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RESUMEN EJECUTIVO 

 
El estudio se realizó según el Plan Anual 2017 del Área Servicios Financieros de la Auditoría Interna, 
con el propósito de evaluar la situación financiera del Grupo La Nación en relación con las 
emisiones adquiridas en bolsa con recurso del IVM.  
 
El análisis de la información financiera del Grupo La Nación relacionada con las cuentas que 
conforman el balance de situación, evidencia que el activo total al 30 de junio 2017 presentó una 
tasa de crecimiento del 1.6% (¢4.129 millones) en relación con el periodo fiscal anterior, debido 
principalmente a incrementos en algunas cuentas que integran el activo circulante o corriente.  
El pasivo total cerró en ¢50,443 millones presentando una disminución del 1.27% (¢649 millones) 
correspondiente al 30 de junio 2017, derivado por una disminución en las cuentas por pagar, otros 
circulantes y deuda bancaria.  
 
El patrimonio del Grupo La Nación presentó al 30 de junio 2017 un crecimiento del 5.32% (¢2,104 
millones), debido principalmente a un incremento en las utilidades retenidas, y de la cuenta 
superávit por revaluación.  
 
La Deuda total cerró al 30 de junio 2017 en ¢41,549 millones mientras la deuda neta se redujo en 
¢13,801 millones según el indicador (deuda total/ efectivo), dado que hubo a esa fecha un 
incremento en el efectivo. El pronóstico del BCT VALORES-Puesto de Bolsa, señala el Grupo La 
Nación posee suficientes recursos líquidos, permitiéndole cancelar las deudas bonificadas con 
vencimientos en octubre 2017, octubre 2018 y setiembre 2019.  
 
El Estado de Resultados demuestra que los ingresos del Grupo La Nación, comprendido entre el 
2013 hasta el 30 de junio 2017, se redujo en un 21% (¢13, 466 millones) e igualmente entre el 
periodo fiscal 2015-2016 y 2016-2017 disminuyó en un 15.9 % alcanzando al término del 30 de 
junio 2017 la cifra de ¢32,484 millones, situación ocasionada por el declive en la publicidad escrita y 
una tendencia hacia pauta digitales que aún no ha tenido la debida relevancia. 
 
El IBITDA (ingles) o UAFIRDA (Utilidad antes de financiamiento, impuesto sobre la renta, 
depreciación y amortización), el cual valora la capacidad de la empresa para generar beneficio 
considerando su actividad directa del negocio. En el caso del Grupo La Nación se determinó que 
este indicador entre 2013 y 2017 mostró un decrecimiento paulatino cuyo total al termino de junio 
2017 alcanzó 7, 846 millones con una baja del 12.2% con respecto al año fiscal anterior. Pese a esa 
reducción, se considera que esa cifra es favorable para enfrentar la cancelación de las deudas a 
corto plazo, basado en el pronóstico del BCT-Valores- Puesto de bolsa.  
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Las razones financieras relacionada con la liquidez demuestran resultados positivos, los cuales son 
suficientes para hacer frente las obligaciones a corto plazo.  
Las razones de endeudamiento para el Grupo La Nación evidencian que los resultados de la razón 
de deuda entre 2013 hasta el 30 de junio 2017, muestra que el 50% del pasivo total (deudas) 
financian los activos totales, lo que implica una mayor cantidad de recursos por terceros para 
generar utilidades. Asimismo, entre el 2014 al 30 de junio 2016 las razones de endeudamiento 
mostraron resultados mayores a 1, denotando un incrementado de las deudas para financiar el 
negocio, dicha indicador disminuyó levemente al 30 de junio 2017. En consecuencia, podría 
significar que un alto endeudamiento puede beneficiar las utilidades de la empresa, pero involucra 
un mayor riesgo.  
 
Las razones de rentabilidad evaluadas para el Grupo la Nación demuestran que al término del 30 de 
junio 2017 presentó una mejora en el período 2014 al 2016, producto de la recuperación de las 
utilidades (bruta y neta) y un alza en los activos totales y patrimonio. Tales mejoras obedecen a la 
estrategia de eficiencia y economía utilizada por la empresa, permitiendo reducir costos y gastos.  
Se determinó en el informe “Notas a los estados financieros consolidados y no auditados al 30 de 
junio 2017-2016” emitido por el Grupo La Nación, donde revela los diferentes riesgos que podría 
enfrentar dicha empresa, en particular riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo de mercado y 
riesgo de concentración de proveedores, donde se indica que la autoridad superior de esa empresa 
asumiría la vigilancia y el monitoreo de tales riesgos.  
 
La Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. concedió la calificación scr AA para todas 
las series que integran el Programa de emisiones de bonos estandarizados 2008-2012 y de 
emisiones de deuda 2014 y con perspectiva “estable” a los títulos valores emitido por el Grupo La 
Nación.  
 
La Dirección de Inversiones IVM realizó las ventas de los títulos valores del emisor Grupo La Nación, 
durante enero y febrero del 2017 por un monto transado de ¢198.9 millones, los cuales ingresaron 
al Régimen IVM. Asimismo, se determinó que dicho Régimen tiene pendiente aún la venta títulos 
de ese emisor por un monto de ¢3,761.00 millones con vencimiento de corto y largo plazo. 
De los aspectos anteriores, se emitieron tres recomendaciones: En la primera solicita a la Gerencia 
de Pensiones que instruya a la Dirección de Inversiones de no realizar nuevas inversiones en el 
Grupo La Nación, hasta que se presentara una mejoría en los ingresos, utilidades e indicadores sean 
reflejo de estabilidad financiera. En la segunda, que la citada Gerencia instruye a la Dirección de 
Inversiones para que los títulos valores pendiente de venta por un valor de 3,761.00 millones con 
vencimientos de corto y largo plazo, se ajusten los precios de postura de venta conforme a los 
precios en libros de los instrumentos, de manea que se cumpla con los acuerdos de la Junta 
Directiva, artículo 9 de la sesión N° 8818 celebrada el 17 de diciembre 2015 y la tercera, que la 
Dirección Actuarial instruya a la Jefatura del Área Administración del Riesgo, con el fin que continúe 
el monitoreo o seguimiento a la situación financiera del Grupo La Nación, en caso de suceder 
alguna situación desfavorable informar inmediatamente a las autoridades pertinentes para la toma 
decisión pertinente. 


