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Brindar a los clientes excelencia en soluciones financieras 
diseñadas para satisfacer sus necesidades.

MISIÓN

Ser un Grupo Financiero competitivo, sólido, rentable y con 
una clara orientación al cliente.

VISIÓN

VALORES
• Visión  • Pasión  •  Integridad
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RESEÑA HISTÓRICA DEL 
GRUPO FINANCIERO IMPROSA

07 - RESEÑA HISTÓRICA

- Se crea la 
Financiera 
Improsa

- La Financiera se 
transforma en 
Banco Improsa

1995

1986

-Creación de:
   • Arrendadora Improsa
   • Improsa SAFI
   • Improsa Capital
   • Improseguros

2001

- Arrendadora 
Improsa realiza la 
compra selectiva 
de la cartera de 
PLG y logra 
presencia regional

2003
2006

- Banco Improsa realiza 
la compra selectiva 
de activos y pasivos 
del Banco Bantec CQ

2004

- Inicia 
operaciones 
Improsa 
Valores 
Puesto de 
Bolsa

- Comienza a 
cotizar acciones 
en la Bolsa 
Nacional de 
Valores (BNV)

1997

- Apertura de los 
Centros de Apoyo y 
Asesoría PyME (CAAP)

2007

- Convenios de Deuda 
Subordinada con 
DEG y FMO

2008

-Inscripción a nivel 
regional de los fondos 
inmobiliarios Los 
Crestones y Gibraltar

2013

-Incorporación del IFC 
como socio estratégico

-Inicio de implementación 
de la nueva plataforma 
tecnológica

2012

- Incorporación de Banco 
Improsa al Sistema de Banca 
para el Desarrollo (SBD)

- Apertura de cuatro agencias 
fuera de la GAM

- Convenio de deuda 
subordinada con DEG

2015

- Crecimiento de 110% 
en cantidad de activos 
administrados en 
fondos inmobiliarios

2014

- Emisión de bonos 
subordinados por

   USD 10 MM colocada 
por Banco Improsa

2016

- Líder privado en la administración de
 fondos de renta inmobiliaria
- Líder privado en la gestión relacional
 del segmento de MiPyMEs 
- Líder absoluto en la gestión de 

fideicomisos.

20182017
- Financiamientos suscritos con 

organismos multilaterales y bancos 
de desarrollo por USD 57.5 MM

- IFC, en línea con su política de 
inversión estándar y su período 
promedio de retención de acciones, 
cumple con su ciclo de inversión en 
2017 y mantiene su relación con 
Banco Improsa como fondeador

- Improsa SAFI alcanza los USD 700 millones de 
 activos totales administrados, con una 
 participación de 45% de la industria de fondos 
 inmobiliarios privados y 26% del total de la 
 industria de fondos inmobiliarios
- Líder absoluto en la gestión de fideicomisos, 
 con más de USD 9,500 millones en activos 
 administrados en fiducia, que representan un   
 50% de participación en el Sistema Financiero 
 Nacional
- Líder privado en la gestión relacional del 
 segmento de MiPyMEs que representa un 63% 
 del total de los créditos otorgados. 
- Financiamientos suscritos con organismos 
 multilaterales y bancos de desarrollo por
 USD 52 MM
- SCR Riesgo Rating Agency mantiene la 
 calificación de riesgo AA a Banco Improsa

2019
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MODELO DE NEGOCIO

09 - MODELO DE NEGOCIO Y SUBSIDIARIAS

SUBSIDIARIAS DEL
GRUPO FINANCIERO IMPROSA

OFERTA AMPLIA
Y FLEXIBLE

DE PRODUCTOS
Y SERVICIOS

SERVICIO
RELACIONAL

EFICIENCIA
EN PROCESOS

ENFOQUE
SELECTIVO EN
SEGMENTOS

GESTIÓN DE
RIESGOS

BANCA DE
INVERSIÓN

BANCA
COMERCIAL

Banco Improsa S.A.

Banprocesos S.A. 

Improsa Servicios
Internacionales S.A.

Improsa Corredora
de Seguros S.A.

Improsa SAFI S.A.

Improsa Capital S.A.

Improsa Centro 
de Servicios 

Compartidos S.A.

Improsa Valores
Puesto de Bolsa S.A.

CARTA DE LA PRESIDENCIA
E INFORME DE GESTIÓN PERÍODO 2019

CARTA DE LA PRESIDENCIA E INFORME DE GESTIÓN - 10

Estimados accionistas:

Se rinde el informe acerca del desempeño del Grupo Financiero Improsa para el período 2019, cuando la actividad se 
desarrolló en un entorno económico de muy bajo crecimiento, impactado por tensiones en el comercio internacional, 
expectativas de recesión y un deterioro generalizado del ingreso y el consumo de la economía doméstica.  No obstante, 
las subsidiarias de Banca de Inversión y Banca Comercial logran cerrar el quinquenio 2014-2019 con una tasa de 
crecimiento anual compuesta de un 12.73% en los resultados integrales totales del período, gracias a una gestión 
proactiva de la administración y de la Junta Directiva.

Previo al desarrollo de los aspectos más relevantes de la gestión del Grupo Financiero Improsa en el período 2019, se 
presenta una breve referencia del entorno relevante.

ENTORNO ECONÓMICO

La tasa de crecimiento estimada del producto mundial se desaceleró de manera considerable durante el 2019, con un 
crecimiento de tan solo un 2.9% respecto al 3.6% registrado en el 2018. Los factores específicos a nivel mundial que 
suscitaron dicha desaceleración responden a:   

 a) Las tensiones comerciales entre China y Estados Unidos
 b) El aumento de las barreras arancelarias a nivel mundial
 c) La incertidumbre asociada a la salida del Reino Unido de la Unión Europea (BREXIT)
 d) La disminución en la confianza y la percepción de una alta probabilidad de recesión durante el año, que 
     impulsaron a las empresas a postergar sus planes de inversión, contrayendo el consumo de bienes y servicios a 
      nivel mundial

Las economías avanzadas crecieron un 1.7%, muy inferior al 2.2% de crecimiento experimentado en el año 2018.  La 
zona del euro, fue la más afectada, al pasar de una tasa de crecimiento del 1.9% en el 2018 a un 1.2% durante el 2019.  
Por su parte, las economías emergentes, si bien alcanzaron un crecimiento de un 3.7% durante el 2019, fue inferior al 
4.6% de crecimiento en el 2018.  

Derivado del débil crecimiento económico y de las probabilidades de recesión, los bancos centrales de Estados Unidos y 
la Unión Europea decidieron cesar los programas de normalización de la política monetaria que iniciaron en el 2018 y 
retornaron a los programas de estímulo en el segundo semestre del 2019, mediante recortes en las tasas de referencia. 
La Reserva Federal de los Estados Unidos realizó tres recortes de 0.25 puntos porcentuales cada uno, cerrando el 2019 
con un rango de tasa efectiva entre 1.50 y 1.75%, por su parte el Banco Central Europeo reinstauró el programa de 
compra de activos.

Por el nivel de apertura de la economía costarricense, el entorno descrito no impulsó lo suficiente la demanda externa, 
afectando el crecimiento económico del país.

En el ambiente nacional hay que mencionar que la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, implementada en el 
segundo semestre del año 2019, contribuyó a disminuir la incertidumbre de los agentes económicos; no obstante, el 
sector productivo no recupera completamente la confianza, lo cual se manifiesta en la posposición de las decisiones de 
inversión y en los bajos niveles de consumo de las familias, quienes no demandaron créditos durante el año. Como 
consecuencia de una demanda interna contraída, el crecimiento económico de Costa Rica pasa de un 3.4% en el 2017 a 
un 2.7% en el 2018 y continúa el descenso a un 2.1% en el año 2019.
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Cartera en dólares Cartera en colones

Evolución de la Cartera en Saldos Medios
(en millones de su respectiva moneda)

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa.

2015

$378

¢25,689

2014

$312

¢21,165

2016

$429

¢29,178

2017

$458

¢31,327

2018

$436

¢30,394

2019

$407

¢31,514

Gestión 2014-2017
¢1.5x => 14.0%5

$1.5x => 13.6%5

Gestión 2014-2019
¢1.5x => 8.3%5

$1.3x => 5.4%5
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Cartera Crediticia por Segmento*
Banco Improsa

Medianas MyPEGrandes

2014

26.1%

21.4%

2015 2016 2017 2018 2019

37.2%

33.2%

29.5%

39.9%

32.4%

27.7%

41.9%

31.4%

26.7%

42.1%

30.5%

27.4%

48.6%

26.7%

24.7%

52.5%

*Se cambió la metodología de clasificación de las MiPyMEs en el año 2019. La información presentada en la Memoria Anual 2018 
indicaba una participación del 67.7% para MiPyMEs y 32.3% para empresas grandes.

Fuente: Elaboración propia con base en el Reporte de Información Crediticia, 2014 a 2019, Banco Improsa.

Gestión 2014-2019
MvPE 1.7x => 11.2%5

En este mismo período, las MiPyMEs crecen sus saldos medios a una tasa de crecimiento anual compuesta del 10.2%, lo 
cual provoca una mejora sustantiva en la participación relativa del portafolio total de crédito, pasando de un 47.5% en 
2014 a un 62.8% en el 2019.

Las decisiones orientadas a crecer las relaciones con el segmento de la micro y pequeña empresa (MyPE) se hacen notorias, 
dado que para el quinquenio 2014-2019, las MyPEs alcanzan una tasa de crecimiento anual compuesta del 11.2% y logran 
un incremento en la participación de la cartera de crédito total de un 21,4% en el 2014 a un 29.5% en el 2019.

Cartera Crediticia por Segmento*
Banco Improsa

Empresas grandes MiPyMEs

2014

47.5%

52.5%

2015

51.4%

48.6%

2016

42.1%

57.9%

2017

41.9%

58.1%

2018

39.9%

60.1%

2019

37.2%

62.8%

*Se cambió la metodología de clasificación de las MiPyMEs en el año 2019. La información presentada en la Memoria Anual 2018 
indicaba una participación del 67.7% para MiPyMEs y 32.3% para empresas grandes.

Fuente: Elaboración propia con base en el Reporte de Información Crediticia, 2014 a 2019, Banco Improsa.

Gestión 2014-2019
MiPyMEs 1.6x => 10.2%5

Grandes 0.9x => -2.6%5

La emisión de eurobonos al final del 2019 por 1,500 millones de dólares, colaboró en reducir las presiones sobre las tasas 
locales de interés y elevó las reservas internacionales; no obstante, esa oferta de divisas en el mercado contribuyó con la 
apreciación interanual del colón respecto al dólar un 5.63%. En los próximos años, la aplicación de la Regla Fiscal será un 
factor clave para la estabilidad macroeconómica, para aumentar la confianza y dinamizar la demanda interna. 

Para el año 2020, el Banco Central de Costa Rica proyectaba un crecimiento de la producción del 2.5%, un déficit 
financiero del Gobierno Central de un 5.9% del PIB y un déficit primario sin incluir intereses de un 1.3% del PIB, lo cual 
permitiría restablecer la sostenibilidad de las finanzas públicas a largo plazo;  sin embargo, en el período 2020 el mundo 
enfrenta la pandemia del Covid-19, cuyo impacto en la economía es muy relevante y ha provocado un cambio más que 
significativo en los programas macroeconómicos en general.  En el caso de Costa Rica, las primeras estimaciones del 
impacto muestran una variación en el PIB del -3.6% para el 2020 y una recuperación de 2.3% para el 2021.  Por su parte, 
el déficit primario del 2020 se trasladaría a un -3.4% del PIB y el resultado financiero a un -8.6% del PIB, el cual se 
financiaría con deuda externa, principalmente con organismos multilaterales y bilaterales.

El desempeño del sistema de salud costarricense ha sido extraordinario, así como la educación y disciplina de la 
población para acatar las medidas sanitarias en la contención del virus, lo cual se ha traducido en una de las tasas de 
mortalidad más bajas del mundo. Se espera que esa disciplina de la población se mantenga y el país pueda abrir 
gradualmente la economía para mitigar los efectos en la producción y el bienestar de la población en general.

BANCA COMERCIAL 
 
Las subsidiarias de la Banca Comercial del Grupo Financiero Improsa mantuvieron el enfoque estratégico y la 
especialización en el segmento del micro, pequeño y mediano empresario costarricense (MiPyME), a quienes sirve 
mediante un modelo de negocio relacional, que centra la atención en el conocimiento de las necesidades de los clientes 
y personaliza una oferta de soluciones diversas e integrales, que buscan el beneficio mutuo y la sostenibilidad en el 
tiempo.  

De la misma forma, la Banca Comercial continúa con la especialización en servicios fiduciarios, principalmente al 
segmento institucional, tanto en el ámbito costarricense como en el internacional. 

Para el quinquenio 2014-2019, el portafolio de crédito en colones alcanzó una tasa de crecimiento anual compuesta del 
8.3% en los saldos medios, afectada por la ausencia de demanda durante los períodos 2018-2019, ya que entre 2014 y 
2017 dicha tasa se ubicaba en 14.0%.  De igual manera, los saldos medios del portafolio de crédito en dólares concluyen 
el quinquenio 2014-2019 con una tasa de crecimiento anual compuesta de 5.4%; no obstante, hasta el 2017, esa tasa 
de crecimiento anual compuesta era del 13.6%.
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Evolución de Mezcla por tipo de Garantía Cartera Total
Banco Improsa

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa.

No fiduciaria Fiduciarias

2014

23.9%

76.1%

2015

15.9%

84.1%

2016

89.6%

10.4%

2017

91.9%

8.1%

2018

91.2%

8.8%

2019

90.5%

9.5%

Mora Mayor de 90 días y Cobertura de Estimaciones
Banco Improsa

(en millones de colones y veces)

Fuente: Elaboración propia con base en el Reporte de Información Crediticia, 2014 a 2019, Banco Improsa.

2014

¢1,371

¢2,134

1.6

2015 2016 2017 2018 2019

¢2,433

¢3,225

¢4,535

¢4,363

¢5,152

¢5,540

¢5,127

¢5,559

¢4,994

¢5,552

1.3 1.0 1.1 1.1 1.1

Cobertura de estimacionesMora > 90 días Estimaciones

Los segmentos de clientes empresariales en los que el Banco se ha especializado respaldan los financiamientos en 
más de un 90% con colaterales reales, lo cual facilita la participación en el crecimiento de sus negocios y hace posible 
el apoyo en coyunturas de incertidumbre.

Dicha estrategia adquirió mayor relevancia en el último período en virtud de la coyuntura económica, la cual ha 
presionado los indicadores de morosidad del Sistema Financiero Nacional; no obstante, Banco Improsa logra contenerlos 
y permanece muy por debajo del límite regulatorio del 3.0% establecido por la Superintendencia General de Entidades 
Financieras para la mora mayor de 90 días. Además, sin considerar la contribución del 90.5% de colaterales reales, la 
relación del volumen de estimaciones acumuladas a la cartera de crédito con mora mayor de 90 días, es más de 1.1 veces.
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Participación de Mercado
Fideicomiso SBN

(al 31 de diciembre del 2019)

Otros
2%

Banco Improsa
50%

Banco Privado
17%

Banco Público
20%

Banco Público
11%

Fuente: Superintendencia General de Entidades Financieras.

Activos Fideicometidos e Ingresos
Banco Improsa

¢2.0
¢2.3

¢2.5

¢3.0 ¢2.8

¢3.2

en
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de
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ne
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en
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s 
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e 
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ne

s

2014 2015 2016 2017 2018 2019

¢2,000

¢3,000

¢4,000

¢5,000

¢6,000

¢1,000

¢0

¢1.0

¢1.5

¢2.0

¢2.5

¢3.0

¢0.5

¢0

¢3.5

¢2,992 ¢3,431 ¢3,821 ¢4,066 ¢5,031 ¢5,360

Ingresos por fideicomisos  Activos de los fideicomisos

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa.

Gestión 2014-2019
Ingresos 1.6x => 9.7%5

Activos 1.8x => 12.4%5

FIDUCIA 

Destaca en los ingresos por servicios de la Banca Comercial, la gestión de fideicomisos, en los que el Banco Improsa 
es el principal fiduciario de la mayoría de los bancos comerciales de Costa Rica y continúa siendo el líder del Sistema 
Bancario Nacional, con una participación de mercado del 50% en el 2019, que se traduce en más de 5.3 millones de 
millones de colones en patrimonios fideicometidos, destacando la administración de más de 34 mil propiedades en 
todo el territorio nacional y una cifra superior a los 172 mil documentos de garantía gestionados. En el quinquenio 
2014-2019, la tasa de crecimiento anual compuesta para los patrimonios administrados en fideicomiso fue de un 
12.4% y para los ingresos de un 9.7%.
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Ingresos Operativos por Servicios Banca Comercial 
(en millones de colones)

ISI Seguros Total ingresos operativosBanco

2014 2015 2016 2017 2018 2019

¢8,077

¢3,207

¢11,556
¢10,918

 ¢12,856
 ¢14,223

¢10,106 ¢9,776¢7,326

¢3,263

¢8,923 ¢10,467

¢13,271
¢14,089

¢3,727
¢3,588

¢2,730
¢2,767

Fuente:  Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa, 
Improsa Servicios Internacionales e Improsa Corredora de Seguros.

¢329

¢345

¢390
¢728

¢892

¢272

Participación de Ingresos Operativos por Servicios y por Producto
(al 31 de diciembre de 2019)

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2019, Grupo Financiero Improsa.

Medios de pago
18%

Administración de
fideicomisos

23%

Colocación de
seguros 6%

Partes relacionadas
3%

Cambio y arbitraje
de divisas

14%

Otros ingresos
operativos

17%

Ingresos por
arrendamiento
19%

Banco 75%

ISI 19%

ICS 6%

COMISIONES POR SERVICIOS 

Los ingresos operativos de la Banca Comercial ascienden a CRC 14,089 millones en comisiones por servicios y su alta 
relevancia deriva de que los negocios y las actividades generadoras de estos rubros de ingresos están desligadas de la 
intermediación financiera y por lo tanto, del dinamismo del mercado crediticio. En este sentido, destaca la administración 
de fideicomisos, el corretaje de seguros, los medios de pago, el cambio y arbitraje de divisas y los servicios de 
arrendamiento, entre otros.  
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OPTIMIZACIÓN FINANCIERA 

El año 2019 experimentó una apreciación del colón respecto al dólar del 5.63%, para un cambio absoluto de CRC -34.30, 
la cual contrasta con una devaluación de CRC 37.97 en el 2018 e impacta el comparativo anual en CRC 72.27. Esta 
situación desafió la gestión financiera del Banco, dado que el balance salvaguarda el patrimonio de los accionistas con un 
exceso positivo de activos en dólares respecto a los pasivos en dólares. En este sentido, este exceso denominado posición 
neta en moneda extranjera, fue impactado adversamente a nivel de resultados por la apreciación descrita. 

En virtud de lo expuesto, la gestión financiera actuó proactivamente y disminuyó la posición en moneda extranjera de 
USD 83 millones a USD 67.9 millones. Adicionalmente, celebró contratos de coberturas cambiarias por USD 25 millones y 
de esta forma la posición se ajustó a la suma de USD 42.9 millones, mitigando en más del 50% el efecto de la apreciación 
en el Estado de Resultados para el período 2019. No obstante, es importante destacar que el efecto neto fue negativo en 
CRC -1,089 millones en el período 2019.

Las tasas de referencia internacionales en dólares inician el 2019 con tendencia al alza y a partir de agosto cambia de 
dirección hacia el descenso con mayor velocidad.  Por su parte, el crédito al sector privado continuó perdiendo dinamismo 
y cierra el período 2019 sin crecimiento anual.  Ante estos desafíos, la gestión financiera se enfocó en optimizar el activo 
productivo, permitiendo mantener niveles de ingresos financieros muy similares a los del año anterior, a pesar de la 
disminución de la cartera de crédito.

Rendimiento del Portafolio de Crédito de Banco Improsa y Tasas

Fuentes: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa,
Federal Reserve Board, Banco Central de Costa Rica.

2014 2015 2016 2017 2018 2019

14.4% 14.2% 10.4% 3.5% 5.8%
-8.7%

2.27%

1.55%

8.6% 8.5% 8.6%

9.8%

8.4%

9.4%

0.12% 0.24%
0.54%

1.30%

Rendimiento del Portafolio de Crédito

Crecimiento Interanual del Crédito al Sector Privado en USD FED

TLibor6m

Tipo de Cambio y Variación Acumulada

Fuente: Banco Central de Costa Rica, 2019.

TC¢/$ Variación acumulada

3,33%

6,70%

-5,68%

¢566.42 ¢604.4 ¢570.1

Dic-17 Dic-18 Dic-19

37.97 -34.30

-72.27
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Como resultado del modelo de negocio relacional que la Banca Comercial ha implementado, se obtiene un total de 
resultados integrales por la suma de CRC 4,810 millones para el período 2019.  De esta forma, se mantiene la tendencia 
creciente de sumar en el valor patrimonial de los accionistas, mediante el resultado anual del ejercicio económico y el 
incremento en la valoración de los activos.

El margen financiero disminuyó en términos totales al pasar de un 3.94% en el 2018 a un 3.53% en el 2019; no obstante, 
si se aísla el efecto cambiario del mismo, se registra una mejora de 56 puntos base, apoyado por el aumento de la 
participación de las MiPyMEs en el portafolio de crédito, descrita anteriormente, así como la optimización del activo 
productivo en general, derivado de la gestión de las posiciones en moneda nacional y extranjera. 

El margen operativo mantiene la tendencia de crecimiento por quinto año consecutivo, impulsado en gran medida por 
los resultados de fideicomisos, la mesa de divisas y la recuperación de estimaciones por venta de bienes adjudicados. Estos 
esfuerzos para mejorar el margen financiero y operativo se observan en la contención del margen amplio en niveles 
similares al año 2018.

Total de Resultados Integrales del Período
Banca Comercial 

(en millones de colones)

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financiero Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa,
Improsa Servicios Internacionales e Improsa Corredora de Seguros.

Seguros ISI Total de resultados integralesBanco

2014 2015 2016 2017 2018 2019

¢2,738

Crecimiento 2019
7%

Gestión 2014-2019
1.41x=> 7,45%

¢3,461¢2,395 ¢2,804 ¢4,637

¢3,425
¢2,558

¢3,294 ¢3,724

¢4,810

¢3,826

¢4,478

¢12
¢26

¢675
¢137 ¢55

¢435

¢217

¢435 ¢233

¢63

¢200

-¢60

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Margen Amplio y Operativo sin Diferencial Cambiario
Gasto Administrativo / Utilidad Operativa y Activo Productivo Promedio

Banco Improsa
(en millones de colones)

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Banco Improsa.

1,08%
0,89%

Prom anual AP Gasto administrativo / Utilidad operativa

Margen operativo

Margen amplio

Margen financiero sin DC

¢607.9-1%
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9%

3,53%
3,03%

11%
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1,01% 1,24% 1,39% 1,75%

5,62%

67,22% 67,96%

63,42%
58,82%

52,41%

57,97%

¢222,792 ¢299,996 ¢318,765 ¢351,446 ¢339,070 ¢320,630

4,61%
3,92%

2,98%
3,31%

3,87%
4,14%

3,13%

4,22% 4.70%
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Activo Administrado
Improsa SAFI

(en millones de dólares)

2014 2015 2016 2017 2018
$445 $584$348 $394 $628

2019
$710

Gestión 2014-2019
2X-TACC=> 15.33%

Fuente: Superintendencia General de Valores.

BANCA DE INVERSIÓN 

Durante el ejercicio 2019, el área de Banca de Inversión enfrentó un ambiente desafiante, del cual destacan:  
 a) Una reforma fiscal que tiene múltiples efectos sobre el desempeño de los Fondos de Inversión Inmobiliarios 
     administrados, la cual entró en vigencia el 1° de julio de 2019. 
 b) Un entorno macroeconómico caracterizado por un bajo nivel de actividad económica con altos niveles de déficit y  
     de deuda pública.
 c) Un mercado inmobiliario que se volvió selectivo en función de la propuesta de valor de los activos disponibles, 
     entendiendo por valor: propuestas arquitectónicas modernas, eficientes y que responden a los nuevos modelos de 
     negocio que surgen de la revolución tecnológica que el mundo está viviendo. 

Pese a este complejo entorno, se continúa con los proyectos emprendidos en el 2018, dirigidos a fortalecer el desempeño 
de los fondos de inversión administrados, buscar nuevos nichos de mercado que permitan potencializarlos y ampliar las 
capacidades de gestión, con el fin de crear valor, no sólo a nuestros clientes sino también a los accionistas del Grupo 
Financiero Improsa.

Como resultado, el portafolio de activos inmobiliarios administrados en fondos de inversión gestionados por Improsa SAFI 
alcanzó al cierre del 2019 la suma de USD 710 millones, logrando una tasa de crecimiento anual compuesta de 15.33% 
para el quinquenio 2014-2019 y del 13.05% respecto al año anterior.
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De esta manera, Improsa SAFI consolida su liderazgo tanto en el sector privado como en la industria de fondos de renta 
inmobiliaria, con una participación de mercado del 45% y 26% respectivamente, medida por activos totales 
administrados al cierre del 2019. 

Composición del Activo Total de Fondos de Inversión
Inmobiliarios Administrados por SAFIs privadas

(en millones de dólares)
(al 31 de diciembre de 2019)

Multifondos AldesaImprosa Vista Prival

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

$710 $293 $266 $195 $109

Fuente: Superintendencia General de Valores.

$938$710 $293 $266 $195 $118 $233

Composición del Activo Total de Fondos de Inversión Inmobiliarios
(en millones de dólares)

(al 31 de diciembre del 2019)

Improsa VistaBCR Multifondos Aldesa Popular Otros

Fuente: Superintendencia General de Valores.
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ROE por SAFI
(al 31 de diciembre 2019)
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Fuente: Superintendencia General de Valores.

Ingreso Operativo por Servicios
Banca de Inversión

(en millones de colones)

Gestión 2014-2019
23.26%

2014

¢4,147

¢2,010

¢739
¢878
¢520 

2015

¢6,427

¢2,951

¢1,106
¢1,021
¢1,349

2016

¢7,525

¢3,247

¢1,298

¢1,201

¢1,779 

2018

¢12,677

¢5,416

¢1,529

¢1,837

¢3,895

2019

¢11,800

¢5,345

¢1,450

¢1,787

¢3,218

2017

¢9,600

¢4,305

¢1,820

¢1,474

¢2,001

Valores Capital CSC ConsolidadoSAFI

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Improsa Sociedad 
Administradora de Fondos de Inversión, Improsa Valores Puesto de Bolsa, Improsa Capital e Improsa Centro 
de Servicios Compartidos .

Desde la perspectiva de rentabilidad sobre el patrimonio, el liderazgo de Improsa SAFI es sobresaliente, alcanzando 
un ROE de 50%, el cual es 3.6 veces el promedio de la industria y más de 1.9 veces el indicador de la segunda posición 
del ranking.

Como consecuencia de lo anterior, a nivel de Banca de Inversión, los ingresos operativos se multiplican por cinco veces en 
el quinquenio 2014-2019, resultando en una tasa de crecimiento anual compuesta del 23.26%, para una facturación total 
en este período de CRC 11,800 millones, de los cuales un 62% se originan por la administración de fondos de inversión 
inmobiliarios.
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Ingresos por Servicios
Banca de Inversión

(al 31 de diciembre de 2019)

Otros ingresos
operativos

9%

Administración de
inmuebles y estructuras

financieras
19%

Operaciones
bursátiles

10%
Administración de
fondos inmobiliarios
62%

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Improsa Sociedad 
Administradora de Fondos de Inversión, Improsa Valores Puesto de Bolsa, Improsa Capital e Improsa Centro 
de Servicios Compartidos.

Al cierre del período 2019, el total de resultados integrales del área de Banca de Inversión alcanzó la cifra de CRC 2,580 
millones, para un crecimiento compuesto del 52.26% para el quinquenio 2014-2019.  Esta importante contribución al 
Grupo Financiero Improsa es cada vez más significativa en el enriquecimiento de la cadena de servicios, la cual se traduce 
en una mayor vinculación de nuestros clientes y baja la dependencia de la intermediación financiera, en virtud del 
relevante aporte en el margen de servicios y a las utilidades del Grupo.

Total de Resultados Integrales del Período
Banca de Inversión

(en millones de colones)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

¢69

¢26

¢30

¢1

-¢12 -¢42
¢1,153 ¢2,550¢2,653¢2,138¢1,289

Gestión 2014-2019
52.26%

¢312

¢381

¢1,179
¢1,277

Otros resultados integrales Resultados del período

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Improsa Sociedad 
Administradora de Fondos de Inversión, Improsa Valores Puesto de Bolsa, Improsa Capital e Improsa Centro 
de Servicios Compartidos.

Total de resultados integrales

¢2,139

¢2,611 ¢2,580
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GRUPO FINANCIERO IMPROSA

El Grupo Financiero Improsa obtiene en el período 2019 un total de resultados integrales de CRC 7,463 millones, 
alcanzando una tasa de crecimiento anual compuesta del 12.73% para el quinquenio 2014-2019, impulsado 
principalmente por la evolución del margen de servicios, el cual creció para el mismo período a una tasa anual compuesta 
del 13.7%. De esta manera, las empresas del Grupo contribuyen conjuntamente en el objetivo de generar ingresos netos 
por servicios no directamente relacionados con la intermediación financiera.

Margen Amplio y Operativo sin Diferencial Cambiario, 
Gasto Administrativo/Utilidad Operativa y Activo Productivo 

Grupo Financiero Improsa 
(en miles de millones de colones)

Fuente: Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Grupo Financiero Improsa.

3,30%

6,58%

2,95%

6,59%

Prom anual AP Gasto administrativo / Utilidad operativa Margen operativoMargen amplio
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3,57% 4,16%

8,48%

74,63% 75,07%

69,99%

64,90%
61,09%

66,88%

¢217 ¢275 ¢322 ¢347 ¢354 ¢327

6,57%

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Gestión 2014-2019
TACC: 13.7%

Total de Resultados Integrales del Período
Grupo Financiero Improsa
(en millones de colones)

Fuente:  Elaboración propia con base en los Estados Financieros Auditados, 2014 a 2019, Grupo Financiero Improsa. 

2014 2015 2016 2017 2018 2019

¢3,356

¢743

¢6,008¢3,667

¢31

4,498 ¢5,576

¢-149 ¢-375

¢47

¢1,887

¢7,480

Gestión 2014-2019
TACC: 12.73%

Otros resultados integrales Resultados del período Total de resultados integrales

¢4,099 ¢3,698
¢4,545

¢5,859

¢7,105 ¢7,463



Estos resultados reafirman, una vez más, que los clientes y los accionistas son la razón de ser del Grupo Financiero 
Improsa. A ellos el más sincero agradecimiento por la confianza depositada.

De esta forma, el Grupo Financiero Improsa reitera su compromiso de trabajar con visión, pasión e integridad para seguir 
creando valor para los accionistas y enfrentar los diferentes ambientes de negocio en que se desempeña. 

Muchas gracias,

Marianela Ortuño Pinto
Presidenta 
Grupo Financiero Improsa 
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25 - JUNTA DIRECTIVA

» Marianela Ortuño Pinto
   Presidenta

» Jaime Ubilla Carro
   Gerente General de Improsa SAFI y
   Servicios de Banca de Inversión

» Félix Alpízar Lobo
   Gerente General de Banco Improsa y 
   Banca Comercial

Yadira Hernández González
Subgerente General de Operaciones
Banco Improsa y Áreas de Soporte

Óscar Murillo Tabash 
Subgerente General Comercial

Alfonso Meléndez Vega
Gerente de Fideicomisos Banco Improsa

Juan Pablo Segura Retana 
Gerente Financiero 

Equipo Gerencial de
la Banca Comercial

JUNTA DIRECTIVA
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» Mauricio Bruce Jiménez
   Vicepresidente

» Mercedes Deshon Mántica
   Vocal II

» Víctor Watkins Parra
   Secretario

» Arnoldo Camacho Castro
   Vocal III

» Carlos Montoya Dobles
   Tesorero

» Roberto León Gómez
   Fiscal

Rashid Alice Chacón 
Gerente de Improsa Capital

José Alberto Rodríguez Sánchez
Gerente de Finanzas y Operaciones

María Emilia Fernández Mora 
Gerente General de Improsa Valores
Puesto de Bolsa

Equipo Gerencial de
la Banca de Inversión



Improsa SAFI alcanza los $700 millones
en activos totales administrados

Más de 400 mil m2

arrendables

MULTIPARK

DESARROLLO COMERCIAL LA SABANA

AEROCENTRO

TORRE LA SABANA

GRUPO NUEVA

Más de 85 inmuebles

La SAFI privada de Costa Rica 
más grande en total de activos 
administrados en fondos 
inmobiliarios

CENTRO CORPORATIVO EL TOBOGÁN

DESYFIN

CONDOMINIO TORRES DEL CAMPO CENTRO CORPORATIVO CAFETAL II

TRIBUTO CORPORATE CENTER

FORUM 1



Crecen las relaciones con el 
segmento de la micro y pequeña 
empresa para el quinquenio 
2014-2019 con una tasa de 
crecimiento anual compuesta del 
11.2%

PRODUCCIÓN DE INFUSIONES

COMERCIALIZACIÓN DE EQUIPO MÉDICO

EQUIPO HIDRÁULICO

INDUSTRIA APIARIA

INDUSTRIA GOURMET DE CAFÉ

Para el 2019, las MiPyMEs 
crecen sus saldos medios a una 
tasa anual compuesta del 10.2%

La participación relativa de las 
MiPyMEs en el portafolio total de 
crédito pasó de un 47.5% en el 2014 
a un 62.8% en el 2019

ENERGÍA HIDROELÉCTRICA

MANTENIMIENTO DE MÁQUINAS DE ALTO VOLTAJE

INDUSTRIA CÁRNICA

MANTENIMIENTO DE PLANTAS HIDROELÉCTRICAS

PANADERÍA
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OFICINAS DEL GRUPO FINANCIERO IMPROSA

Agencias Banco Improsa

Barrio Tournón - O�cinas Centrales
Inicio Ruta 32 Norte, Autopista Braulio Carrillo, Barrio Tournón, San José.
Tel.: (506) 2284-4000

Barrio Escalante
300 metros este y 200 metros sur de la Iglesia Santa Teresita, Barrio Escalante.
Tel.: (506) 2284- 4221

Escazú
Centro Comercial Plaza Tempo, San Rafael de Escazú.
Tel.: (506) 2284- 4250

Sabana Norte
Centro Comercial Gran Campo, costado norte del Estadio Nacional, Sabana Norte.
Tel: (506) 2284-4241

Curridabat
Centro Comercial Plaza Freses, Curridabat.
Tel.: (506) 2284-4213
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Centro de Apoyo y Asesoría PyME Alajuela
De la Gasolinera La Tropicana, 75 metros oeste, Alajuela centro.
Tel.: (506) 2284-4245

Pérez Zeledón
Del Palí 50 metros al oeste, San Isidro de Pérez Zeledón.
Tel.: (506) 2284-4271

San Carlos
Plaza Helicónias, 300 metros norte del Mercado Municipal de Ciudad Quesada.
Tel.: (506) 2284- 4269

Guanacaste
Centro Comercial Plaza Santa Rosa, Liberia centro.
Tel.: (506) 2284-4272

Limón
De las oficinas administrativas de Japdeva 125 este y 70 norte, Limón centro.
Tel.: (506) 2284- 4267

S u  B a n c a  E l e c t r ó n i c a

Cajeros Automáticos

Banca Electrónica
www.improbank.com

Banca Móvil

Red ATH - Acceso a la red nacional e internacional
de cajeros automáticos

Tel.: 2522-3840  

www.grupoimprosa.com - Chat online 
Grupo Financiero Improsa

servicioalcliente@grupoimprosa.com 

Unidad de Servicio al Cliente

S u  B a n c a  M ó v i l
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Improsa SAFI | Improsa Capital
Edificio Grupo Improsa, Avenida 1ª, Calle Central, San José centro.
Tel.: (506) 2284-4360

Improsa Valores Puesto de Bolsa
Centro Comercial Plaza Tempo, San Rafael de Escazú.
Tel.: (506) 2284-4293

Banca de Inversión

Improsa Corredora de Seguros
Edificio Grupo Improsa, Avenida 1ª, Calle Central, San José centro.
Tel.: (506) 2284-4351

Improsa Servicios Internacionales

O�cinas

Costa Rica
Tel.: (506) 2284-4174
Inicio Ruta 32 Norte,
Autopista Braulio Carrillo,
Barrio Tournón, San José.

Guatemala
Tel.: (502) 2222-8400
13 calle 3-40 Zona 10,
Edificio Atlantis, 6to. nivel,
oficina 607, Ciudad Guatemala.

Panamá

Nicaragua

Costa Rica 

El Salvador

Guatemala

Honduras

OFICINAS DEL GRUPO FINANCIERO IMPROSA

Centro de Apoyo y Asesoría PyME (CAAP)

- Ciclo de Formación Empresarial en temas de interés para la gestión de MiPyMEs

    » Asesoría legal, fiscal, estratégica, financiera, de recursos humanos

          y de mercadeo, entre otros

- Sala de capacitación a disposición de nuestros clientes

- Alianzas con empresas consultoras para la promoción de encadenamientos productivos

Construcción de relaciones de negocios con nuestros clientes

Oferta de productos y servicios a la medida

Servicio ágil y personalizado

Alternativas de disponibilidad y ahorro 
Cuentas corrientes y de inversión a la vista
Cuenta de ahorro inteligente
Gestión de tesorería a empresas

Instrumentos de inversión
Certificados de inversión a plazo
Bonos de deuda y papel comercial
Fondos de inversión inmobiliarios
Asesoría y productos bursátiles del mercado  

Servicios conexos
Banca electrónica Improbank - Improbank Móvil
Acceso directo a la red de cajeros automáticos ATH
Pagos y recaudos electrónicos interbancarios
Transferencias internacionales
Mercado de divisas

Corredora de seguros
Comercialización de todas las líneas de seguros que 
ofrecen todas las aseguradoras registradas ante la 
SUGESE: 
- Seguros generales
- Seguros solidarios
- Seguros personales
- Seguros autoexpedibles

Trámites especializados, tales como: 
- Evaluación de riesgos

- Manejo de reclamos
- Inspecciones y cobranzas

Productos de crédito
Facilidades de financiamiento de capital de trabajo (OPEX)
Líneas de crédito revolutivas para capital de trabajo
Descuento de documentos
Sobregiros en cuenta corriente
Tarjeta de crédito 
Créditos back to back
Cartas de crédito (importación/exportación)
Garantías de participación y cumplimiento

Facilidades de financiamiento para inversión (CAPEX)
Arrendamiento operativo y financiero para activos productivos
Créditos de mediano y largo plazo

Tipos de Fideicomisos
Garantía
Testamentarios
Pólizas de vida
Administración de valores
Flujos de efectivo
Acciones
Inmigrantes rentistas
Ahorros varios
Gubernamentales
Desarrollo inmobiliario

PRODUCTOS Y SER VICIOS



BANCOS CORRESPONSALES

BANCOS DE DESARROLLO, INSTITUCIONES
MULTILATERALES Y FONDOS DE INVERSIÓN

BAC Florida Bank

BICSA

Eastern National Bank

First Citizens Bank

Multibank

World Business Capital Inc. (WBC)

Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE)

Bancoldex

BlueOrchard

Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

Corporación Andina de Fomento (CAF)

Corporación Internacional de Finanzas para el Desarrollo de EE. UU. (DFC)

Sociedad Alemana para el Desarrollo (DEG)

Corporación Financiera Holandesa (FMO)

Corporación Financiera Internacional (IFC)

Banco de Desarrollo de Austria (OeEB)

Agencia Francesa para el Desarrollo (PROPARCO)

ResponsAbility Investments AG

Fondo de Inversión en Mercados Emergentes Suizo (SIFEM)

Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD)

Symbiotics

Triodos Investment Management
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Durante el año 2019, la Fundación Fernando Ortuño Sobrado (FFOS) mantuvo y reforzó sus líneas de trabajo en el eje de la 
educación. Además de los programas de becas para niños, jóvenes y de educación continua para colaboradores, se agregó un 
componente de educación financiera e incluyó en el currículo el mejoramiento del inglés y de Excel avanzado.

En mayo del 2019, se realizó el Censo-GENTE GFI por segunda vez consecutiva. Encuesta que mide la pobreza multidimensional en 
el personal, creada y supervisada por el Oxford Poverty Human Initiative (OPHI) de la Universidad de Oxford, en alianza con la 
Asociación Horizonte Positivo.

Los resultados del Censo han permitido depurar el análisis con respecto a la pertinencia de las iniciativas de la Fundación, 
contribuyendo a un mejor abordaje y, por ende, a una mejor asignación de los recursos.

La FFOS, dirige la gestión socio-ambiental que abarca el conglomerado del GFI. Actualmente se incluyen los inmuebles 
administrados por la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión (SAFI) y los edificios de la operativa interna del GFI en Barrio 
Tournón, Barrio Escalante y San José centro. 

Para lograr la eficiencia y efectividad de esta gestión, se invirtió en una herramienta para la carga de datos que permite un análisis 
riguroso de la huella ambiental en los siguientes aspectos: combustibles fósiles, manejo integral de residuos, eficiencia energética, 
recurso hídrico y aguas residuales. También se promovió el conocimiento técnico de la sostenibilidad en el personal colaborador, así 
como en iniciativas de orden cultural. Adicionalmente, se oficializaron dos comités para canalizar dichos esfuerzos: Comité Azul y 
Comité Verde.

Programa de Becas para niños y jóvenes 

Se otorgaron 45 becas a niños y jóvenes, hijos de colaboradores de las empresas ILG y GFI, mediante un concurso. Durante los diez 
meses del curso lectivo, los estudiantes son apoyados para permanecer en el sistema educativo formal y las becas están sujetas al 
buen desempeño académico del estudiante y a los resultados laborales del colaborador.

Programa de Educación Continua 

Dicho programa otorgó becas del 100% en estudios superiores, técnicos, conclusión de la secundaria y cursos libres. En el 2019 se 
asignaron 63 becas, lo que prácticamente duplica la cantidad de beneficiarios con respecto al 2018. Estas becas tienen como 
objetivo mejorar las destrezas del personal y por ende, sus posibilidades de crecimiento a lo interno de la organización.

Comité Azul

El Comité Azul está integrado por la gerencia de la SAFI y sus objetivos son identificar posibilidades de mejora, analizar, supervisar 
e implementar criterios de sostenibilidad en los inmuebles administrados, a partir de la información disponible en la plataforma 
digital.

FUNDACIÓN FERNANDO ORTUÑO SOBRADO
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ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS 2019
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