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MENSAJE
DEL PRESIDENTE

En este uUltimo afio, ha destacado la crisis de
la comunidad Europea vy, la baja importante
en los precios en muchas materias primas;
petréleo y minerales registran variaciones
significativas e, incluso, algunos alimentos
sufrieron también una baja en sus precios
internacionales, alterando la economia
particularmente de los paises exportadores
y cuya dependencia en estos rubros es
relevante en la generacion de empleos y en
la estabilidad social.

La economia boliviana ha tenido durante
los primeros meses del 2014 uno de los
mejores desempefios de la region, gracias
a un aumento del consumo domeéstico
y a las exportaciones de gas natural a
paises como Argentina y Brasil; este fuerte
crecimiento economico, sin embargo, ha
provocado ciertas tensiones inflacionarias
en la economia nacional. Durante la ultima
década, la estabilidad macroeconomica
apoyada por los altos precios mundiales
de las materias primas y de la energia,
ha contribuido a incrementar de manera
significativa el ingreso per céapita y se ha
tenido importantes avances en la reduccion
de la pobreza. Adecuadas politicas fiscales
permitieron ahorrar una parte considerable
de los ingresos extraordinarios  por
hidrocarburos y la mineria, posibilitando
una mejor resistencia de la economia a los
shocks externos adversos.



El mercado financiero en Bolivia registrd
nuevamente un crecimiento en la cartera
de crédito y depdsitos, con resultados que
se vieron ajustados por la implementacion
de cierta regulaciéon que establece la
nueva Ley de Servicios Financieros
sefialando condiciones especiales como
pilares estratégicos para el desarrollo e
incentivo al sector productivo y la vivienda
social, ademas de los efectos en medidas
anteriores que incrementaron los impuestos
al sector, aportes al fondo de garantia y la
reduccion de ingresos no financieros.

La expansion del Estado Plurinacional
de Bolivia en el control y regulacion de
nuevos agentes econdémicos e importantes
medidas sociales dirigidas a favorecer
al sector gremial y dependiente, exigen
un mayor compromiso y esfuerzo del sector
empresarial para consolidar inversiones y
generar un desarrollo sostenible, precautelando
la eficiencia y contrarrestando la amenaza
constante en la competitividad, con
productos y servicios domésticos de mayor
calidad.

PIL ANDINA S.A., en concordancia con un
Plan Estratégico de expansion productiva,
ha ejecutado importantes inversiones en
nuevas lineas de produccioén incorporando
tecnologia moderna, generando condiciones
de empleo digno y estable a largo plazo;
la activa participacion en el mejoramiento
de la salud publica y la seguridad
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alimentaria con productos de calidad con
estandares internacionales, ratifican el
compromiso y la responsabilidad con el
pais y con toda la familia boliviana que
diariamente elige nuestros productos para
abastecer sus hogares, lo que ha permitido
cumplir progresivamente el objetivo trazado de
diversificar la oferta de productos alimenticios
e incrementar el consumo per capita de
leche de la mano del Fondo Pro Leche,
aspectos que coadyuvan a una mejor
nutricion desde la nifiez hasta la edad
adulta de nuestra poblacion.

El trabajo integrado y el compromiso de
todo el equipo humano de la cadena; desde
nuestros distribuidores, pasando por todos
los trabajadores, ejecutivos, accionistas
y llegando a nuestros proveedores, se
reflejan por la preferencia del consumidor
a los productos que ofrece PIL ANDINA
S.A.

Por todo ello, podemos afirmar con
satisfaccion, que hemos honrado nuestro
compromiso de desarrollo con Bolivia y
seguiremos contribuyendo al crecimiento
del pais vy, sobre todo, de la familia
boliviana.

Vito Modesto Rodriguez R{diriguez
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
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Durante la gestion 2014, la economia
boliviana ha crecido de manera estimada
(e) un 5.4%, que representa 1.4% menos
al crecimiento registrado en la gestion
precedente. A pesar de ello, representa
uno de los desempefios econdmicos
mas destacados de Latinoamérica,
situandose en segundo lugar después de
Panama (6.6%) y sobresaliendo respecto
al promedio de los paises vecinos que
alcanzd el 2.4% (e). Las actividades
con mayor incidencia en el crecimiento
econdmico fueron las financieras, los
servicios de administracion publica, la
industria manufacturera 'y finalmente
transportes y comunicaciones; ademas
en la agricultura se registré un fenémeno
interesante de mejora en los rendimientos,
el valor bruto de producciéon agropecuaria
(VBPA) en 2014 crecié el 14% en relacion
al 2013, impulsado principalmente por
la mejora en los rendimientos ya que la
produccioén crecid mucho mas rapidamente

que la superficie cultivada (1,5%) en
los rubros agroindustriales y cereales.
Finalmente, el PIB per cépita de Bolivia en
2014 alcanz¢ los US$ 3,000, en relacion
al 2013 el aumento fue de 8.8% apoyado
parcialmente por la desaceleracion del
crecimiento poblacional estimado.

El Banco Central de Bolivia (BCB) ha
mantenido invariable el tipo de cambio,
6.96 Bs./US$ (desde el 03 de noviembre
de 2011), medida que ha permitido
mitigar los efectos de otras economias
relacionadas. La tasa de inflacion oficial
fue del 5.2%, menor a la gestion 2013 que
alcanzo el 6.48% y mayor al 4.54% de la
gestion 2012.

El sistema bancario alcanzé niveles
histéricos llegando a US$ 11.045 Millones
de colocaciones de créditos y US$ 15.541
Millones en captaciones del publico, muy
por encima de los US$ 9.516 Millones
en colocaciones y US$ 13.151 Millones
en captaciones de la gestion 2013. Por
su parte, la bolivianizacion de la cartera
y depositos continué avanzando hasta
alcanzar ratios de 92.27% vy 80.35%,
respectivamente.

Las exportaciones alcanzaron un nuevo
nivel histérico con US$ 12,991 Millones. De
este monto, US$ 8,599 Millones (66% del
total) fueron materias primas tradicionales
(hidrocarburos y minerales) y US$ 4,392
Millones, productos no tradicionales (34%).

Las importaciones  crecieron  mas
rapidamente que las exportaciones,
logrando los US$ 10,492 Millones. El
saldo de la balanza comercial el 2014,
nuevamente, fue positivo alcanzando los
US$ 2,499 Millones, sin embargo, es una
cifra menor en 16% respecto al 2013.



La balanza de pagos entre enero vy
septiembre del afio 2014 ha registrado un
superavit, por séptimo afio consecutivo,
con un saldo neto (preliminar) de
US$ 623.5 Millones, que derivé en una
ganancia de las RIN del Banco Central
de Bolivia. Destaca el superavit en
cuenta corriente de US$ 927 Millones,
como resultado del incremento en
las exportaciones y remesas de los
trabajadores.

Las Reservas Internacionales Netas
(RIN) mantuvieron un crecimiento, con
cierta mejoria respecto a la gestion
anterior, alcanzando en el 2014 un saldo
consolidado de US$ 15.123 Millones,
que representa un incremento del 4.8%
respecto al 2013 y que llega al 50% del
PIB, el mas alto de la region. Las remesas
de los trabajadores registraron un ligero
decremento de 1.5% respecto a la gestion
2013, alcanzando los US$ 1.163 Millones.
Destaca el importante incremento de las
exportaciones y de la Inversion Extranjera.

Para mejorar el desempefio econdmico,
los grandes desafios, en las gestiones
venideras, estan relacionados principalmente
en fortalecer la seguridad juridica y asi
generar un clima estimulante para las
inversiones, garantizar la menor inflacion
posible  controlando  la  expansion
monetaria y ajustar el tipo de cambio para
alentar las exportaciones, incrementando
la competitividad de los productos con
valor agregado, mejorando asimismo la
relacion respecto a la fuerte participacion
de las materias primas.

La industria Lactea presentdé un primer
cuatrimestre muy auspicioso, sin embargo,
a medida que transcurria el afio se vio
afectada por una de las caldas mas
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importantes en los precios internacionales
de los productos lacteos en los Ultimos
afios, que perjudico a la industria nacional
con la limitaciéon de sus exportaciones
y con el ingreso de una gran cantidad
de productos lacteos especialmente de
paises como Argentina, Paraguay, Chile
y Brasil que, al final del afio, afectaron
a la demanda de productos lacteos de
origen nacional. Esta tendencia a la baja
aparentemente se mantendra por un buen
tiempo por el exceso de inventarios en
China y por la liberaciéon de cupos en la
Unioén Europea.

La politica establecida por el Estado de
regular los precios de las materias primas
y los productos lacteos basicos se ha
mantenido durante la gestion 2014 a través
de Pro Bolivia y su brazo operativo, el
Fondo Pro Leche, sin embargo, durante el
mes de diciembre, se han incrementado
los precios de las materias primas que
estaban fijos desde febrero del 2011 y se
han corregido también los precios de venta
al publico que no se movian desde marzo
del 2008, lo que permitirda una recuperacion
en el margen de toda la cadena desde el
productor, la industrializacion y la venta de
la cartera de productos establecida, cuyos
efectos podran ser observados recién
durante la gestion 2015.

Debe destacarse el esfuerzo realizado en
forma conjunta por el Estado y la Industria
de seguir buscando un incremento
del consumo per capita de leche vy
sus derivados no solo en las ciudades
capitales, sino también, con un esfuerzo
particular, en el area rural, situacion que
permitiré elevar la calidad alimentaria de
forma integral en la poblacion boliviana.
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OPERACIONES

PIL ANDINA S.A. ha registrado un
crecimiento que ha sido sostenible
en los Ultimos afios, manteniendo el
liderazgo en la industria alimenticia
nacional, permaneciendo en una posicion
destacable entre las empresas de mayor
venta y aporte al pais. Este crecimiento se
basa en la estrategia de volumeny precios
competitivos, priorizando el mercado
interno y controlando el uso eficiente de los
recursos.

El afio 2014, sin duda alguna, ha
representado el periodo en el que se han
realizado las inversiones mas grandes
en la historia de PIL ANDINA y se han
concluido varios proyectos que permitiran
impulsar el crecimiento de las siguientes
gestiones, dentro del Plan Estratégico de
diversificacion y desarrollo destinado a
consolidar a PIL ANDINA en una empresa
de Alimentos.

En esta gestion, se concretaron los
lanzamientos de las lineas de Helados,
Salsas y Gaseosas, se potencié de manera
significativa el Area de Investigacion y
Desarrollo y se implementd una nueva
estructura comercial y de distribucion que
empezara a mostrar sus resultados en los
siguientes meses.

Cabe recalcar que todo ello
es equivalente a desarrollar
practicamente desde cero 3

industrias diferentes, en las que el Grupo
Gloria tenia poca o ninguna tradicion.

En la gestion fiscal Enero - Diciembre 2014
se generaron ventas netas de impuesto
por Bs 2,344 Millones que equivalen a
aproximadamente Bs 2,694 Millones en
ventas brutas, registrando un crecimiento
anual de 2%, en relacion a la gestion 2013
que ascendié a Bs 2,299 Millones. Estas
cifras, si bien no representan un crecimiento
significativo, son destacadas considerando
el efecto de la distribucion del Subsidio de
Lactancia que fue transferido a la empresa
EBA en las ciudades de La Paz y Santa Cruz
y a la empresa Lacteosbol en las ciudades
de Cochabamba y Oruro, este servicio
habia sido administrado previamente por
PIL ANDINA y represento un efecto negativo
en las ventas que en términos anuales
representan mas de Bs 200 Millones,
participacién que fue sustituida por el
crecimiento de los canales tradicionales y
el aporte de las nuevas lineas de productos.

En el acopio, la gestion 2014 representd un
afio dificil en cuanto al volumen de leche
recibida, debido principalmente, al exceso
de lluvias durante el primer semestre, sin
embargo, a partir del segundo semestre
las cuencas fueron mostrando una
recuperacion gradual. El promedio de
acopio nacional consolidado alcanzé los
940.336 kg diarios, lo que representd una
tasa de crecimiento del 2.4% respecto
al aflo anterior. Destacd la cuenca de
Cochabamba con un incremento en
volumen del 10.1% respecto al 2013.

El promedio diario se distribuyd en las 3
plantas de la siguiente manera:

La Paz 68.091 kg/d
Cochabamba  369.800 kg/d
Santa Cruz 502,445 kg/d



Destacamos en este afio el control permanente
de las diferencias de recoleccion en campo
donde se obtuvo un minimo histérico del
0.23%.

Respecto a la calidad de la leche fresca,
se profundizé en el control de presencia de
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antibidticos a través de una capacitacion
a los ganaderos, e incrementando, asimismo,
el numero de controles, tanto en planta
como en el campo, con apoyo de los
extensionistas, analistas de calidad y los
mismos conductores de los camiones-
cisterna.

Promedio Diario de Recoleccion Consolidado (Miles Kilos)

1000

900

o o

Ene-Dic 08 Ene-Dic 09 Ene-Dic 10

181 207 241

LPZ ® 48 ® 52 ® 54
scz ® 338 ® 386 ® 390
TOTAL ® 567 ® 645 ® 685

FUENTE DEPARTAMENTO AGROECUARIO - PIL ANDINA S.A

£y I.It LIE |

Ene-Dic 1 Ene-Dic 12 Ene-Dic 13
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CANTIDAD DE PERSONAL PROMEDIO

Respecto al &rea de Recursos Humanos, en
la gestion 2014 se cumplieron los objetivos
de reclutamiento y contratacion de
personal calificado, con las competencias
necesarias para hacer frente a los nuevos
proyectos de PIL ANDINA S.A.

Se ha trabajado en el desarrollo del
personal, tanto en conocimientos técnicos
como en habilidades conductuales,
necesarias para el Optimo desempefio
en sus puestos. Adicionalmente, se han
desarrollado politicas de retencion del
personal, con solidos conocimientos
técnicos y habilidades interpersonales y de
trabajo en equipo, mediante la definicion
de Planes de Desarrollo y una estructura
salarial competitiva.

Fuerza Laboral Consolidada
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FUENTE: DEPARTAMENTO DE RECURSOS HUMANOS - PIL ANDINA S.A.

Avanzamos en que el departamento de
Recursos Humanos de PIL ANDINA S.A.
sea un socio estratégico de todas las
areas para lograr que el talento humano
sea una ventaja competitiva real, en
una empresa atractiva por su clima de
desarrollo profesional, sus valores y su
cultura empresarial.

PIL ANDINA S.A., considera a sus
colaboradores como unactivofundamental,
y por eso continda realizando todos los
esfuerzos necesarios para proveerles de
un ambiente de trabajo en condiciones
dignas y con posibilidades de desarrollo.

PROM/T PROM/12 PROM/13 PROM/14
© 121 o 127 © 136 © 146
@ 371 @ 388 ® 387 ® 459
® 502 ® 823 ® 365 ® 1025
® 567 ® 652 ® 507 ® 1016
©® 1861 @ 1990 ® 2195 ® 2645

DMINISTRACION
COMERCIALIZACION
PRODUCCION

EVENTUALES Y TERCEROS

TOTAL



EN DOLARES AMERICANOS

Por otra parte, PIL ANDINA S.A. ha dado
continuidad a los proyectos de expansion y
de crecimiento definidos por la alta Direccion,
cumpliendo el compromiso de invertir
$us 100 Millones en el periodo 2013-2014
como parte del plan estratégico de mediano
plazo, el cual ha sido ejecutado en un 26%
durante la gestion 2013, 70% durante la
gestion 2014, restando una fase final de 4%
que se estima concluir en el primer trimestre
del 2015, incrementando la capacidad
productiva y diversificando la gama de
productos, atendiendo oportunamente el
crecimiento de la demanda e incentivando
la adecuada nutricion de la poblacion
boliviana con productos de alta calidad.
Estos emprendimientos han permitido
consolidar y sostener, con responsabilidad,
la privilegiada posicion de liderazgo que
ocupa nuestra compafiia, desde hace
algunos afos, en el mercado boliviano.

El afio 2014 ha representado un afo
de inversiones que no solo incluy6
la implementacion de varias plantas
industriales nuevas, sino que implicd un
gran esfuerzo y utilizacion de recursos
en investigacion, desarrollo y el incremento

PIL ANDINA S. A. - Activos Fijos Brutos

300000000

2008 2009 2010

FUENTE: GERENCIA DE FINANZAS - PIL ANDINA S.A.

MEMORIA ANUAL
PIL ANDINA

de los gastos
financieros. Este afo,
se requirio también
del desarrollo de
toda una nueva
estructura comercial
y de distribucion, que
permitiera atender las
nuevas categorias de
productos, llegar a
canales de mercado
que no utilizdbamos
antes y crear también
oficinas comerciales
en plazas donde
antes no tenfamos presencia directa.
Todos estos emprendimientos representan
grandes esfuerzos para la companfia,
que debe asumir los costos operativos
que ello involucra. Sin embargo, en los
proximos meses todas estas capacidades
organizacionales nuevas que se estan
desarrollando, iran gradualmente mostrando
sus aportes, lo que permitira hacer de PIL
ANDINA S.A. una compafila mas fuerte y
solida.

250000000
200000000
150 000000
100 000000 . .
50000000 ] ] ‘ ‘
.

20m 2012 2013 2014

LiNEA (TOTAL) ——— COCHABAMBA
LA PAZ

SANTA CRUZ
TOTAL
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GESTION EN
PRODUCCION

En la gestion 2014, el departamento
de Ingenierfa ejecutd exitosamente los
proyectos de implementacion de las
nuevas lineas de produccion de Helados,
Salsas, Refrescos y Postres en Polvo; el
lanzamiento de la nueva embotelladora
para envases Pet y un Mega Almacén con
una capacidad que permitira absorber
el crecimiento de la compafila para
los proximos afos. Adicionalmente, se
han ejecutado inversiones relacionadas
con el incremento de capacidades de
recoleccion, proceso y envasado, asi como
también aquellos destinados a reducir
costos operativos. Finalmente, esta en su
etapa final de instalacion la nueva Planta
de Secado de Leche en Polvo, denominada
Zeus I, cuya inversion supera los
$us. 40 millones y que permitira garantizar
la industrializacion del crecimiento de
producciéon de leche cruda que se tiene
prevista para las siguientes gestiones.

El area de Control de Calidad ha reforzado
los controles de analisis especiales
para garantizar la pureza e identidad de
nuestra principal materia prima, la leche
cruda. En el 2014, se incorporaron nuevos
y modernos equipos electronicos que
permiten detectar rapidamente casos
andmalos o desviaciones: aflatoxinas,
residuos de antibidticos, adulteraciones,
contenidos altos de células somaticas,
etc. Adicional a las lineas tradicionales
de PIL ANDINA S.A., las nuevas plantas
de helados, salsas, sodas y aguas
recibieron la vigilancia permanente de
esta area, con sus recursos humanos y
medios tecnoldgicos, para dar garantia de
inocuidad y calidad. Para ello, se formaron
y destinaron analistas con preparacion
especifica, poniendo en marcha nuevos
laboratorios equipados con instrumentos
modernos;  se  introdujeron  nuevos

métodos de ensayos fisico-quimicos vy
microbiologicos; aparte de los controles
rutinarios, se desarrollaron acciones de
seguimiento a cada nuevo producto, de
modo tal que se consoliden en toda la
cadena productiva y de comercializacion.

La Inocuidad Alimentaria y la Calidad son
una prioridad para PIL ANDINA, si bien
se ha trabajado todos estos afios con las
directrices de estandares en esa tematica,
durante la gestion 2014 se preparon seis
lineas mas — 4 en Planta PIL Cochabamba
y 2 en Planta Santa Cruz - para buscar
la Certificacion HACCP (APPCC, Anélisis
de peligros y puntos criticos de control)
sistema de aseguramiento de inocuidad
alimentaria. Estas lineas cumplieron
exitosamente las auditorias de primera fase
y, en la gestion 2015, estaran concluyendo
la “Certificacion”, considerando que los
estandares de inocuidad y calidad no
son solo una ventaja competitiva, sino un
aspecto que hace posible la sostenibilidad
de las operaciones, cumpliendo ademas
requisitos normativos y legales en nuestro
pais.

El area de Seguridad y Medio Ambiente
contintia respondiendo satisfactoriamente
con todos los reguladores que verifican
constantemente el tratamiento de efluentes,
con resultados acordes a la normativa
para cada una de sus plantas industriales,
destacando sobre los estandares requeridos,
y convirtiendo a PIL ANDINA también en
una empresa referente en este ambito. Por
otra parte, en el campo de la seguridad
industrial continuaron las capacitaciones
y la dotacion de elementos de proteccion
individual al personal operativo expuesto a
riesgos, velando por el desempefio 6ptimo
de los recursos y resguardando su salud e
integridad fisica.



GESTION ADMINISTRATIVA,

FINANCIERA Y DE LOGISTICA

El Area de Administracion, Finanzas y
Logistica, sigui¢ con el proceso de gestion
sobre las distintas areas para el control de
costos y gastos, estableciendo indicadores
de gestion por area y manteniendo una
estable posicion financiera de la compafiia.

La Calificadora de Riesgos AESA Rating
(Fitch Ratings), luego de evaluaciones
trimestrales, mantuvo una calificaciéon de
AA (Bol) — AA2 (ASFI). El financiamiento
para encarar las nuevas inversiones ha sido
estructurado a plazos adecuados (10 afios
plazo en promedio) bajo condiciones muy
competitivas, gracias al apoyo y confianza
del sistema financiero en PIL Andina y los
planes de negocio propuestos.

El 25 de agosto de 2014, PIL Andina S.A.
realiz6 la emision de los bonos denominados
“Bonos de oferta privada PIL Andina II”, cuya
oferta es dirigida Unica y exclusivamente
al repago del Bono 01 emitido dentro del
“Programa de Emision de Bonos de Oferta
Privada PIL Andina |” dirigida a Capital
+ SAFI S.A. para su Fondo de Inversion
cerrado SEMBRAR ALIMENTARIO FIC,
siendo las caracteristicas principales de la
emision:

- Monto de la emision:

Bs 75.000.000
- Numero de valores emitidos: 5
- Monto de cada bono:

Bs 15.000.000
- Moneda:

Bolivianos
- Plazo:

4.320 dias calendario (doce afios)
- Tipo de interés:

Fijo y variable

Pago de intereses:

El pago de intereses se realizara cada
180 dias desde la fecha de emision
del bono

Fecha de emision:

25 de agosto de 2014

Fecha de vencimiento:

23 de junio de 2026

Adicionalmente, se anul6 el “Programa
de Emision de Bonos de Oferta Privada
PIL ANDINA 1”
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Se ha desarrollado con éxito, entre las por Bolivia) que requieren un mayor
areas de Tesoreria y Logistica, mejoras desarrollo que permita cubrir con estos
en condiciones de compras y pagos, lo gastos extraordinarios.

que ha permitido obtener precios mas
favorables en diversos insumos clave de
la operacion, adicionalmente de mejorar
la relacion de largo plazo con nuestros
proveedores. Se han implementado los
contratos marco que permiten agilizar los
procesos de adquisicion, estableciendo
condiciones de precio, plazo y calidad
en beneficio de la operacion.

La puesta en marcha de los nuevos
proyectos ha requerido un importante
esfuerzo econémico en las operaciones
de la compafiia, necesario para enfrentar
los retos planteados por las nuevas
lineas incorporadas, las cuales tendran
un proceso de desarrollo durante las
siguientes 2 gestiones hasta alcanzar la
expectativa de contribucion esperada.

Los resultados respecto a la gestion
2013, ademas, fueron afectados por el
pago del segundo aguinaldo (Esfuerzo

PIL ANDINA S. A. - Evolucion de la Utilidad en US$
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GESTION

COMERCIAL

Las ventas totales de la compafiia respecto
de la gestion anterior tuvieron una marcada
desaceleracion, afectadas principalmente
por un retraso en el programa de
exportaciones previsto, ademas de la
decision gubernamental de destinar la
distribucion del subsidio de lactancia a
una nueva empresa publica. Fueron mas
de US$ 40 Millones los que se dejaron de
facturar por estas dos coyunturas, por lo que
la compafifa tuvo que redoblar esfuerzos
para poder compensar este efecto mediante
las ventas comerciales en el mercado
interno. Aun asi, el cierre de ventas tuvo un
crecimiento del 2% en valor. Por su parte,
las ventas comerciales crecieron 8.9%
en valor y 6.9% en volumen, superando el
crecimiento de la gestion anterior.

La Leche UHT logré unatasa de crecimiento,
contra el afo anterior, del 6%, logrando
cerca de 11 Millones de litros mensuales
en promedio. En la misma categoria,
continla destacando el crecimiento de la
linea de leches deslactosadas, con 35% de
incremento. El resultado muestra claramente
el conocimiento que nuevos grupos de
consumidores vienen teniendo sobre una
alternativa de consumo de leche sin las
molestias que les puede causar la lactosa.

Los Yogures crecieron un 5%. Esta es
una categorfa que viene consolidando su
madura posicion con los 5 litros percapita
ya superados vy, en la cual, PIL ANDINA
S.A. tiene el 65% del mercado. Sera
importante continuar con las campafas
de motivacion al consumo y nuevos
desarrollos de producto que permitan
mejorar las tasas de crecimiento. La
gestion 2014 vino apoyada por una
campafa tematica a final de afio,
destacando la variedad y el sabor de los
Yogures PIL.
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La categoria de aguas logré crecer 10%,
reforzando el sistema de distribucion
y apoyandose con el lanzamiento de
una nueva presentacion de botella con
etiqueta renovada, que permitié una mejor
penetracion del producto en el mercado.
Ademés, el consumidor  boliviano
empez06 a percibir la calidad de nuestro
producto, que es procesado a través de
moderna tecnologia de ésmosis inversa,
que reemplaza al tradicional proceso de
filtrado.

En la categoria de jugos destaca el
constante crecimiento de la linea de
impulso Juguito, en envase Tetraclassic
de 150mL. La campafa promocional
dirigida a nifios y adolescentes “Gana
ipod Touch de otro Planeta” logré un 38%
de crecimiento respecto de la gestion
anterior. Por su lado, y en la misma
categoria, Pura Vida Frutts, el Jugo de
Frutas natural envasado en botellas PET
de 2 litros y 500mL continda con su
crecimiento en ventas y distribucion.

El nuevo formato ha posibilitado a la
categoria abrir nuevos espacios de
consumo en el hogar y una mejor
penetracion en canales gastronémicos.
Ambos  productos  han  permitido
incrementar el mercado de jugos en
el mercado y a su vez lograr una mejor
participacion, consolidando el liderazgo
de PIL ANDINA S.A. en esta categoria.

Sin lugar a dudas, el 2014 fue un afio
muy importante para PIL ANDINA S.A.,
ya que marco la segunda gran etapa de
diversificacion de su cartera de productos.
En esta gestion se lanzoé la tan esperada
categoria de Helados PIL, con una oferta
de mas de 70 presentaciones entre
helados de agua y de crema.




En pocos meses, luego de su lanzamiento
en agosto, los Helados han logrado un
gran posicionamiento y cuota de mercado,
soportados por su gran calidad y oferta
de presentaciones. El lanzamiento vino
acompafiado de una campafia publicitaria
bajo el concepto de “El alimento hecho
Helado”, destacando el lado divertido y el
lado saludable de los Helados PIL.

El 2014 también marcé el ingreso de PIL
ANDINA S.A. al competitivo mundo de las
gaseosas. Sin embargo, y en coherencia
con la esencia de la marca PIL, Soda
Frutss se lanza con un concepto de
producto exclusivo y altamente novedoso:
convertirse en la Unica bebida de frutas
con gas 100% natural, sin conservantes,
sin colorantes, sin edulcorantes, con

Ventas en Miles de Kilos/Litros
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afladido de fibra natural y con 30%
menos en contenido de azucar que una
gaseosa convencional. Con esta oferta
PIL ANDINA S.A. revoluciona la categoria
de carbonatados con una propuesta
saludable y divertida.

Dentro de los productos importados se
lanz6 la linea de Pastas PIL, con lo cual
se busca alcanzar el objetivo de ser un
importante participante de esta categoria,
con una oferta que tenga la mejor relacion
calidad-precio. Pastas PIL amplia los
segmentos y ocasiones de consumo de
alimentos y consolida la presencia de la
marca en la mesa de todas las familias
bolivianas.

Ventas en Miles de Délares
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INFORME DEL
SINDICO

Cochabamba, 13 de Marzo de 2015
Sefiores
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
PIL ANDINA S.A.
Presente.-
Ref.: Informe de Sindicatura - Gestion 2014.-

Sefiores Accionistas:

En nuestra calidad de sindicos, y en aplicacion del articulo 55 de los Estatutos de la
sociedad PIL ANDINA S.A. tenemos a bien presentar a Uds. el siguiente Informe de
Sindicatura Plural:

1°) El presente informe esta referido a la gestion fiscal del 1ro de enero al 31 de
diciembre de 2014 y ha comprendido el proceso de control y fiscalizacion de los
estados financieros de dicho periodo asi como de otros documentos y temas que
se han considerado como relevantes para evaluar el desempefio empresarial de la
sociedad PIL ANDINA S.A.

2°) Informamos que, nos hemos reunido con los auditores externos de la Compafiia,
los mismos que nos han presentado la explicacion y presentacion de los Estados
Financieros, verificandose los resultados obtenidos en la gestion 2014, se realizd una
revision sobre la existencia fisica de bienes, equipos y maquinarias de la empresa en
las ciudades de La Paz, Cochabamba y Santa Cruz, los mismos que se encuentran
operando regularmente, con alta tecnologia en maquinaria para la industrializacion
de los productos, asimismo se ha verificado las obras con los nuevos proyectos, los
mismos que representan una operativa eficiente de industrializacion de los nuevos
productos.

3°) Como parte del proceso de fiscalizacion, hemos sostenido reuniones informativas y
explicativas con el Gerente General de la sociedad Lie. Pablo Fernando Vallejo Rulz
y el Sub-Gerente Legal Dr. Marcelo F. E. Mercado Oyanguren y personal de planta,
con quienes intercambiamos opiniones sobre aspectos administrativos, financieros,
comerciales y legales de la empresa.

De toda la revision efectuada y en coincidencia con la opinién de los Auditores Externos
DELOITTE S.R.L., concluimos que los estados financieros reflejan razonablemente en todo
aspecto la situacion patrimonial y financiera de la empresa, por tanto recomendamos a la
Junta General de Accionistas de PIL ANDINA S.A. que apruebe los Estados Financieros
al 31 de diciembre del afio 2014.

Sin otro particular, saludamos a Uds. con la mayor atencion.

Sr. Yerko Rau@a Rocha Lic. Juan EQuardo Michel VArgas
SINDICO POR MINORIA SINDICQ'POR MINORIA






INFORMEDEL AUDITOR
INDEPENDIENTE

Deloitte

A los sefiores Directores y Accionistas de:
PIL ANDINA S.A.

1. Hemos examinado los balances generales de PIL ANDINA S.A. (en adelante mencionada
también como la “Sociedad”) al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y los correspondientes
estados de ganancias y pérdidas, evolucion del patrimonio neto y flujos de efectivo
por los ejercicios econémicos finalizados en esas fechas, asi como las notas 1 a 12
que se acompafan. Estos estados financieros son responsabilidad de la Direccion de
la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opiniébn sobre estos estados
financieros basados en nuestra auditoria.

2. Efectuamos nuestro examen de acuerdo con Normas de Auditoria Generalmente
Aceptadas en Bolivia. Estas Normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria para obtener razonable seguridad respecto a si los estados financieros estan
libres de presentaciones incorrectas significativas. Una auditoria incluye examinar, sobre
una base de pruebas, evidencias que sustenten los importes y revelaciones en los estados
financieros. Una auditoria también incluye evaluar las normas de contabilidad utilizadas
y las estimaciones significativas realizadas por la Direccion de la Sociedad, asi como
también evaluar la presentacion de los estados financieros en su conjunto. Consideramos
que nuestro examen proporciona una base razonable para nuestra opinion.

3. Ennuestraopinion, los estados financieros antes mencionados presentanrazonablemente,
en todo aspecto significativo, la situaciéon patrimonial y financiera de PIL ANDINA S.A.
al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los resultados de sus operaciones, la evolucion del
patrimonio neto y los flujos de efectivo por los ejercicios econémicos finalizados en esas
fechas, de acuerdo con Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas en Bolivia.

4. Tal como se menciona en la Nota 8 a los estados financieros, existe a la fecha hechos y
circunstancias cuya resolucion no puede ser determinada al presente. Consecuentemente,
los estados financieros que se acomparfan, no incluyen ningun ajuste que pudiera resultar
de la resolucion final de dichos hechos y circunstancias.

5. Enfecha 31 de enero de 2014 la Sociedad ha realizado el revalto técnico de sus terrenos
cuyo valor final incrementd el activo fijo y la reserva por revallo técnico de terrenos en
Bs 169.870.000, dicho importe fue capitalizado de acuerdo a lo establecido en la junta
extraordinaria de accionistas de fecha 14 de marzo de 2014.

DELOITTE S.R.L.

FIRMA INTEGRANTE DEL GRUPO
DE FIRMAS MIEMBRO DE
DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Lic. Aud. Saul Encinas M. (Bocio)
MAT. CAUB/-3570

24 La Paz, 20 de febrero gle 2015
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BALANCE GENERAL

AL 31 DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.¢)

2014 2013
(Reexpresado)
Notas Bs Bs
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 4.a 21.211.868 103.658.941
Cuentas por cobrar 4.b 69.291.489 95.867.999
Cuentas por cobrar a empresas relacionadas 4.c 31.446.259 108.503.324
Otras cuentas por cobrar 4.d 5.693.114 5.155.827
Inventarios 4.e 472.976.903 390.672.109
Cargos diferidos 4.f 10.607.555 5.817.984
Total activo corriente 611.227.188 704.676.184
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar 4.dy8.b 16.545.801 17.532.577
Cargos diferidos 4.f 10.934.490 -
Activo fijo, neto 4.9 1.414.136.855 857.647.376
Intangible, neto 4.h 18.373.249 19.497.109
Inversiones 4. 28.824.234 30.505.669
Total activo no corriente 1.488.814.629 925.182.731
TOTAL ACTIVO 2.100.041.817 1.629.858.915
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Proveedores 4. 220.507.727 189.621.395
Cuentas por pagar a empresas relacionadas  4.c 72.971.275 42.702.727
Sueldos y cargas sociales 4.k 35.745.509 24.340.132
Impuestos y retenciones 4. 46.654.326 66.861.247
Obligaciones financieras 4.m 33.750.221 5.886.884
Bonos por pagar 4.0 45.000.000 18.543.683
Otros pasivos 4.n 48.647.437 89.979.738
Total pasivo corriente 503.276.495 437.935.806
PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones financieras 4.m 413.497.491 100.077.020
Bonos por pagar 4.0 247.500.000 309.944.419
Previsiones 3.9 44.240.143 39.563.927
Total pasivo no corriente 705.237.634 449.585.366
TOTAL PASIVO 1.208.514.129 887.521.172

PATRIMONIO NETO
TOTAL PATRIMONIO NETO (Segun estado adjunto) 891.527.688  742.337.743
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.100.041.817 Y.

Lo# gs-ta t&gue se acompanan form
= ﬁ /i /
/ //tl A

AL —

Sr. Oscar Sanchez
Contador Gerente de Administracion
Finanzas y Logistica

Lic. MBA Pablo Vallejo R. ~
Gerente General
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ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.c)

INGRESOS

Venta de productos 4.r 2.344.820.363 2.437.053.135
(-) COSTO DE VENTAS

Costo de productos vendidos 4.s (1.917.318.142)  (2.013.174.016)
(-) Fondo ProlLeche 4.t 9.241.394 14.755.453
Total costo de ventas (1.908.076.748)  (1.998.418.563)
Utilidad bruta en ventas 436.743.615 438.634.572
(-) GASTOS DE OPERACION

Gastos de administracion 4.u (74.975.947) (66.518.987)
Gastos de venta 4.v (248.753.761) (192.830.020)
Gastos tributarios 4.w (71.407.975) (75.065.176)
Utilidad de operaciones 41.605.932 104.220.389

OTROS INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES

Ingresos financieros 4.x 4.863.777 4.786.734
Gastos financieros 4y (20.849.366) (17.494.415)
Otros ingresos 4.z 40.036.521 45.644.523
Otros egresos 4.z (29.012.613) (20.342.463)
Ajuste por inflacién y tenencia de bienes 26.189.722 2.590.425
Utilidad antes de impuestos 62.833.973 119.405.193
Impuesto a las utilidades de las empresas (25.247.480) (41.442.696)
UTILIDAD DEL EJERCICIO 37.586.493 77.962.497

Las notas 1 a 12 que se acompanan forman parte integrante de estos estados financieros.

Sr. Oscar Sanchez Lic. Déniel Aguilar C. Lic. MBA Pablo Vallejo R.
Contador Gerente de Administracion Gerente General
Finanzas y Logistica
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS ECONOMICOS

FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.c)

FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES
DE OPERACION
Utilidad neta del ejercicio

Ajustes por:

Depreciacion de activo fijo

Prevision para beneficios sociales

Bonos y primas por pagar

Amortizacion de activos intangibles y otros activos
Prevision para obsolescencia de inventarios
Prevision para otros pasivos

Prevision para cuentas incobrables

Ajuste por inflacion y tenencia de bienes

Reexpresion del efectivo y sus equivalentes al inicio del ejercicio

Cambios en activos y pasivos operativos:

Disminucion (Aumento) en cuentas por cobrar
Disminucion (Aumento) en cuentas por cobrar

a empresas relacionadas

Aumento en otras cuentas por cobrar

Aumento en inventarios

Aumento en otros activos

Aumento en proveedores

Aumento en cuentas por pagar a empresas relacionadas
Disminucion en obligaciones laborales y de impuestos
(Disminucion) Aumento en otros pasivos

Pago de beneficios sociales

Efectivo neto generado en actividades de operacion

FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION
Adiciones de activos fijos

Adiciones de cargos diferidos

Adicion de inversiones

Efectivo neto aplicado en actividades de inversion

FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Pago de préstamos bancarios
Obligaciones financieras contraidas
Pago de bonos emitidos

Pago de dividendos

Efectivo neto generado en actividades de financiamiento

Aumento neto de efectivo y sus equivalentes
Efectivo y sus equivalentes al inicio del ejercicio

Efectivo y sus equivalentes al final del ejercicjo

..

Vo iel Aguilar C.
Gerente ¢ Administracion
Finanzas y Logistica

Contador

2014

Bs

37.586.493

110.686.395
19.039.576
23.991.022

4.124.431
2.832.288
1.768.236

860.615

(26.189.722)
(5.834.174)

168.865.160

20.320.213

66.231.648
(827.469)
(107.125.050)
(6.125.039)
41.558.681
32.671.960
(27.659.533)
(38.036.260)
(12.136.607)
137.737.704

(473.334.212)
(14.024.387)
(35.497)

(487.394.096)

(58.891.108)
406.138.820
(17.500.000)
(62.538.393)
267.209.319
(82.447.073)
103.658.941

2013
(Reepresado)
Bs

77.962.497

113.488.360
14.772.684
27.232.646

4.002.763
3.001.203
2.146.224
1.007.844
(2.590.425)
(8.121.393)
232.902.403

(45.204.511)

(47.027.693)
(18.330.296)
(7.227.620)
(1.655.823)
81.486.983
738.217
(25.633.109)
26.463.290
(6.902.792)
189.609.049

(276.472.205)

(276.472.205)

(2.211.381)
105.963.904
79.472.928
(85.240.625)
97.984.826
11.121.670
92.537.271

~



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

CORRESPONDIENTES POR LOS EJERCICIOS ECONOMICOS FINALIZADOS EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2 c)

1. NATURALEZA Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

PIL ANDINA S.A. fue creada como Sociedad Andnima por acto uUnico en fecha 5 de
septiembre de 1996 por los sefores: Rolf Kronenberg Meeners en representacion de la
Sociedad Gloria S.A., Gonzalo Rojas Herbas y Juan Montafio Perales en representacion
de la Sociedad Productores de Leche de Cochabamba (PROLEC S.A.) y los sefiores Alberto
Flores Mamani y Sabino Flores Felipe en representacion de la Sociedad Productores de
Leche de La Paz (LEDAL S.A)).

En fecha 2 de agosto de 1999 se realizd el endoso de la totalidad de acciones de Gloria
S.A., a EMOEM S.A. y ex trabajadores de PIL, ademas de PROLEC S.A. y LEDAL S.A.

Posteriormente, en fecha 22 de marzo de 2004 segun Testimonio N° 13/2004, se realizd
un incremento de capital pagado y autorizado por capitalizacion de cuentas patrimoniales,
con la consiguiente modificacion de sus estatutos sociales.

En fecha 23 de marzo de 2004 segun Testimonio N° 15/2004, se realiz6 la protocolizacion de
una minuta de acuerdo definitivo de fusion por incorporacion de la empresa IPILCRUZ S.A.
a PIL ANDINA S.A., dentro de los alcances previstos en el articulo N° 405 del Codigo de
Comercio y el Decreto Supremo N° 24051 de fecha 29 de junio de 1995, en consecuencia,
IPILCRUZ S.A. se disolvio sin liquidarse y todos los derechos, obligaciones, activos, pasivos,
patrimonio neto, contratos y demas cartera con todas sus inversiones representativas y su
capital, sin exclusion ni reserva alguna, fueron transferidos definitivamente a PIL Andina
S.A. a partir del 1° de abril de 2004 con la consiguiente modificacion de la escritura y
de estatutos de la Sociedad incorporante por efecto de un proceso de reorganizacion de
empresas.

El capital pagado de PIL ANDINA S.A., a ser tomado en cuenta para la fusion fue el siguiente:

Capital N° Valor Participacion
pagado Bs acciones norg;nal %
EMOEM S.A. 66.030.600 660.306 100 77,41021%
PROLEC S.A. 12.657.000 126.570 100 14,83829%
LEDAL S.A. 6.570.200 65.702 100 7,70250%
Trabajadores PIL 41.800 418 100 0,04900%
Totales 85.299.600 852.996 100,00000%

El capital pagado de IPILCRUZ S.A., a ser tomado en cuenta para la fusion fue el siguiente:

Capital N° Valor  Participacion

pagado Bs acciones “0'3;“‘3' %
EMOEM S.A. 135.426.300 1.354.263 100 99,99542%
JORBSA. 3.100 31 100 0,00229%
RACIEMSA 3.100 31 100 0,00229%
Totales 135.432.500 1.354.325 100,000%
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Luego de la fusion por incorporacion o absorcion, la composicion del capital social en
acciones y las participaciones accionarias en la Sociedad fusionada PIL ANDINA S.A,,
quedo constituido de la siguiente manera:

EMOEM S.A. 201.456.900 2.014.569 100 91,26760%
PROLEC S.A. 12.657.000 126.570 100 5,73410%
LEDAL S.A. 6.570.200 65.702 100 2,97655%
Trabajadores PIL 41.800 418 100 0,01894%
JORBSA 3.100 31 100 0,00140%
RACIEMSA 3.100 31 100 0,00140%
Totales 220.732.100 2.207.321 100,00000%

En fecha 19 de abril de 2004 se efectu¢ la inscripcion y registro en FUNDEMPRESA de
la fusion de PIL ANDINA S.A. e IPILCRUZ S.A., conforme lo dispone el articulo N° 444
del Coédigo de Comercio.

En fecha 21 de noviembre de 2008 segun Testimonio N° 2454/2008, se registro la
modificacién parcial de la constitucion y estatutos de la Sociedad, con la aprobacion
del incremento de capital autorizado a Bs 873.024.600 y capital suscrito y pagado a Bs
436.512.300 como consecuencia de la capitalizacion de reservas patrimoniales, ajuste
global de patrimonio y reserva para revaltio de activos fijos.

En fecha 19 de noviembre de 2013 segun Testimonio N° 217/2013, se realizd la
modificacion de la escritura de constitucion y los estatutos respecto al objeto de la
Sociedad quedando el mismo de la siguiente manera: “La Sociedad tiene por objeto
principal, el dedicarse tanto a la comercializacion como a la industria de preparar,
envasar, manufacturar, comprar, vender, comercializar, distribuir, importar y exportar
fundamentalmente productos lacteos y sus derivados, asi como toda clase de productos
alimenticios y bebidas de consumo humano, producidos por la propia industria, como
producidos por terceros, pudiendo, para el efecto realizar por cuenta propia, de terceros
0 asociada con terceros, todos los actos de comercio inherentes a su objeto social, tanto
en el Estado Plurinacional de Bolivia como en el exterior del pals.

Asimismo, la Sociedad se dedicara por cuenta propia, de terceros o asociada con
terceros a la crianza, re-crianza, reproduccion, engorde, compra, venta, importacion,
exportacion y/o comercializacion de ganado vacuno, porcino y/o caballar, asi como
actividades relacionadas al faenado, beneficio e industrializacion y comercializacion de
los productos carnicos, productos derivados y subproductos asi como a la produccion
de leche cruda y otras actividades relacionadas. La Sociedad también podra dedicarse
a la avicultura y actividades afines que incluyen la produccion e industrializacion tanto
de carne como de huevos y productos y subproductos de toda naturaleza elaborados en
base a estos ultimos.
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Adicionalmente, la Sociedad podra realizar actividades vinculadas a la agricultura,
como ser: cultivo, siembra, cosecha, seleccién, comercializacion, venta, importacion y/o
exportacion de granos, cafia de azlcar, frutas, legumbres, hortalizas y otros productos
vegetales, asi como a la industrializacion y comercializacion de productos elaborados
en base a estos Ultimos como ser aceites, grasas, harinas, conservas, deshidratados,
concentrados y cualquier otro producto que pueda ser elaborado en base a productos
agricolas, para lo cual podra contar con infraestructura propia o recurrir al servicio de
terceros o0 asociada con terceros.

La Sociedad podra también dedicarse a la producciéon y comercializacion, importacion
y/o exportacion de envases de toda naturaleza, como ser envases de hoja lata, plastico,
vidrio, polietileno, pet, madera, aglomerados, carton y cualquier otro tipo de envases, ya
sean primarios o secundarios y a la produccion y comercializacion de cualquier articulo
que pueda ser fabricado utilizando la infraestructura de procesamiento de productos
de polietileno, ya sean producidos por la propia industria o producidos por terceros,
pudiendo, para el efecto, realizar por cuenta propia, de terceros o asociada con terceros,
todos los actos de comercio inherentes a su objeto social.

Para cumplir con las actividades sefialadas, la Sociedad podra también celebrar
contratos de arrendamiento de almacenes, silos, galpones, oficinas, terrenos y vehiculos,
sujetandose a lo dispuesto en la normativa tributaria vigente en el Estado Plurinacional
de Bolivia.

Asimismo, podra dedicarse a cualesquiera otras actividades que sean de beneficio
comercial para la Sociedad, siempre y cuando lo decida asi la Junta General de
Accionistas y la ley no lo prohiba. Para cumplir con los fines expuestos en el presente
objeto social, la Sociedad podré actuar por cuenta propia, ajena o incluso a través de la
compra de acciones o titulos de participacion en Sociedades dedicadas o relacionadas
a los fines descritos en el presente objeto social tanto en el territorio nacional como en
el exterior del pais.

La Sociedad podra llevar a cabo sin limitacion alguna, las acciones necesarias para
realizar los fines expuestos y, manejar cualquiera otros negocios relacionados, asi como
actividades afines, conexas o que permitan utilizar su organizacion empresarial.”

En fecha 24 de febrero de 2014 el Directorio decidioé constituir una reserva adicional
para capitalizacion equivalente al 10% del resultado del ejercicio 2013 por un valor de
Bs 7.357.458.

En fecha 14 de marzo de 2014 la junta extraordinaria de accionistas aprob¢ el informe
de revallo técnico de terrenos con corte al 31 de enero de 2014, el cual establecio un
incremento del valor de los terrenos por un total neto de Bs 169.486.173. En la misma
fecha se resolvid capitalizar la reserva por revallo técnico de terrenos y la reserva
extraordinaria por el valor de Bs 177.227.400.
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A continuacion se detalla la nueva composicion del capital social:

EMOEM S.A. 560.146.600 5.601.466 100 91,268%  398.395.100 91,268%
PROLEC S.A. 35.192.000 351.920 100 5,734% 25.029.800  5,734%
LEDAL S.A. 18.269.600 182.696 100 2,977% 12.994.000 2,977%
Trabajadores PIL 116.500 1.165 100 0,019% 82.800  0,019%
JORBSA 7.500 75 100 0,001% 5300 0,001%
RACIEMSA 7.500 75 100 0,001% 5300 0,001%
Totales 613.739.700 6.137.397 100,000% 436.512.300 100,000%

NOTA 2. BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS Y PRACTICAS CONTABLES

a. Normas de contabilidad generalmente aceptadas utilizadas

La Sociedad prepara sus estados financieros en moneda local (bolivianos) y de acuerdo
con Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas en Bolivia, reconociendo en
forma integral los efectos de la inflacion.

En fecha 7 de noviembre de 2012, el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad
mediante la Resolucion CTNAC N° 001/2012 ratificé la vigencia plena de las Normas de
Contabilidad Generalmente Aceptadas en Bolivia y la adopcion sustancial de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera — NIIF, para su aplicacién Unicamente en
ausencia de pronunciamientos técnicos especificos del pais o reglamentaciones locales
sobre asuntos determinados. Esta resolucion a la fecha aun no ha sido ratificada por la
Autoridad de Fiscalizaciéon y Control Social de Empresas (AEMP).

b. Ejercicio econdomico

De acuerdo con el articulo N° 39 del Decreto Supremo N° 24051 del 29 de junio de 1995,
la fecha de cierre de gestion para este tipo de empresas es el 31 de diciembre de cada

ano.
c. Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido preparados en términos de moneda constante,
reconociendo en forma integral los efectos de la inflacion, siguiendo los lineamientos
establecidos en la Norma de Contabilidad N° 3 revisada y la Resolucion N° CTNAC
01/2008 del 11 de enero de 2008 del Consejo Técnico Nacional de Auditoriay Contabilidad
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del Colegio de Auditores y/o Contadores Publicos Autorizados de Bolivia que resuelve la
reposicion del ajuste por inflacién de estados financieros, determinando que a partir del
1° de enero de 2008, cualquiera sea el tipo de actividad, se utilice la Unidad de Fomento
a la Vivienda (UFV) como indice de actualizacion, mientras no se cuente con un indice
general de precios oficial y de emision diaria. Para estos efectos se ha considerado
el valor de la UFV del 31 de diciembre de 2014 y 2013 de Bs 2,01324 y Bs 1,89993,
respectivamente.

Para fines comparativos, las cifras de los estados financieros y de las notas explicativas
al 31 de diciembre de 2013, fueron reexpresadas tomando el criterio mencionado en el
parrafo anterior.

d. Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros, de acuerdo con Normas de Contabilidad
Generalmente Aceptadas en Bolivia, requiere que la Gerencia de la Sociedad realice
estimaciones para la determinacion de saldos de activos, pasivos, ingresos, gastos y para
la revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros. Si
mas adelante ocurrieran cambios en las estimaciones o supuestos debido a variaciones
en las circunstancias en las que estuvieron basadas, el efecto del cambio sera incluido
en la determinacion de la utilidad o pérdida neta del ejercicio econdmico en que ocurra
el cambio.

3. PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los principales criterios de valuacion utilizados por la Sociedad son los siguientes:

a. Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se convirtieron a bolivianos al tipo de cambio
vigente al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio devengadas fueron
imputadas alos resultados de cada ejercicio. La cotizacion oficial del délar estadounidense
al 31 de diciembre de 2014 y 2013 fue de Bs 6,96 por US$ 1.

b. Prevision para deudas incobrables

Todas las deudas con morosidad superior a los 24 meses, a partir de la fecha del
vencimiento del plazo del crédito, son consideradas como incobrables y previsionadas

en un 100%. Los castigos de cuentas incobrables son autorizados por el Comité de
Gerencia y ratificados por el Directorio.
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c. Inventarios

Los productos terminados estan valuados al costo de produccion.

Los productos semielaborados fueron valuados al valor de los costos incurridos en su
produccion, hasta el 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

Las materias primas, repuestos y materiales estan valorizados al costo de reposicion
(valores corrientes).

El método utilizado por la Sociedad para la valuacién de los inventarios es el costo
promedio ponderado.

Los inventarios adquiridos por la Sociedad se encuentran valuados al costo de reposicion
y no exceden su costo neto de realizacion.

La Sociedad realiza la provision de obsolescencia para materias primas, productos
terminados y repuestos obsoletos o de salida lenta, sobre la base de su uso futuro
esperado y el valor realizable. Los items que no tuvieron movimientos mayores a 360 dias
son provisionados al 90%, previo a un analisis y calificacion sobre su condicion.

d. Activos fijos

Los activos fijos de la Sociedad han sido valuados a su costo de adquisicion reexpresados
de acuerdo a lo indicado en la Nota 2.c.

Los edificios, maquinaria e instalaciones, vehiculos, muebles y enseres, equipos de
computacion, herramientas y equipos de laboratorio se encuentran valuados de acuerdo
al valor resultante del revalto técnico practicado por un perito independiente al 30 de
septiembre de 2008. La depreciacion para estos activos es calculada en funcién a los
anos de vida util restante determinada por el revaluo técnico. El mayor valor determinado
por el perito independiente al 30 de septiembre de 2008 fue de Bs 164.779.486,82 que
se expone como parte del activo fijo que a su vez se identifica por separado de su costo
originalmente registrado en el médulo de activo fijo.

Los activos fijos, adquiridos a partir del 1° de enero de 2014, fueron contabilizados al
costo de adquisicion y ajustados al 31 de diciembre de 2014, en funciéon de la variacion
de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV), entre la fecha de compra y la fecha de
cierre.

Al 31 de enero de 2014, la Sociedad ha incorporado en sus libros contables los valores
resultantes del revallo técnico de los terrenos de su propiedad, el mayor valor registrado
fue de Bs 169.870.000 y para los casos de terrenos que tuvieron un decremento el valor
registrado en resultados fue de Bs 383.827; el informe del perito fue aprobado por la junta
extraordinaria de accionistas en fecha 14 de marzo de 2014.

La depreciacion de los activos fijos que se adquirieron después de practicado el revalio
técnico es efectuada por el método de la linea recta, en funcion de la vida util estimada
de los mismos, que se describen a continuacion:
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Muebles y enseres 10 afios
Magquinaria y equipos 8 anos
Vehiculos automotores 5 anos
Equipos de computacion 4 anos
Herramientas 4 anos

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no aumentan
la vida util de los bienes son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.
El valor de los activos fijos, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

e. Cargos diferidos

Los cargos diferidos, se reconocen al costo y son amortizados de acuerdo con las
siguientes vidas Utiles:

!royeoto !a sas 4 anos

Proyecto Helados 4 anos
Proyecto Burbujas 6 afos

f. Derecho de llave

El derecho de llave, corresponde al mayor valor pagado en el momento de adquisicion
de la Planta Industrializadora de Leche PIL S.A.M (Santa Cruz). El derecho de llave es
amortizado en 240 meses, a partir del 1° de septiembre de 1999.

g. Prevision para beneficios sociales

En cumplimiento a disposiciones legales vigentes, la Sociedad constituye una prevision
para cubrir el pasivo con el personal al cierre de cada ejercicio por indemnizaciones por
tiempo de servicio, equivalente a un sueldo por afio trabajado.

En fecha 1° de mayo de 2009, el Gobierno de Bolivia ha emitido el Decreto Supremo
N° 110, en el cual se garantiza el pago de la indemnizacion por tiempo de servicio de las
trabajadoras y trabajadores luego de haber cumplido mas de noventa (90) dias de trabajo
continuo, producido el retiro intempestivo de que fueran objeto o presentada su renuncia
voluntaria, toda vez que el pago de la indemnizacion por tiempo de servicio constituye
un derecho adquirido.
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En fecha 26 de mayo de 2010, el Gobierno de Bolivia ha emitido el Decreto Supremo
N° 522, que tiene por objeto establecer el procedimiento para el pago obligatorio del
quinquenio en el sector privado a simple requerimiento de la trabajadora o el trabajador
que haya cumplido cinco (5) afios de trabajo de manera continua.

h. Patrimonio neto

La Sociedad actualiza su patrimonio neto a moneda constante utilizando como indice de
actualizacion la variacion de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). La contrapartida
de dicha actualizacion se carga a los resultados del ejercicio en la cuenta “Ajuste por
inflacion y tenencia de bienes”.

El ajuste correspondiente a la cuenta “Capital social pagado” se registra en la cuenta
patrimonial “Ajuste de capital”; la reexpresion de la “Reserva legal” se registra en la
cuenta patrimonial “Ajuste de reservas patrimoniales” y el ajuste correspondiente a los
“Resultados acumulados” queda expuesto bajo esa denominacion.

i. Reserva legal

De acuerdo con lo dispuesto por la legislacion vigente y los estatutos de la Sociedad,
debe destinarse un minimo del 5% de las utilidades liquidas de cada gestion para
constituir un fondo de reserva legal.

j. Ingresos y gastos

Se contabilizan a través del método del devengado, se reconocen los ingresos y gastos
del ejercicio independientemente si fueron cobrados o pagados.

La Sociedad determina el resultado del ejercicio tomando en cuenta los efectos de la
inflacion.

No se han ajustado los rubros individuales del estado de ganancias y pérdidas de
acuerdo a lo establecido en la Norma de Contabilidad N° 3, esta omisién no origina una
distorsion general significativa en los rubros individuales de dicho estado.

k. Operaciones con partes relacionadas

Durante el ejercicio econdmico comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre
de 2014, la Sociedad mantuvo operaciones tanto activas como pasivas con empresas
relacionadas que han generado ingresos y egresos bajo condiciones similares a las

existentes en el mercado.

I. Impuesto sobre las utilidades de las empresas

La Sociedad determina la provisiéon del Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas
aplicando la tasa vigente del 25% sobre la utilidad impositiva del ejercicio.

Los resultados imponibles correspondientes a los ejercicios comprendidos entre el 1° de
enero al 31 de diciembre de 2014 y 2013, fueron determinados por la Sociedad
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sobre estados financieros reexpresados a moneda constante utilizando como indice de
actualizacion la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). Ver Nota 2.c.

4. DESCRIPCION DE LOS RUBROS MAS IMPORTANTES

La composicion de los rubros mas importantes al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la
siguiente:

a. Disponibilidades

Caja 101.513 .
Bancos - moneda nacional 18.825.321 97.585.541
Bancos - moneda extranjera 2.285.034 6.073.400
Totales 21.211.868 103.658.941

b. Cuentas por cobrar

Clientes terceros 68.659.939 96.489.085
Clientes cobranza dudosa 3.797.746 3.882.951
(-) Prevision para incobrables (8.166.196) (4.504.037)
Totales 69.291.489 95.867.999

c. Saldos con empresas relacionadas

Gloria S.A. 19.702.054 87.558.121

Lecheria Andina S.A. 5.312.083 3.371.780
South Commerce Group 3.948.772 -
Facilidades de Transportes S.A. 1.870.046 320.634
Yura S.A. 359.558 -

Trupal S.A. 184.583 55.311
Empresa Oriental de Emprendimientos S.A. 29.700 11.851.867
DEPRODECA S.A.C. 23.864 15.319
Tableros Peruanos 13.058 -
Cemento Sur 1.566 626
Industrias Cachimayu 975 -
Algarra S.A. 329.666

Totales 31.446.259 103.503.324
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Gloria S.A. 24.053.941 22.959.521

Empresa Oriental de Emprendimientos S.A.  37.579.666 929.092
Trupal S.A. 10.710.171 17.511.462
Racionalizacion Empresarial S.A. 779.229 1.336.137
Facilidades de Transporte S.A. 152.072 204.654
Algarra 6.073 -

Yura S.A. (340.978) (292.714)
Concretos Super Mix (1.531) -

Dividendos por pagar 32.632 54.575
Totales 72.971.275 42.702.727

d. Otras cuentas por cobrar

Corto plazo

Otras cuentas por cobrar 5.175.821 4.489.297

Cuentas por cobrar a accionistas y personal 517.293 666.530
5.693.114 5.155.827

Largo plazo

Otras cuentas por cobrar (Nota 8.b) 16.545.801 17.532.577
16.545.801 17.5632.577

Totales 22.238.915 22.688.404

e. Inventarios

Mercaderias 54.329.978 34.415.643
Productos terminados 168.420.176 160.494.713
Productos semielaborados 17.371.350 15.030.671
Materias primas 77.050.183 37.477.186
Envases y embalajes 61.303.519 59.105.539
Suministros diversos 90.832.174 67.268.652
Existencias por recibir 4.907.046 20.508.154
Subcontratacion (51.323) (54.385)
Ordenes internas de inventario 751.405 -
(-) Provisiéon por obsolescencia (1.937.605) (8.574.064)

Totales 472.976.903 390.672.109
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Corto plazo
Gastos diferidos en desarrollo de marca 3.089.897 -
Publicidad anticipada 1.355.914 -
Seguros pagados por adelantado 5.831.129 5.607.073
Fondos a rendir varios 256.154 186.394
Anticipos al personal 51.290 6.994
Anticipo para viajes 23.171 4.489
Alguileres anticipados - 13.034
10.607.555 5.817.984
Largo plazo
Gastos diferidos 10.934.490 -
10.934.490 -
Totales 21.542.045 5.817.984

d. Activo fijo, neto

Terrenos 336.250.502 - 336.250.502
Edificios 302.427.696 (63.043.009) 249.384.687
Magquinaria e instalaciones 756.380.804 (5610.979.531) 245.401.273
Vehiculos 57.547.071 (80.927.652) 26.619.419
Muebles y enseres 18.472.713 (10.345.712) 8.127.001
Equipos de computacion 17.967.776 (11.783.172) 6.184.604
Herramientas 130.683.486 (65.329.460) 65.354.026
Equipos de laboratorio 8.114.247 (5.189.099) 2.925.148
Activo fijo en curso 473.890.195 - 473.890.195
Totales 2.101.734.490 (687.597.635) 1.414.136.855

Al 31 de diciembre de 2013 (Reexpresado):

Terrenos 150.467.287 - 150.467.287
Edificios 256.174.540 (43.308.848) 212.865.692
Magquinaria e instalaciones 655.703.080 (430.448.899) 225.254.181
Vehiculos 35.207.100 (26.601.455) 8.605.645
Muebles y enseres 17.564.261 (8.580.502) 8.983.759
Equipos de computacion 15.106.347 (9.950.391) 5.155.956
Herramientas 79.726.959 (54.558.533) 25.168.426
Equipos de laboratorio 7.500.295 (4.684.245) 2.816.050
Activo fijo en curso 218.330.380 - 218.330.380
Totales 1.435.780.249 (578.132.873) 857.647.376

204
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h. Intangible, neto
Al 31 de diciembre de 2014:

Derecho de llave 66.472.446 (50.962.208) 15.510.238
Software y aplicaciones 14.220.549 (11.357.538) 2.863.011
Totales 80.692.995 (62.319.746) 18.373.249

Al 31 de diciembre de 2013 (Reexpresado):

Derecho de llave 66.472.446 (47.638.587) 18.833.859
Software y aplicaciones 11.626.792 (10.963.542) 663.250
Totales 78.099.238 (58.602.129) 19.497.109
i. Inversiones

COTAS Ltda. 155.486 164.759
COTEL Ltda. 145.200 153.860
COMTECO Ltda. 167.790 177.796
COTAP Ltda. 8.004 -
COSETT Ltda. 8.352 -
COTEOR Ltda. 11.484 -
COTES Ltda. 7.656 -
Otras inversiones (*) 28.320.262 30.009.254
Totales 28.824.234 30.505.669

(*) Corresponde a la compra de terrenos y ganado vacuno con caracter especulativo.
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j. Proveedores

Proveedores 234.955.621 209.557.242
Productores de leche 75.730.646 12.607.438
Proveedores de leche cruda 5.019.607 387.530
Anticipo a proveedores (95.198.147) (32.930.815)
Crédito documentario — deudoras (*) 11.810.017 104.463.399
Crédito documentario — acreedoras () (11.810.017) (104.463.399)
Totales 220.507.727 189.621.395

(*) Cartas de crédito al 31 de diciembre de 2014, que se encuentran expresadas al tipo de
cambio de Bs 6,96 por US$ 1:

Banco Ganadero S.A.

L/C. CBBA-CI-1040/14 (1) 46.000 4,600 32.014
L/C CBBA-CI-1050/15 (2) 1.167.600 1.167.600 8.126.496
L/C CBBA-CI-1056/14 (3) 451.407 451.407 3.141.793
Banco de Crédito de Bolivia S.A.

L/C 1101066 (4) 73.235 73.235 509.714
Totales 1.738.242 1.696.842 11.810.017

Banco Ganadero S.A.

(1) Carta de crédito N° 1040/14, correspondiente a la importacién de una envasadora
semiautomatica de leche en polvo x 25 kg Marca Ingesir, por un valor US$ 46.000
con validez al 27 de enero de 2015. Al 31 de diciembre de 2014, este crédito presen-
ta un saldo de US$ 4.600.

(2) Carta de crédito N° 1050/15, correspondiente a la importacion de una Planta Anhidra
de Butter Oil a pagar a GEA WESTFALIA SEPARATOR GROUP GmbH por un valor
de EUR 834.000 con validez al 20 de marzo de 2015. Al 31 de diciembre de 2014,
este crédito presenta un saldo de US$ 1.167.600

(3) Carta de crédito N° 1056/14, correspondiente a la importacion de un Sistema Integral
Mic para procesamiento de polvos a pagarse a Comasa S.A., por el valor de US$
451.407 con validez al 23 de febrero de 2015. Al 31 de diciembre de 2014, este
crédito presenta un saldo de US$ 451.407
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Banco de Crédito de Bolivia S.A.

(4) Carta de crédito N° 1101066, correspondiente a la importacion de la Planta de Secado
de Leche en Polvo, proyecto Zeus Il SPX Flow Technology do Brasil por el valor
de US$3.750.000 con validez al 1 de febrero de 2014. Al 31 de diciembre de 2014,
este crédito presenta un saldo de US$ 73.235 que seréa negociado con discrepancia
de plazo vencido.

(*) Cartas de crédito al 31 de diciembre de 2013, que se encuentran expresadas al tipo
de cambio de Bs 6,96 por US$ 1:

Banco Nacional de Bolivia S.A.

C.C. 1036005313 (1) 286.546 72.124 501.984
C.C. 1036005413 (2) 286.546 286.546 1.994.362
C.C. 1036005513 (3) 286.546 72.124 501.984
Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

IMVO-1000078512 (4) 1.037.308 28.991 201.784
Banco de Crédito de Bolivia S.A.

C.C.1101110/13 (5) 35.088 34.575 240.641
CI-SCZ-1101066 (6) 3.750.000 3.750.000 26.100.000
CI-SCZ-1101067 (7) 2.500.000 2.500.000 17.400.000
LC-CBBA-1101079 (8) 539.284 539.284 3.753.418
LC-CBBA-1101085 (9) 1.543.851 1.521.282 10.588.122
Banco Ganadero S.A.

LC-CBBA-C-913/13 (10) 662.480 615.195 4.281.759
LC-CBBA-CI-956/1 (11) 197.466 79.866 555.865
C.C.OP-957/13 (12) 128.335 126.459 880.158
C.C.OP-958/13 (13) 475.878 475.878 3.312.111
C.C.OP-991/13 (14) 386.447 381.892 2.657.968
Cl-36/2013 (15) 708.854 685.142 4.768.591
Banco Do Brasil S.A. — Suc. Bolivia

C.C.LPZ 44/16 (16) 2.995.000 2.995.000 20.845.200
Totales 15.819.629 14.164.358 98.583.947

Banco Nacional de Bolivia S.A.

(1) Apertura de carta de crédito N°1036005313, correspondiente a la importacion de un
conjunto de paneles para camara frigorifica, proyecto Helena — Planta La Paz a pagar
a EPTA Argentina S.A. por un valor US$ 286.546,32 con validez al 10 de enero de
2014. Al 31 de diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 72.124.

(2) Apertura de carta de crédito N° 1036005413, correspondiente a la adquisicion de
paneles y accesorios para camara frigorifica SCZ a pagar a EPTA Argentina S.A. por
un valor de US$ 286.546 con validez al 10 de enero de 2014. Al 31 de diciembre de
2013, este crédito presenta un saldo de US$ 286.546.
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(3) Apertura de carta de crédito N° 10836005513, correspondiente a la importacion de
paneles y accesorios para camara frigorifica a pagarse a EPTA Argentina S.A.,
por el valor de US$ 286.546 con validez al 10 de enero de 2014. Al 31 de diciembre
de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 72.124.

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

(4) Apertura de la carta de crédito N° IMVO - 1000078512, correspondiente a la
importacion de la linea continuo para pasteurizacion, homogenizacién y enfriamiento
de helado a pagarse a TECHNOGEL S.P.A. por el valor de US$ 1.037.308 con validez
al 30 de enero de 2014. Al 31 de diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo
de US$ 28.991.

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

(5) Apertura de la carta de crédito N° C.C.11011 10/13, correspondiente a la adquisicion
de un Compresor a pagar a Arizaga Bastarricay Cia. S.A. por el valor de € 25.422,77
(US$ 35.088),con un plazo de 120 dias de la fecha del embarque con validez al 21
de enero de 2014. Al 31 de diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$
34.575.

(6) Apertura de la carta de crédito N° CI-SCZ-1101066, correspondiente a la adquisicion
de Spryer as per a pagar a SPX Flox Technology Do Brasil por el valor de US$
3.750.000 con validez al 1° de febrero de 2014. Al 31 de diciembre de 2013, este
crédito presenta un saldo de US$ 3.750.000.

(7) Apertura de la carta de crédito N° CI-SCZ-1101067, correspondiente a la adquisicion
de QOil blending and storage, standarization a pagar a SPX Flow Technology Do Brasil
por el valor de US$ 2.500.000 con validez al 3 de diciembre de 2013. Al 31 de
diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 2.500.000.

(8) Aperturade lacartade créditoN°LC-CBBA-1101079, correspondiente a la adquisicion
de Techo, paneles y accesorios proyecto burbuja a pagar a Danica Termo Industrial
Brasil Ltda. por el valor de US$ 539.284 con validez al 14 de mayo de 2014. Al 31 de
diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 539.284.

(9) Apertura de la carta de crédito N° LC-CBBA-1101085, correspondiente a la
adquisicion de Carrocerias frigorificas de 4 y 8 Ton a pagar a Cold Andina S.A. por el
valor de € 1.118.597 (US$ 1.543.851) con validez al 21 de febrero de 2014. Al 31 de
diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 1.521.282.

Banco Ganadero S.A.

(10) Apertura de la carta de crédito N° LC-CBBA-C-913/13, correspondiente a la
adquisicion de un pasteurizador de leche 35.000 litros a pagar a Gea Westfalia por
un valor de € 480.000 (US$ 662.480,16) con validez al 5 de enero de 2014. Al 31 de
diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 615.195.
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(11) Apertura de la carta de crédito N° LC-CBBA-CI-956/13, correspondiente a la
adquisicion de materiales y moldes sopladora SIDEL SCZ a pagar a COMEP SAS
por un valor de € 143.074 (US$ 197.466) con validez al 13 de enero de 2014. Al 31 de
diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 79.866.

(12) Apertura de la carta de crédito N° C.C.OP-957/13, correspondiente a la adquisicion
de baterias, cargadores, mesa intercambiador y unidad de cambio AS a pagar a
Hoppecke Baterias SAU por un valor de € 92.985 (US$ 128.335) con valdiez al 28 de
febrero de 2014. Al 31 de diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$
126.459.

(13) Apertura de la carta de crédito N° C.C.OP-958/13, correspondiente a la adquisicion
de 4 Auto-elevadores, apiladores trilaterales pagar a Linde Material Handling GMBH
por un valor de US$ 475.878, con validez al 21 de febrero de 2014. Al 31 de diciembre
de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 475.878.

(14) Apertura de la carta de crédito N° C.C.OP-991/13, correspondiente a la adquisicion
de Dos Calderas a vapor modelo Vitomax a pagar a Viesmann por el valor de €
280.000 (US$ 386.447) con validez al 21 de febrero de 2014. Al 31 de diciembre de
2013, este crédito presenta un saldo de US$ 381.892.

(15) Apertura de la carta de crédito N° CI-36/2013, correspondiente a la adquisicion de
un Sistema Integral para mezclado de polvos dulces a pagar a COMASA S.A. por
el valor de € 513.600 (US$ 708.854) con validez al 12 de marzo de 2014. Al 31 de
diciembre de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 685.142.

Banco Do Brasil S.A. - Sucursal Bolivia
(16) Apertura de la carta de crédito N° LPZ 44/16, correspondiente a la adquisicion de
una Estructura autoportante y sistema de almacenaje, a pagar a Bertolini por

un valor de US$ 2.995.000 con validez al 21 de febrero de 2014 Al 31 de diciembre
de 2013, este crédito presenta un saldo de US$ 2.995.000.

k. Sueldos y cargas sociales

Bonos y otros por pagar 11.288.152 10.834.302
Sueldos por pagar 8.832.601 -
Primas por pagar 12.702.870 10.736.864
Aporte laboral y patronal AFP’s 1.209.011 1.193.671
Caja de salud 1.038.367 1.284.878
Provivienda 253.040 185.890
Subsidio de lactancia 421.468 78.105
Aguinaldo por pagar 26.422

Totales 35.745.509 24.340.132
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Débito fiscal (13%) 9.123.031 12.669.622
Impuesto a las transacciones (3%) 5.606.654 6.626.810
Impuesto al consumo especifico 607.164 451.098
I.U.E. por pagar - gestion (25%) 25.247.480 41.442.696
Impuestos municipales 5.491.716 5.169.648
Retenciones impositivas 578.281 501.373
Totales 46.654.326 66.861.247

m. Obligaciones financieras

2014

Banco Unién S.A.

Préstamo N° 1542384 (1) - 78.708.906 78.708.906

Préstamo N° 2022104 (2) 3.812.560 64.787.440 68.600.000

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

Préstamo N° D301-22547 (3) - 49.300.000 49.300.000

Préstamo N° D301-24582 (4) - 35.000.000 35.000.000

L/C Diferida N° 101115 (5) 3.438.966 1.719.483 5.158.449

L/C Diferida N° 1101157 (6) 1.357.980 678.990 2.036.970

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Préstamo N° 6011826421 (7) - 32.307.692 32.307.692

Préstamo N° 6011935109 (8) - 20.000.000 20.000.000

L/C Diferida N° 1000080560 (9) 13.276.155 4.340.478 17.616.633

L/C Diferida N° 1000082727 (10) 441.960 220.980 662.940

Banco Fassil S.A.

Préstamo N° 4237221 (11) 1.000.000 13.000.000 14.000.000

Préstamo N° 4290811 (12) - 10.000.000 10.000.000

Banco Ganadero S.A.

Préstamo N° 1004360 (13) - 52.888.889 52.888.889

Banco Econémico S.A.

Préstamo N° 10023462 (14) - 45.333.333 45.333.333

Banco Do Brasil S.A. — Suc. Bolivia

L/C Diferida N° 12/0044 (15) 10.422.600 5.211.300 15.633.900

Totales 33.750.221 413.497.491 447.247.712
2013 (Reexpresado)

Banco Unién S.A.

Préstamo OP 1542384
Totales

5.886.884
5.886.884

100.077.020
100.077.020

105.963.904
105.963.904

204
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Banco Union S.A.

1M

)

Operacion préstamo N° OP 1542384 cuya deuda original asciende a Bs 100.000.000
con un plazo de 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de
gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 4% por los 12 primeros
meses y renovada al 5% por 12 meses adiciones, a partir del mes 25 una tasa
de interés variable compuesta por la tasa de interés de referencia (TRE) mas un
margen financiero constante de 4% anual revisable mensualmente, con periodos de
amortizacion semestral. La fecha del desembolso fue el 14 de junio de 2013.

Operacion préstamo N° OP 2022104 cuya deuda original asciende a Bs 68.600.000
con un plazo de 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de
gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 4,5% por los 12 primeros
meses, a partir del mes 13 una tasa de interés variable compuesta por la tasa de
interés de referencia (TRE) mas un margen financiero constante de 4,5% anual
revisable mensualmente, con periodos de amortizaciéon semestral. La fecha del
desembolso fue el 26 de mayo de 2014.

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

(©)

4

(5)

(6)

Operacion préstamo N° OP D301-22547 cuya deuda original asciende a Bs
52.200.000 con un plazo ampliado a 120 meses a partir de la fecha de desembolso,
con un periodo de gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 4,5% por
los 12 primeros meses, a partir del mes 13 una tasa de interés variable compuesta
por la tasa de interés de referencia (TRE) mas un margen financiero constante de
4,5% anual revisable trimestralmente, con periodos de amortizacion trimestral. La
fecha del desembolso fue el 28 de abril de 2014.

Operacion préstamo N° OP D301-24582 cuya deuda original asciende a Bs
35.000.000 con un plazo de 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con
un periodo de gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por los
12 primeros meses, a partir del mes 13 una tasa de 6% hasta la finalizacion del
credito, con periodos de amortizacion trimestral. La fecha del desembolso fue el 1
de diciembre de 2014.

Operacion Carta de Crédito Diferida N° OP 1101115 la deuda original asciende
a US$ 1.005.205 con un plazo de 24 meses a partir de la fecha de embarque,
financiado bajo programa PROEX a través del Banco Do Brasil (Brasil) a tasa de
Libor a 2 afios, con periodos de amortizacion semestral a partir de cada embarque.
La fecha de vencimiento es el 12 de abril de 2016.

Operacion Carta de Crédito Diferida N° OP 1101157 la deuda original asciende a
US$ 402.426 con un plazo de 12 meses a partir de la fecha de embarque mediante
convenio reciproco ALADI, con periodos de amortizacion semestral a partir de cada
embarque. La fecha de vencimiento es el 2 de junio de 2016.
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Banco de Mercantil Santa Cruz S.A.

(7) Operacion préstamo N° OP 6011826421 la deuda original asciende a Bs 35.000.000
con un plazo de 90 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de
gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por los 12 primeros
meses, a partir del mes 13 una tasa de interés variable compuesta por la tasa de
interés de referencia (TRE) mas un margen financiero constante de 5% anual revisable
semestralmente, con periodos de amortizacion semestral. La fecha del desembolso
fue el 10 de junio de 2014.

(8) Operacion préstamo N° OP 6011935109 la deuda original asciende a Bs 20.000.000
con un plazo de 84 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de
gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por todo el periodo del
crédito, con periodos de amortizacion semestral. La fecha del desembolso fue el 15
de diciembre de 2014.

(9) Operacion Carta de Crédito Diferida N° OP 1000080560 la deuda original asciende
a US$ 3.779.815 con un plazo de 24 meses a partir de la fecha de embarque,
financiado bajo programa PROEX a través Bando Do Brasil (Brasil) a tasa de Libor a
2 afios, con periodos de amortizacion semestral a partir de cada embarque. La fecha
de vencimiento es el 19 de mayo de 2016.

(10) Operacion Carta de Crédito Diferida N° OP 1000082727 la deuda original asciende a
US$ 127.000 con un plazo de 24 meses a partir de la fecha de embarque, financiado
bajo programa PROEX a través Bando Do Brasil (Brasil) a tasa de Libro a 2 afios,
con periodos de amortizaciéon semestral a partir de cada embarque. La fecha de
vencimiento 25 de abril de 2016.

Banco Fassil S.A.

(11) Operacion préstamo N° OP 4237221 la deuda original asciende a Bs 14.000.000 con
un plazo a 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de gracia
de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por los 12 primeros meses,
a partir del mes 13 una tasa de interés variable compuesta por la tasa de interés
de referencia (TRE) mas un margen financiero constante de 5% anual revisable
semestralmente, con periodos de amortizacion semestral. La fecha del desembolso
fue el 27 de junio de 2014.

(12) Operacion préstamo N° OP 4290811 la deuda original asciende a Bs 10.000.000 con
un plazo a 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de gracia
de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por los 12 primeros meses, a
partir del mes 13 una tasa de interés variable de acuerdo al D.S. N° 2055 de fecha
09/07/2014 que regula las tasas al sector productivo. La fecha del desembolso fue el
22 de diciembre de 2014.
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Banco Ganadero S.A.

(13) Operacion préstamo N° OP 1004360 la deuda original asciende a Bs 56.000.000 con
un plazo de 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de gracia
de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por los 12 primeros meses,
a partir del mes 13 una tasa de interés variable compuesta por la tasa de interés
de referencia (TRE) mas un margen financiero constante de 5% anual revisable
semestralmente, con periodos de amortizacion semestral. La fecha del desembolso
fue el 26 de junio de 2014.

Banco Economico S.A.

(14) Operacion préstamo N° OP 10023462 la deuda original asciende a Bs 48.000.000
con un plazo de 120 meses a partir de la fecha de desembolso, con un periodo de
gracia de 360 dias, tasa de interés fijo nominal anual del 5% por los 12 primeros
meses, a partir del mes 13 una tasa de interés variable compuesta por la tasa de
interés de referencia (TRE) mas un margen financiero constante de 5% anual revisable
semestralmente, con periodos de amortizacion semestral. La fecha del desembolso
fue el 15 de julio de 2014.

Banco Do Brasil S.A. - Sucursal Bolivia

(15) Operacién Carta de Crédito Diferida N° OP 12/0044 la deuda original asciende a US$
2.295.000 con un plazo de 24 meses a partir de la fecha de embarque, financiado
bajo programa PROEX a través Bando Do Brasil (Brasil) a tasa de Libor a 2 afos,
con periodos de amortizacion semestral a partir de cada embarque. La fecha de

vencimiento 22 de marzo de 2016.

n. Otros pasivos

Primas de emision de bonos 5.873.235 9.226.300
Intereses por pagar 7.554.581 5.996.099
Depositos en garantia 413.268 437.916
Recursos recibidos por subsidio 4.275.996 2.455.839
Otras cuentas por pagar diversas 7.188.308 15.667.684
Entradas de mercaderias EM/RF 15.9683.465 32.664.880
Productos en custodia 7.378.584 23.531.020

Totales 48.647.437 89.979.738
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o. Bonos por pagar

2014
Primera emision oferta publica (1) 17.500.000 35.000.000 52.500.000
Segunda emision oferta publica (2) 27.500.000 137.500.000 165.000.000
Primera emision oferta privada (4) - 75.000.000 75.000.000
Totales 45.000.000 247.500.000 292.500.000
2013 (Reexpresado)
Primera emision oferta publica (1) 18.543.683 55.631.050 74.174.733
Segunda emision oferta publica (2) - 174.840.441 174.840.441
Primera emision oferta privada (3) - 79.472.928 79.472.928
Totales 18.543.683 309.944.419 328.488.102

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de PIL ANDINA S.A. celebrada en la
ciudad de Cochabamba en fecha 27 de noviembre de 2009, aprobd el Programa de
Emisiones, de acuerdo a lo establecido en el Cédigo de Comercio, la Ley del Mercado
de Valores y sus respectivos reglamentos.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de PIL ANDINA S.A. celebrada en la
ciudad de Cochabamba en fecha 23 de marzo de 2010, determind aclarar el compromiso
financiero de Relacién de Cobertura del Servicio de la Deuda (“RCSD”), modificé
las caracteristicas de rescate anticipado mediante sorteo y ratificd las decisiones y
aprobadas por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 27 de noviembre
de 2009.

Mediante Resolucion ASFI N° 054/2010 de fecha 20 de enero de 2010, se inscribid a
PIL ANDINA S.A. como emisor en el RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/
DSV-EM- PIL-002/2010.

Mediante Resolucion ASFI, N° 410/2010 de fecha 26 de mayo de 2010, se autorizd e
inscribié el Programa de Emisiones de Bonos PIL ANDINA en el RMV de la ASFI, bajo el
numero de registro ASFI/DSV-PEB-PIL-007/2010.
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Las caracteristicas del “Programa de emision de Bonos PIL ANDINA”, corresponde a:

- Denominacion:

- Monto del programa:

- Tipo de valores a emitirse:
-Plazo de programa:

-Plazo de colocacién primaria:

Bonos PIL ANDINA

US$ 40.000.000

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

1080 dias calendario (computable desde el

dfa siguiente habil de notificada de Resolucion
de a ASFI, que autorice e inscriba el Programa
de Emisiones en el RMV de la ASFI).

Ciento ochenta (180) dias calendario.

(1) En fecha 28 de junio de 2010, la Sociedad ha realizado la primera emision de bonos
que fue autorizada mediante comunicado de fecha 23 de junio de 2010 y cite ASFI/
DSV/R-61534/2010 de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de Bolivia
(ASFI) en la cual autoriza la inscripcion de la primera emision denominada “Bonos PIL
ANDINA S.A. EMISION 1” comprendida en el programa de emisiones de Bonos PIL
ANDINA S.A. que cuenta con las siguientes caracteristicas:

- Denominacion:

- Monto del programa:

- Monto de la emision:

- Moneda:

- Tipo de valores a emitirse:

- Precio de colocacion:

- Tipo de interés:

- Fecha de emision:
Periodicidad de pago de capital:

Periodicidad del pago de interés:
- Plazo de colocacion primaria:
- Forma de colocacion de los bonos:

- Forma de pago de intereses y capital:
- Garantia:

- Forma de colocacion:

- Forma de presentacion de los valores:

Bonos PIL ANDINA S.A. EMISION 1

US$ 40.000.000

Bs 70.000.000

Bolivianos

Bonos obligacionales redimibles a plazo fijo.
Minimamente a la par del valor nominal.
Nominal, anual y fijo

28 de junio de 2010

Para las series “A”, “B”, “C” y “D” sera al
vencimiento de cada serie.

De las series “A”, “B”, “C" y “D” sera cada

180 dias.

Ciento ochenta (180) dias calendario

A la orden.

En el dia de vencimiento de cupdn o bono
Quirografaria garantizada con todos sus bienes
presentes y futuros en forma indiferenciada vy
s6lo hasta el monto total de las obligaciones
emergentes de las emisiones de bonos PIL
ANDINA — EMISION 1y de las emisiones dentro
del Programa de Emisiones.

Mercado primario Bursétil a través de la Bolsa
Boliviana de Valores S.A.

Mediante anotacion en cuenta en el Sistema de
Registro de Anotaciéon en Cuenta a cargo de
la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia
S.A. (EDV) de acuerdo a regulaciones legales
vigentes.
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Las caracteristicas de las series que forman parte de la presente emision, corresponden a:
Primera emision

"B" 17.500.000 1.000 1800 17.500 5,00% 02/06/2015 PIL-1-N1B-10
"C" 17.500.000 1.000 2160 17.500 6,00% 27/05/2016 PIL-1-N1C-10
"D" 17.500.000 1.000 2520 17.500 7,00% 22/05/2017 PIL-1-N1D-10
Totales 52.500.000 52.500

(2) En fecha 26 de noviembre de 2012, la Sociedad ha realizado la segunda emision de
bonos que fue autorizada mediante comunicado de fecha 23 de noviembre de 2012y
cite ASFI/DSV/R- 156334/2012 de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
de Bolivia (ASFI) en la cual autoriza la inscripcion de la segunda emisién denominada
“Bonos PIL ANDINA S.A. EMISION 2” comprendida en el programa de emisiones de
Bonos PIL ANDINA S.A., que cuenta con las siguientes caracteristicas:

- Denominacion: Bonos PIL ANDINA S.A. EMISION 2

- Monto del programa: US$ 40.000.000

- Monto de la emision: Bs 165.000.000

- Moneda: Bolivianos

- Tipo de valores a emitirse: Bonos obligacionales redimibles a plazo fijo.

- Precio de colocacion: Minimamente a la par del valor nominal.

- Tipo de interés: Nominal, anual y fijo

- Fecha de emision: 26 de noviembre de 2012

-Periodicidad de pago de capital: De las series “A”, “B”, “C”, “D”, “E" y “F” sera
al vencimiento de cada serie.

- Periodicidad del pago de interés: El cupon 1 sera cancelado transcurridos 47

dias desde la fecha de emision. A partir del
cupon 2 los intereses de todas las series
seran cancelados cada 180 dias calendario.

- Plazo de colocacion primaria: Ciento ochenta (180) dias calendario

- Forma de circulacion de los bonos: A la orden.

- Forma de pago de intereses y capital: ~ En el dia de vencimiento de cupon o bono

- Garantia: Quirografaria garantizada con todos sus

bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada y solo hasta el monto total de
las obligaciones emergentes de las emisiones
de bonos PIL ANDINA - EMISION 2 y de las
emisiones dentro del Programa de Emisiones.

- Forma de colocacion primaria: Mercado primario bursatil a través de la
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

- Forma de presentacion de los valores:  Mediante anotacion en cuenta en el Sistema
de Registro de Anotacion en Cuenta a cargo
de la Entidad de Deposito de Valores de

Bolivia S.A. (EDV) de acuerdo a regulaciones

legales vigentes.
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Las caracteristicas de las series que forman parte de la presente emision, corresponden a:
Segunda emision

"A" 27.500.000 10.000 1127 2.750 3,70% 28/12/2015 PIL-1-N1A-12
"B" 27.500.000 10.000 1487 2.750 4,20% 22/12/2016 PIL-1-N1B-12
"C" 27.500.000 10.000 1847 2.750 4,68% 17/12/2017 PIL-1-N1C-12
‘D" 27.500.000 10.000 2207 2.750 5,18% 12/12/2018 PIL-1-N1D-12
"E" 27.500.000 10.000 2567 2.750 5,68% 07/12/2019 PIL-1-N1E-12
"F" 27.500.000 10.000 2927 2.750 6,00% 01/12/2020 PIL-1-N1F-12
Totales 165.000.000 16.500

Los compromisos financieros que debe cumplir la Sociedad son los siguientes:

Relacion de endeudamiento “RDP” “RDP” < 1,5 1,356
RDP = Pasivo Total / Patrimonio Neto
Relacion de cobertura del servicio de la deuda “RCS”  “RCS” = 1,2 7,008

RCS = (EBITDA + Activo Corriente) /
Amortizacion de capital e intereses

(3) En fecha 3 de diciembre de 2013 PIL ANDINA S.A. realizé la emision del Bono 01
dentro del “Programa de Emisién de Bonos de Oferta Privada PIL ANDINA |” cuya
oferta es dirigida Unica y exclusivamente a Capital + SAFI S.A. para su Fondo de
Inversion cerrado SEMBRAR ALIMENTARIO FIC, siendo las caracteristicas principales
de la primera emision:

- Monto total del programa: Bs 125.000.000

- Monto de la emision: Bs 75.000.000

- Monto de la serie Unica: Bs 75.000.000

- Moneda: Bolivianos

- Plazo: 4.320 dias calendario (doce afios)

- Tipo de interés: Fijo y variable

- Pago de intereses: El pago de intereses se realizara cada 180 dias desde
la fecha de emision del bono

- Fecha de emision: 3 de diciembre de 2013

- Fecha de vencimiento: 1° de octubre de 2025

Los recursos obtenidos por la colocacion de los Bonos tienen como destino ser utilizados
para la adquisicion de maquinaria y/o construcciéon de obras civiles del proyecto Zeus |l
(Planta de leche en polvo ubicada en Warnes Santa Cruz). Por lo que para cada uno de
los bonos emitidos dentro del Programa se informara el detalle especifico de la utilizacion
de los fondos dentro de los noventa dias calendario de su utilizacion, hasta completar el
100% de los recursos obtenidos.
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(4) En fecha 25 de agosto de 2014 PIL ANDINA S.A. realizé la emision de los bonos
denominados “Bonos de oferta privada PIL ANDINA 11" cuya oferta es dirigida Unica
y exclusivamente al repago del Bono 01 emitido dentro del “Programa de Emision
de Bonos de Oferta Privada PIL ANDINA 1" cuya oferta Unica y exclusivamente a
Capital + SAFI S.A. para su Fondo de Inversion cerrado SEMBRAR ALIMENTARIO
FIC, siendo las caracteristicas principales de la emision:

- Monto de la emision: Bs 75.000.000

- Numero de valores emitidos 5

- Monto de cada bono: Bs 15.000.000

- Moneda: Bolivianos

- Plazo: 4.320 dias calendario (doce afios)

- Tipo de interés: Fijo y variable

- Pago de intereses: El pago de intereses se realizara cada 180
dias desde la fecha de emision del bono

- Fecha de emision: 25 de agosto de 2014

- Fecha de vencimiento: 23 de junio de 2026

Adicionalmente se anul6 el “Programa de Emision de Bonos de Oferta Privada PIL Andina
I” Los compromisos financieros para la emision de bonos de oferta privada Emision I
que debe cumplir PIL Andina S.A. durante toda la vida del programa y de cualquier valor
emitido bajo el mismo, son los siguientes:

Relacion de Endeudamiento “RDP” “RDP” < 1,5 1,356
RDP = Pasivo Total / Patrimonio Neto

Razon Corriente “RC” “RC” > 1 1214
RC = Activo Corriente / Pasivo Corriente

Cobertura del Servicio de la Deuda “CSD” “‘CSD”=1,2 7,008
CSD = (EBITDA* + Activo Corriente) / Servicio de deuda**

*EBITDA = Utilidad Neta + Impuesto a la Utilidad + Intereses + Depreciacion, Amortizacion
y Otros gastos no efectivos.
**Servicio de deuda = Pago de intereses y amortizacion de capital de la deuda corriente.

p. Capital social pagado
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital pagado de la Sociedad es de Bs 613.739.700

dividido en 6.137.397 acciones y Bs 436.512.300 dividido en 4.365.123 acciones,
respectivamente, con un valor nominal de Bs 100 por accion.
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El capital accionario esta distribuido de la siguiente manera:

EMOEM S.A. 560.146.600  5.601.466 100 91,268% 398.395.100 91,268%
PROLEC S.A. 35.192.000 351.920 100 5,734%  25.029.800  5,734%
LEDAL S.A. 18.269.600 182.696 100 2,977%  12.994.000 2,977%
Trabajadores PIL 116.500 1.165 100 0,019% 82.800  0,019%
JORBSA 7.500 75 100 0,001% 5.300  0,001%
RACIEMSA 7.500 75 100 0,001% 5.300  0,001%
Totales 613.739.700  6.137.397 100,000% 436.512.300 100,000%

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es

de Bs 145,26 y Bs 170,06 (reexpresado), respectivamente.

q. Reservas Reserva legal

De acuerdo con lo dispuesto por el Cédigo de Comercio, la Sociedad debe constituir una
reserva legal, destinando a tal fin un minimo del 5% de las utilidades liquidas obtenidas
de cada ejercicio economico hasta alcanzar el 50% del capital social pagado. Esta
reserva no puede ser distribuida y sélo puede ser capitalizada para absorber pérdidas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la reserva legal constituida aun no ha alcanzado el

50% del capital social pagado.

Ajuste de capital y ajuste de reservas patrimoniales

A partir del 1° de octubre de 2007, estas reservas son utilizadas para contabilizar los
ajustes por la actualizacion en moneda constante de las cuentas del patrimonio de
la Sociedad, excepto “Resultados acumulados”. Estas reservas solamente pueden ser

capitalizadas o utilizadas para absorber pérdidas acumuladas.

r. Venta de productos

Venta de mercaderias 2.084.981.353

2.193.562.518

\entas por exportacion 285.188.830 267.397.335
Ventas varias 9.124.907 10.414.056
Descuentos, rebajas y bonificaciones en ventas (84.474.727) (84.320.774)
Totales 2.344.820.363 2.437.053.135
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s. Costo de productos vendidos

Costo de venta mercaderias (147.480.948) (258.151.695)
Costo de venta producto terminado (1.533.204.645) (1.519.239.648)
Costo de venta producto terminado exportacion (259.151.465) (246.507.306)
Variacion de costos terminados 22.518.916 10.724.633
Totales (1.917.318.142) (2.013.174.016)

t. Fondo ProLeche

El Gobierno Boliviano mediante Ley N° 204, Ley de creacion del fondo de apoyo al
complejo productivo lacteo — PROLECHE de fecha 15 de diciembre de 2011, cred el
Fondo de Apoyo al complejo productivo lacteo — PROLECHE vy establecio sus fuentes
de financiamiento, en el marco de la politica de seguridad alimentaria con una duracion
de 8 afios desde la promulgacion del Decreto .Supremo N° 1207 de fecha 25 de abril de
2012, que reglamenta a la Ley N° 204, el cual establece entre otros temas lo siguiente:

1) Las fuentes de recursos del Fondo PROLECHE, estan dadas por la a) Retencion por
Comercializacion de Cerveza — RCC; b) Retencién por Importaciéon de Bebidas
Alcohdlicas — RIBA; c¢) Sanciones pecuniarias por incumplimiento del pago de
retenciones y liquidaciones de aportes; d) Los aportes de las empresas de la industria
lactea, registrados mediante recursos en efectivo.

2) La cuota de retencion, para cerveza importada y nacional por litro es de Bs 0,10
3) Criterios y porcentajes de asignacion de recursos del Fondo PROLECHE son:
a) Criterio cuantitativo, que esta relacionado con la produccion real determinada

por el volumen de leche cruda acopiada anualmente. Este criterio tiene un
peso de 70% en la asignacion de los recursos, los porcentajes son los

siguientes:

3.500 0 menos 100%
3.501 a 14.000 90%
14.001 a 100.000 75%

100.001 a més
'
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b) Criterios cualitativos. Estos criterios en su conjunto alcanzan el 30% del total
de las transferencias directas y estan relacionadas a los mercados de destino
de la produccioén, a la calidad, a los productores finales y a la materia prima.

PRO-BOLIVIA es el érgano que administra los recursos del Fondo PROLECHE, por lo
que realizara la liquidacion de aportes al Fondo PROLECHE de cada empresa de la
industria lactea para su recaudacion por parte de la Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Empresas.

En fecha 28 de mayo de 2012 el Ministerio de Desarrollo Productivo y Economia Plural
emitio la Resolucion Bi-Ministerial N° 005/2012 que establece entre otros lo siguiente:

1) Aprueba la banda de precios a pagarse al productor de leche cruda definiendo el
precio minimo de Bs 2,80 y precio maximo de Bs 3,22 por litro de leche.

2) Establecer los productos lacteos seleccionados y aprobar la banda de precios
para el consumidor final, estos productos son:

Leche fluida blanca pasteurizada o Leche fluida blanca UHT en

presentaciones de 946 y 950 ml. 4,80 - 5,00
Bebida lactea en presentaciones de bolsa entre 80y 170 ml. 0,45 - 0,50
Yogurt bebible en presentaciones de bolsa entre 80 y 90 ml. 0,45 - 0,50
Leche saborizada con extensor lacteo en presentaciones de bolsa

de 80 ml. 0,45 -0,50

Por lo descrito anteriormente el mercado de la Leche paso a ser un mercado regulado
desde la promulgacion de la Ley N° 204 de fecha 15 de diciembre de 2011 vy
reglamentacion vigente, por lo que ni los productores ni los industrializadores pueden
fijar precios como ocurria antes de la promulgacion de la ley antes citada.

De acuerdo a la Resolucion Bi Ministerial N° 006.2014 de 28 de mayo de 2014, fue
aprobada la banda de precios de la leche cruda y de productos lacteos seleccionados,
cuyo articulo tercero establece la revision, en el mes de noviembre de 2014, de la
banda de precios al consumidor final en prevision a lo dispuesto en la Ultima parte de la
disposicion final tercera de la Ley N° 204 de 15 de diciembre de 2011.

De acuerdo a la Resolucion Bi Ministerial (Ministerio de Desarrollo Productivo y Economia
Plural y Desarrollo Rural y Tierras) N° 019/2014 de fecha 12/12/2014 en uso de sus
atribuciones conferidas por Ley resolvié:
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i. Modificacion del precio de la leche cruda

La nueva banda de precios a pagarse al productor de leche cruda 2014:

Precio minimo 3,30
Precio maximo 3,72

Esta banda de precios significa un incremento al precio de la materia prima a los
productores lecheros en general de Bs 0,50 y un incremento de Bs 0,60 a los productores
no accionistas o sin cupo en PIL Andina S.A. Esta de banda de precios es aplicable a
las areas tradicionales de produccion de leche hasta un radio de 150 kildmetros de las
plantas de transformacion lactea.

ii. Modificacion del precio de la leche al consumidor final

La nueva banda de precios al consumidor final:

Leche fluida blanca pasteurizada o Leche fluida blanca UHT 6,00
en presentaciones de 946 y 950 ml.

Bebida lactea en presentaciones de bolsa 120 ml. 0,50
Yogurt bebible en presentaciones de bolsa entre 80 y 90 ml. 0,60
Leche saborizada con extensor lacteo en presentaciones de bolsa 0,60
de 80 ml.

Estas bandas de precios son aplicables en las ciudades o localidades donde las
empresas tienen comercializacion directa a través de puntos de venta propios. En las
ciudades o localidades donde las empresas de la industria lactea no comercialicen
de manera directa en sus puntos de venta propios, los precios podran ser distintos a
los establecidos en el recuadro anterior debido a aspectos de: transporte, manipuleo y
conservacion de productos.

Asi también establece dejar sin efecto la Resolucion Bi Ministerial N° 006/2014 de 28
de mayo de 2014, emitida por la Ministra de Desarrollo Productivo y Economia Plural y
Ministra de Desarrollo Rural y Tierras.
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u. Gastos de administracion

Sueldos y cargas sociales (28.431.134) (25.630.028)
Amortizacion (6.573.257) (6.993.186)
Asesorias (6.393.767) (4.007.907)
Otros impuestos municipales (5.417.395) (4.932.134)
Telecomunicaciones (4.743.965) (4.067.706)
Depreciacion (8.741.532) (3.528.268)
Servicios de vigilancia y limpieza (8.355.683) (2.415.316)
Personal terciarizado (2.816.234) (2.484.297)
Indemnizaciones (2.536.853) (2.230.753)
Gastos notariales y judiciales (2.326.437) (2.114.365)
Aguinaldo (1.644.816) (1.504.562)
Gastos de viajes (798.455) (872.062)
Energia eléctrica (765.673) (588.797)
Absorcién de costos (731.768) (560.534)
Seguros (645.316) (589.995)
Alquileres (618.346) (306.002)
Auditorias (445.882) (827.332)
Publicidad y auspicios (333.490) (169.053)
Otros (2.655.944) (2.696.690)
Totales (74.975.947) (66.518.987)

v. Gastos de venta

Fletes (94.390.383) (80.173.034)
Sueldos y cargas sociales (53.726.764) (43.813.481)
Publicidad y auspicios (30.803.283) (21.996.207)
Personal terciarizado (19.926.019) (9.649.639)
Depreciacion (15.312.226) (8.658.836)
Absorcion de costos (7.280.221) (8.443.938)
Mermas, roturas y vencidos (4.989.828) (4.208.830)
Indemnizaciones (4.811.380) (8.767.283)
Aguinaldo (2.987.391) (2.511.399)
Servicios de vigilancia y limpieza (2.700.990) (2.192.788)
Seguros (1.420.693) (906.957)
Alquileres (891.947) (308.956)
Gastos de viajes (705.566) (929.353)
Amortizacién (381.890) (2.931)
Energia eléctrica (330.699) (172.103)
Asesorias (267.947) (170.024)
Otros (7.826.534) (4.924.261)

Totales

(248.753.761)

(192.830.020)
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w. Gastos tributarios

Impuesto a las transacciones ventas (71.025.850) (74.815.907)
Impuesto a las transacciones financieras (871.027) (226.996)
Impuestos y patentes (6.843) (6.146)
Otros impuestos municipales (4.255) (16.127)
Total (71.407.975) (75.065.176)

x. Ingresos financieros

Primas por colocacion de bonos 2.833.787 3.232.007
Intereses sobre depdsitos 878.227 1.287.118
Ganancia por diferencia de cambio 1.151.763 267.609
Totales 4.863.777 4.786.734

y. Gastos financieros

Intereses por préstamos (6.435.871) (1.925.136)
Intereses por sobregiros (203.350) (8.057)
Intereses sobre bonos emitidos (11.739.228) (18.112.415)
Pérdida por diferencia de cambio (554.000) (278.590)
Otras cargas financieras (1.916.917) (2.170.217)
Totales (20.849.366) (17.494.415)

z. Otros ingresos y egresos

Ingresos por compensacion tributaria 39.110.201 44.900.774
Ingresos diversos no operativos 632.736 58.158
Otros ingresos extraordinarios 164.936 351.908
Ingresos extraordinarios 1.612 5
Recuperacion de ejercicios anteriores 127.036 333.678

Totales 40.036.521 45.644.523
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Costo neto de enajenacion de inversiones 158.181 21.352
Pérdida neta en baja de activos - 19.679
Resultados de egjercicios anteriores 715.003 393.692
Multas y recargos 3.595.957 1.988
Participacion de los trabajadores 11.879.616 10.178.469
Otros gastos 12.280.025 9.727.283
Egresos no operativos 383.831 -
Totales 29.012.613 20.342.463

5. OPERACIONES CON EMPRESAS RELACIONADAS
La composicion de las operaciones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

2014 2013 (Reexpresado)

GLORIA S.A.

Productos terminados 56.481.928 216.605.472 50.707.599 785.851.786
EMOEM S.A.

Servicios 497.143 - 526.792 -

TRUPAL S.A.

Bienes 58.630.463
| ECHERIA ANDINA S.A.

Productos terminados - 4.082.041
ALGARRA S.A.

Productos terminados - 8.231.314 - 31.723.063
RACIEM S.A.

Servicios 188.825 - - -
FATRA S.A.

Servicios 1.489.568 - - -

Totales 117.287.927 228.918.82 108.397.112 820.424.584

57.162.721 -

2.849.735

6. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Activos:
Disponibilidades 328.309 6,96 2.285.034
Afiliadas 4.518.141 6,96 31.446.259

Anticipo a proveedores 138.677.895 95.198.147
Posicién activa 18.524.345 128.929.440
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Pasivos:

Afiliadas 10.484.379 6,96 72.971.275
Proveedores 33.757.992 6,96 234.955.621
Obligaciones financieras 5.906.450 6,96 41.108.891
Posicion pasiva 50.148.821 349.035.787
Posicion neta — pasiva al 31.12.2014  (31.624.476) (220.106.347)
Posicion neta — activa al 31.12.2013  2.799.890 6,96 19.487.227

7. BOLETAS DE GARANTIA Y POLIZAS DE CAUCION
Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantiene las siguientes boletas de garantia y

polizas de caucion suscritas:

Fortaleza Seguros S.A.

Pdliza DTM-SC0101-279 (Moneda UFV) 107.759 750.000
Banco Nacional.

BG N° 10302045/14 7.775 54111
BG N° 10302642/14 184.667 1.285.282
BG N° 10302643/14 184.662 1.284.969
BG N° 10302643/14 36.845 256.438
BG N° 10302645/14 36.818 256.256
BG N° 10302646/14 105.195 732.160
BG N° 10302647/14 105.270 732.680
BG N° 10302648/14 527.866 3.673.948
BG N° 10302649/14 527.491 3.671.340
BG N° 10308711/14 362 2.516
BG N° 10309262/14 362 2.516
BG N° 10309407/14 1.374 9.564
BG N° 10310231/14 9.032 62.865
Banco Mercantil Santa Cruz

BG N° 1000086090 3.218 22.399
Banco de Crédito de Bolivia

BG D301-24491 52.645 366.409
BG D301-23513 60.000 417.600
Totales 1.951.341 13.581.053

8. ASPECTOS RELEVANTES

a) En fecha 19 de enero de 2011, la Sociedad

recibi® la nota AEMP/DES/

DTFVCOC/042/2011 emitida por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social
de Empresas a través de la cual se comunica el inicio de una fiscalizacion de la

informacion legal, financiera y contable correspondiente a las gestiones 2006, 2007,

2008, 2009 y 2010.

204
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b)

Como resultado de dicha fiscalizacion la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social
de Empresas emiti¢ la Resolucion Administrativa AEMP/023/2011 en fecha 6 de mayo
de 2011 sancionando a la Sociedad con una multa de Bs 328.312, misma que fue
cancelada por PIL ANDINA S.A. y contra la cual se interpuso un recurso jerarquico,
como resultado revocé parcialmente la Resolucion AEMP/023/2011. Actualmente
la Sociedad esta realizando las gestiones para que la Autoridad de Fiscalizacion y
Control Social de Empresas realice la devolucion del importe cancelado.

La Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Empresas — AEMP en fecha 11
de enero de 2013 ha emitido la Resolucién Administrativa RA/AEMP/DTDCDN N°
003/2013 en la cual se pronuncia sobre un proceso Administrativo por conducta
anticompetitiva relativa, descrita en el articulo N° 11, numeral 10 del Decreto Supremo
N° 29519 de 16 de abril de 2008, la resolucion determind que PIL ANDINA S.A. ha
discriminado a los compradores o clientes situados en igualdad de condicion a fin de
establecer ventajas exclusivas para aquellos que destinan el producto al mercado
externo y las empresas que poseen mayor capacidad econdmica y establece precio
diferenciado entre compradores grandes y pequefios en el periodo 2009 — 2011.

La Resolucion Administrativa resolvio en consecuencia sancionar a PIL ANDINA S.A.
con una multa de 9.149.110,58 UFVs (nueve millones ciento cuarenta y nueve mil
ciento diez 58/100 Unidades de Fomento de la Vivienda) que fue pagada en fecha
4 de febrero de 2013 por el valor equivalente a esa fecha de Bs 16.545.801,57,
mediante depdsito en el Banco de Crédito — BCP. Ante el pronunciamiento de esta
resolucion la Sociedad ha interpuesto en contra de ella un recurso de revocatoria
en el entendido de que no existe una valoracion adecuada del consumidor final y el
intermedio, ademas se presentaron todos los argumentos que desvirtian la presunta
practica anticompetitiva.

En fecha 13 de marzo de 2013 mediante Resoluciéon Administrativa RA/AEMP/
DTDCDN N° 020/2013 la AEMP hizo conocer su decision de confirmar a Resolucion
Administrativa RA/AEMP/DTDCDN N° 03/2013. Ante esta situacion PIL Andina S.A.
interpuso un recurso jerarquico en contra de esta resolucion. El recurso jerarquico
conjuntamente con todos los antecedentes han sido remitidos a la Ministra de
Desarrollo Productivo y Economia Plural, la cual ha emitido una resolucion rechazando
el recurso jerarquico.

Una vez agotada la via administrativa de impugnacion (recursos de revocatoria y
jerarquico) se inicio la impugnacion por la via judicial en contra de las Resoluciones
Administrativas RA/AEMP/DTDCDN N° 003/2013 y RA/AEMP/DTDCDN N° 020/2013
de la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Empresas y se inicié un recurso
contencioso administrativo ante el Tribunal Supremo de Justicia con sede en la ciudad
de Sucre.

Los asesores de la Sociedad que estan llevando el caso consideran que existe una
expectativa de resultado positivo en un porcentaje del 90%.
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9. RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

De acuerdo con las disposiciones del Codigo de Comercio y las clausulas de los
compromisos positivos de Programa de Emisién de Bonos de Oferta Privada PIL ANDINA
I, el pago de dividendos estara sujeto:

a) A que la Sociedad tenga constituida una reserva como minimo del 5% de las
utilidades efectivas y liquidas de cada ejercicio, dicha reserva debe constituirse hasta
alcanzar el 50% del capital pagado.

b) Al cumplimiento de los compromisos financieros, positivos detallados en el Programa
de Emisién de Bonos de Oferta Privada PIL ANDINA S.A. - II. “El emisor no realizara
distribuciones de dividendos o cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor
de sus accionistas si: i) las suscripciones de acciones no estuvieran canceladas, y
si es que ii) la Sociedad estuviera frente a un hecho potencial de incumplimiento o
cuando exista un hecho de incumplimiento.”

10. RECLASIFICACIONES

Ciertas cifras de los estados financieros del ejercicio econdmico 2013 han sido
reclasificadas para hacerlas comparativas con las del ejercicio econémico 2014. La
naturaleza de su reclasificacion, los importes reclasificados y las cuentas afectadas se
resumen como sigue:

Las cuentas por cobrar de corto a largo plazo 17.532.577

De activo fijo en curso; a Otras inversiones 30.009.254

11. CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad no tiene contingencias probables
signcativas de ninguna naturaleza.

12. HECHOS POSTERIORES
No se han producido con posterioridad al 31 de diciembre de 2014 y hasta la fecha de

emision de los presentes estados financieros, hechos o circunstancias que afecten a los
mismos.

/]
/
Sr. Oscar Sanchez iel Aguilar C. Lic. MBA Pablo Vallejo R.
Contador Gerente de Administracion Gerente General

Finanzas y Logistica
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