15,790,000
Dividendos preferentes por pagar 0 0 0 0
Otras CXP Corto Plazo 819,653 1,030,265 1,078,224 1,124,211
Pasivos no corrientes 21,422,074 18,307,041 15,176,651 12,101,261
Préstamos L/P 18,104,381 14,989,348 11,858,958 8,783,568
Cuentas por Pagar afiliadas 1,340,662 1,340,662 1,340,662 1,340,662
Oftros 1,977,031 1,977,031 1,977,031 1,977,031
Patrimonio 24,545,824 31,266,361 37,851,770 37,765,006
Capital social 15,155,844 15,155,844 15,155,844 15,155,844
Aportes de capital 0 0 0 0
Acciones preferentes 317,926 317,926 317,926 317,926
Utilidades del ejercicio 3,857,247 6,720,537 5,097,061 6,594,616
Utilidades retenidas 2,410,471 6,267,718 14,476,603 12,892,284
Efectos de conversion -25,784 -25,784 -25,784 -25,784
Oftros 2,830,120 2,830,120 2,830,120 2,830,120
Participacion no controladora 552,873 622,540 692,327 764,117

Total Pasivos + Capital

118,262,357 128,250,296 130,156,856 132,560,757

0

0
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7.1.2 Agri-Corp & Subsidiarias. Estado de Resultados proyectado (Cifras en U$).

AgriCorp & Subsidiarias
Estado de Resultados Proyectado

Cifras en US$
2018 2019 2020 2021
Ventas de arroz QQs 3,109,353 3,058,566 3,112,216 3,228,479
Ventas de harina de trigo QQs 646,596 709,353 730,633 752,552
Ingresos por Ventas 182,088,757 183,138,916 186,360,736 190,653,580
Arroz 116,559,489 113,107,387 113,735,538 115,523,065
Harina de trigo 16,372,436 18,205,505 18,751,670 19,314,220
Representaciones 41,844,330 45,620,032 47,608,009 49,521,534
Subproductos 7,173,848 6,205,992 6,265,519 6,294,761
Otros 138,655 0 0 0
Costo de Ventas 145,653,728 142,257,869 144,981,244 149,604,765
Margen Neto 36,435,029 40,881,047 41,379,492 41,048,815
Margen Neto % 20.0% 22.3% 22.2% 21.5%
Gastos Operativos:
Ventas y Mercadeo 12,585,220 12,913,976 13,016,725 13,257,899
Logistica No Comercial/Compras 4,273,314 3,700,335 3,662,077 3,846,208
Administracién 5,489,628 5,289,031 5,288,421 5,158,955
Total gastos Operativos 22,348,163 21,903,343 21,967,223 22,263,063
Utilidad Operativa 14,086,867 18,977,704 19,412,269 18,785,752
Gastos Financieros 5,325,689 5,336,707 6,044,936 5,342,268
Otros Ingresos/Gastos (neto) 2,869,915 3,735,132 3,652,930 3,713,011
Utilidad antes de Impuestos 5,891,263 9,905,866 9,714,403 9,730,473
Impuestos 1,990,686 3,115,662 3,059,206 3,064,067
Utilidad Neta 3,900,576 6,790,203 6,655,197 6,666,406
Participacion No Controladora 43,329 69,667 69,787 71,790
Utilidad Neta AgriCorp & Subs 3,857,247 6,720,537 6,585,409 6,594,616
Depreciacién 3,947,966 4,466,239 4,615,815 4,552,393
Amortizaciones 472,064 471,762 471,452 471,158
EBITDA 18,506,896 23,915,705| 24,499,536| 23,809,304
EBDA 8,320,606 11,728,204 11,742,464 11,689,958
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7.1.3 Agri-Corp & Subsidiarias. Flujo de efectivo proyectado (Cifras en U$).

AgriCorp & Subsidiarias
Flujo de Caja Proyectado

Cifras en US$
2018 2019 2020 2021
Saldo Inicial 5,789,360 1,533,440 1,642,215 1,210,389
INGRESOS: 266,373,863 278,819,179 292,834,524 304,894,851
Ventas totales (netas) 181,950,102 183,138,916 186,360,736 190,653,580
Arroz 116,569,489 113,107,387 113,735,538 115,523,065
Harina de trigo 16,372,436 18,205,505 18,751,670 19,314,220
Representaciones 41,844,330 45,620,032 47,608,009 49,521,534
Subproductos 7,173,848 6,205,992 6,265,519 6,294,761
Otros 0 0 0 0
Ingresos por ventas: 178,779,603 183,415,214 186,508,987 190,297,558
Ventas de contado 56,996,800 79,367,087 80,751,395 82,521,160
Recuperacioén de cartera 121,782,803 104,048,127 105,757,592 107,776,398
Ingresos por financiamientos: 79,446,276 90,976,000 101,790,000 109,970,000
Préstamos de Corto Plazo 49,391,021 69,976,000 80,790,000 88,970,000
Préstamos de Largo Plazo 13,555,255 0 0 0
Papel Comercial/Bonos 16,500,000 21,000,000 21,000,000 21,000,000
Otros Ingresos: 8,147,984 4,427,964 4,535,537 4,627,292
Recuperacion CXC Afiliadas C/P 0 0 0 0
Recuperacion CXC Afiliadas L/P 0 0 0 0
Recuperaciéon de Endosos 2,131,002 4,427,964 4,535,537 4,627,292
Otros ingresos 6,016,981 0 0 0
EGRESOS: 275,030,548 283,619,994 298,313,454 309,188,498
Egresos Operativos: 150,065,436 174,601,426 170,403,042 180,161,199
Materiales Directos/Pdtos Adq. : 117,174,648 143,637,995 139,581,218 148,844,619
Materia Prima 74,679,883 97,395,802 91,315,912 98,456,313
Empaques 865,841 1,285,736 1,304,588 1,340,506
Aditivos/Insumos de produccion 167,549 167,438 167,253 167,068
Pdtos. Adquiridos 41,461,375 44,789,018 46,793,465 48,880,732
MOD/CIF/Gastos Optvos. : 32,890,787 30,963,431 30,821,823 31,316,579
Costos de procesamiento (CIF) + MOD 11,458,746 9,599,454 9,422 477 9,622,073
Gastos Operativos 21,432,041 21,363,977 21,399,346 21,694,507
Egresos por Financiamientos: 88,203,422 94,575,690 120,579,221 116,442,796
Préstamos Corto Plazo: 59,369,428 64,142,683 90,191,818 86,611,503
Principal 57,450,851 61,853,728 87,350,000 83,950,000
Intereses 1,918,577 2,288,955 2,841,818 2,661,503
Documentos por Pagar 22,018,206 22,078,778 22,081,733 22,078,778
Principal 21,000,000 21,000,000 21,000,000 21,000,000
Intereses 1,018,206 1,078,778 1,081,733 1,078,778
Préstamo Largo Plazo: 4,867,375 4725477 4,790,166 4,252,145
Principal 3,173,707 3,142,762 3,230,031 3,216,908
Intereses 1,693,669 1,682,715 1,560,135 1,035,237
Otros gastos financieros 1,948,413 3,628,752 3,515,504 3,500,370
Otros Egresos: 36,761,690 14,442,878 7,331,192 12,584,504
Compras de Activos Fijos 6,594,876 8,883,270 1,774,945 1,780,044
Pagos a Afiliadas C/P 0 0 0 0
Pagos a Afiliadas L/P 87,554 109,558 120,000 180,000
Impuesto s/Renta - IR Definitivo 3,187,358 2,905,050 3,011,247 3,018,080
Dividendos - Acciones comunes 0 150,000 0 6,681,380
Dividendos - Acciones preferentes 0 0 0 0
Inversién en Subsidiarias 0 0 0 0
Otros egresos 26,891,902 2,395,000 2,425,000 925,000
(Menos):

Depreciacion 3,928,701 3,622,962 3,763,756 3,691,981
Amortizacion 472,064 1,286,628 1,286,319 1,286,025
Saldo del mes 108,775 684,358
Saldo Neto Final 1,533,440 1,642,215 1,213,360 1,894,747
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8 Anexos.
8.1 Documentos de Agri-Corp & Subsidiarias.

8.1.1 Calificacion de riesgos.
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8.1.2 Agri-Corp & Subsidiarias. Estados Financieros Internos a abril 2018.

Estado de resultados.

Pagina 81 de 241, Prospecto Informativo



Agri-Corp. Suplemento de Actualizacién del Prospecto. 2018.

Balance General
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8.1.3 Agri-Corp & Subsidiarias. Estados Financieros Auditados 2017.
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8.1.4 Grain Hill & Subsidiarias. Estados Financieros internos a marzo 2018.

Balance General.
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Estado de Resultados.
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8.1.5 Grain Hill & Subsidiarias. Estados Financieros auditados 2017.
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8.1.6 Agri-Corp, S.A. Certificacion notarial de la composicién accionaria.
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8.1.7 Agri-Corp, S.A. Declaracioén sobre litigios legales.
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8.1.8 Accionistas, Directores y principales funcionarios. Declaracion sobre
litigios legales pendientes.
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8.1.9 Poder Especial a favor de la Lic. Jenny Parrales, Gerente General de
INVERCASA puesto de Bolsa para representar a Agri-Corp en el proceso de
emisién tanto del programa de renta fija como de la emisiéon de renta

variable.
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8.1.10Ing. Amilcar Ybarra-Rojas Brodgen. Declaracion Notarial respecto a la
veracidad de la informacién contenida en el prospecto.
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8.2 Documentos legales referentes al programa de emisiones de bonos y papeles
comerciales.

8.2.1 Certificacion del Acta N° 326 de Junta General Extraordinaria de Accionistas
de Agri-Corp autorizando la emisién, ampliacion del plazo para la colocacién
y nombramiento de INVERCASA como Puesto de Bolsa representante.
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8.2.2 Lic. Jenny Parrales. Declaracion Notarial sobre el haber llevado a cabo el
proceso de debida diligencia sobre la informacién contenida en el
prospecto.
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8.3 Documentos legales referentes a la emisién de acciones preferentes.

8.3.1 Lic. Jenny Parrales. Declaracion Notarial sobre el haber llevado a cabo el
proceso de debida diligencia sobre la informaciéon contenida en el
prospecto.
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