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MENSAJE DEL
PRESIDENTE

A partir del estallido de la crisis de 2008 el sistema financiero internacional ha atravesado un
periodo de ajustes profundos. A pesar de que a fines del 2009 los riesgos por la estabilidad
financiera mundial se atenuaron con la recuperacién de la economia mundial, en la primera
parte de 2010 la crisis fiscal griega -que en la segunda mitad del afio se amplié a Irlanda y
Portugal- comprometié la confianza de los mercados para poder sostener sus economias,
teniendo que apoyarse éstos en fondos millonarios que destiné la comunidad Europea para
sobrellevar sus dificultades. Esto demostré una vez més la fragilidad de algunas economias y la

volatilidad de los mercados financieros cuando aumenta la incertidumbre.

La economia mundial ha registrado una tendencia positiva, luego de la contraccion registrada el

2009, destacando la influencia de China e India entre las economias avanzadas.

El mercado financiero en Bolivia mostré nuevamente un crecimiento en la cartera y en los
depésitos, resaltando ademas que la tendencia de la “bolivianizacién” se ha desarrollado de
manera gradual alcanzando nuevamente niveles historicos, sin embargo, la reactivacion de los
ajustes al tipo de cambio en el dltimo bimestre ha puesto a prueba la preferencia del publico que
fue contrarrestada con medidas que llevaron a cabo las autoridades apoyadas en su regulacién

al sistema financiero.

La recuperacién de los precios de las materias primas que exporta Bolivia favorecié de manera
importante el buen desempeno de la balanza comercial, pese a que los volimenes en algunos

rubros no acompanaron este crecimiento.

El Estado boliviano ha seguido implementando cambios con una importante influencia en la
economia, los mismos que exigen una mayor flexibilidad y dinamismo del sector empresarial

para adecuarse a las demandas del mercado, precautelando la eficiencia productiva y evitando

la amenaza constante en la competitividad con los productos importados.
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Bajo este escenario que propone muchos retos, en la compafia resalta la calidad de gestién
destacada en los ultimos afios, haciendo posible no sélo el crecimiento sostenido de las operaciones,
sino que su interés por incorporar nuevas tecnologias, generar condiciones de empleo digno y
estable a largo plazo; la activa participacion en el mejoramiento de la salud publica y seguridad
alimentaria; las importantes inversiones y, sobre todo, la permanente preocupacion por nutrir a
la familia boliviana con productos de alta calidad, colocan a la industria de alimentos PIL Andina

S.A. como una de las mas importantes del pais.

Respecto a nuestros proveedores de leche cruda se dio continuidad a los programas de ayuda
para mitigar los incrementos en los precios de los insumos agropecuarios en los cuales se ha
observado un elemento especulativo importante, cuidando la economia del consumidor final
para no generar asi un efecto negativo en el continuo crecimiento del consumo lacteo que se ha

venido trabajando exitosamente en los ultimos afos.

El trabajo integrado y el compromiso de todo el equipo humano de la cadena; desde nuestros
distribuidores, pasando por todos los trabajadores, ejecutivos, accionistasy llegando a nuestros
proveedores se reconocen por la preferencia del consumidor, por la calidad y por el aporte
nutricional de nuestros productos.

Es asi que, con satisfaccion, podemos afirmar que estamos honrando nuestro compromiso con
Bolivia y nuestra promesa de seguir trabajando para contribuir por el desarrollo del pais y, sobre

todo, de la familia boliviana.

Vito Modesto Rodriguez Rodfiguez
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
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ANTECEDENTES

Luego de mas de dos ailos de mantener invariable el tipo de cambio en 7.07 Bs./$us (desde el 06
de octubre de 2008), el Banco Central de Bolivia (BCB), el 24 de noviembre de 2010, tomo la
decision de apreciar el boliviano con ligeros ajustes graduales hasta el final de la gestion,
cerrando el periodo en 7.04 Bs/$us. La tasa de inflacion oficial fue del 7.18%, concentrando en el
ultimo trimestre del afio mas del 56% (4.09%), como consecuencia de la escasez de algunos
productos del sector de alimentos y los ajustes registrados en el transporte, que en diciembre
ajusto sus tarifas producto del incremento temporal en los precios de los hidrocarburos que
modificaba el precio de la gasolina en 73%y del diesel en un 83%, ademas de la influencia de los
mercados internaciones que también sufrieron subidas importantes en productos que Bolivia
importa. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) proyect6 un crecimiento estimado del PIB del
4,0% para el 2010, con un preliminar oficial de 3.77% a septiembre, influenciado principalmente
por el sector de hidrocarburos (gas) y mineria.

Las reservas internacionales netas mantuvieron la tendencia creciente que vienen registrando
en los ultimos anos, marcando un crecimiento el 2010 de 1.150 millones de ddlares al cierre del
periodo, consolidando un saldo final de 9.730 millones de ddlares, lo que representa un
incremento del 13.4% superior al 11.11% registrado en la gestion 2009. A pesar de que a fines del
2009 los riesgos por la estabilidad financiera mundial se atenuaron con la recuperacion de la
economia internacional, el 2010 la crisis fiscal en Grecia, Irlanda y Portugal demostré una vez
mas la fragilidad de algunas economias y la volatilidad de los mercados financieros cuando
aumenta la incertidumbre

El sistema financiero gener6 un mayor crecimiento en las colocaciones que en las captaciones
del publico, que cerraron con cifras en $us 5.337 millones y $us 7.597 millones y un crecimiento
del 19.6% y 4.1% respectivamente.

La balanza comercial durante el afo 2010 ha registrado un superdvit, por quinto afo consecutivo,
con un saldo neto de Sus 1.590 millones de ddlares (Exportaciones Sus 6.956 MM e Importaciones
Sus 5.366 MM), que supera en 61% (Sus 604 MM) el registrado en la gestion 2009, manteniendo
una alta concentracion en el sector energético (Gas Natural) y en los minerales.

En el sector lacteo, el principal impacto del entorno econémico desfavorable se registra en el
incremento del precio de los insumos de la mayoria de los componentes en la dieta del ganado,
que se ve agudizado por la escasez de algunos de ellos (derivados del maiz y soya principalmente);
este entorno repercute en fuertes presiones para un incremento de precio del productor de
leche. También se observa que se ha registrado una apreciable tendencia inflacionaria en otros
componentes importantes como el azlcar y la cocoa, entre otros. El aspecto mas favorable ha
sido la recuperacion de los precios internacionales en los derivados de la leche, aspecto que ha

permitido reencauzar la estrategia de expansiéon comercial internacional manteniendo la
prioridad de atender el mercado local.
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LAS OPERACIONES DE
PIL ANDINAS.A.

Alineada con los objetivos corporativos, PIL Andina S.A. ha registrado un importante crecimiento
que ha sido sostenible en los ultimos afios, manteniendo su liderazgo en la industria alimenticia
nacional, aspecto que le ha permitido ser reconocida entre las empresas de mayor venta y aporte
al pais. La compaiiia ha optado por mantener su estrategia de volumen y bajos precios, priorizando
el mayor crecimiento en los volimenes producidos para el mercado interno y controlando el uso
eficiente de los recursos.

En la gestion fiscal Enero - Diciembre 2010 se generaron ventas netas de impuesto por, aproximadamente,
Bs. 1,607 MMy 1.826 MM en ventas brutas, registrando un crecimiento anual cercano al 15.6%, en
relaciéon a la gestion 2009. Estas cifras son alentadoras, considerando el crecimiento de la
economia, y nos permiten reflejar el alto esfuerzo y compromiso de parte de nuestro personal
hacia el logro de los objetivos y retos planteados por la alta direccion.

El Departamento Agropecuario centrd sus esfuerzos en mantener los niveles de acopio de leche en
un ano caracterizado por la peor sequia de la Gltima década. Pese a las adversidades climatolédgicas,
la tasa de crecimiento en volumen fue del 6.15% respecto al 2009, que expresada en litros
corresponde a 38.5 mil litros/dia a nivel nacional, superando los 242 millones en todo el periodo
enero-diciembre. Por otra parte se intensificaron los esfuerzos para mejorar la calidad de la materia
prima mediante el control de los cultivos y procesos para la obtencién de 6000 TM de grano de
soya. Con ello se cumplié con el abastecimiento de nuestras plantas y la exportacién al Peru.

Promedio Diario de Recoleccion Consolidado

Ene-Dic 2004 Ene-Dic 2005 Ene-Dic 2006 Ene-Dic 2007 Ene-Dic 2008 Ene-Dic 2009 Ene-Dic 2010
(BBA 133 140 157 176 176 201 234
124 34 34 Ly} 50 46 51 53
201 247 288 291 328 375 379
TOTAL 368 m 488 518 550 626 665

FUENTE: DEPARTAMENTO AGROPECUARIO - PIL ANDINA S.A.
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La fuerza laboral registra un nimero de 1758 colaboradores, que acompana el crecimiento de las
operaciones y objetivos emprendidos por la direccién, considerando a nuestro personal como un
activo de alto valor para la empresa y asegurando adecuadas condiciones para un trabajo digno.
Estamos convencidos que, de esta manera, también vamos cumpliendo nuestro compromiso con
el pais al generar empleos de calidad sostenibles en el largo plazo.

Fuerza Laboral Consolidada

Prom/01 Prom/02 Prom/03 Prom/04 Prom/05 Prom/06 Prom/07 Prom/08 Prom/09 Prom/10

Administracion 110 69 61 67 74 83 86 90 101 17
Comercializacion 97 90 86 100 235 231 287 339 340 347

310 342 329 485 506 598 669 739 757 788

Eventuales y Terceros 129 272 344 313 203 224 190 196 358 506
TOTAL 646 773 820 965 1018 1136 1232 1363 1556 1758

FUENTE: DEPARTAMENTO DE RECURSOS HUMANOS - PIL ANDINA S.A.
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La relacién con nuestros colaboradores mantiene los principios de equilibrio entre la integridad
y el respeto a los derechos de los trabajadores y el cumplimiento de las obligaciones de los
mismos, coadyuvando al desarrollo de la compafia pese a la dificil coyuntura politica y social.

PIL Andina S.A. ha dado continuidad a los proyectos definidos en concordancia con el alto
compromiso con el pais realizando inversiones durante el 2010 superiores a los Sus 10 MM,
incrementando la capacidad productiva y diversificando la gama de productos, atendiendo
adecuadamente el crecimiento de la demanda e incentivando la adecuada nutricion de la
poblacién boliviana con productos de alta calidad. Estos emprendimientos han permitido

consolidar y sostener con responsabilidad la privilegiada posicion de liderazgo que ocupa
nuestra compaiia desde hace algunos afos en el mercado boliviano.

Activos fijos Brutos

TR e 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 S saRssases
100,000,000
80,000,000

60,000,000

En Délares Americanos

40,000,000

20,000,000

2006 2007 2008 2009 2010

LPZ (BBA QUL —— Linea Total.

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




GESTION EN
PRODUCCION

Durante el periodo fiscal Enero-Diciembre 2010, se han destacado los siguientes avances y logros
dentro la gestion de produccion en cada una de sus areas operativas:

Los volumenes de produccién presentan un incremento del 11.71% en relacién a la gestién 2009,
con un crecimiento del 12.4%y 7.5% en las lineas lacteas y no lacteas, respectivamente.

En el plan operativo se continué con los trabajos de medio ambiente, especializacion de plantas,
incremento de capacidades y reduccion de costos. Se incorporaron nuevas lineas de produccion
y se mejoraron las ya existentes.

El Departamento de Ingenieria ejecuté a nivel nacional varios proyectos, siendo los de mayor
magnitud los relacionados con el incremento de capacidades de recoleccién, proceso y envasado.
Destaca la implementacién de un sistema de alimentacion automatica de cajas plasticas y conteo
de bolsitas de presentaciones pequeiias, mejorando la eficiencia y reduciendo los procesos
manuales de mayor costo y menor precision. También es importante resaltar la instalacion de una
envasadora Tetrapak para presentaciones de 1y 1.5 litros en envase de carton.

Los Departamentos de Control de Calidad e Investigacion y Desarrollo, aportaron de manera
fundamental en el desarrollo de productos y nuevas formulaciones de los ya existentes, para asf
poder ofrecer al consumidor boliviano productos de alto valor nutritivo a un costo razonable.

Memoria 2010
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GESTION
ADMINISTRATIVA
Y FINANCIERA

El Area de Administracion y Finanzas, siguié con el proceso de mejora continua de las operaciones
de la compaiiia generando informacién y realizando gestion en coordinaciéon con las distintas
areas para la reduccion de costos y gastos.

Luego de una evaluacién minuciosa, la Calificadora de Riesgos Fitch Ratings otorgd una
calificacion de AA (Bol) — AA2 (ASFI), la mas alta para una empresa no regulada. Durante el primer
semestre del afio 2010 se cumplié con todos los procedimientos ante la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero (ASFI), la Bolsa Boliviana de Valores (BBV) y la Entidad de Depdsito de Valores
(EDV) quienes aprobaron inscribir a PIL Andina S.A. en el Registro del Mercado de Valores (RMV);
posteriormente se autoriza la inscripcién del Programa de Emisiones denominado “Bonos PIL
Andina” por $us 40.000.000 (Cuarenta Millones de Doélares Americanos) y, finalmente, se aprueba
la primera emision por Bs. 70.000.000 (Setenta Millones de Bolivianos) que fueron colocados en su
integridad el primer dia de ruedo, segun el siguiente detalle:

Series Tasa Nominal Forma de Pago TPP de Colocacion
Serie A 4 afios Bs. 17.500.000 Tasa 4% p.a. Interés semestral y principal al vencimiento 1.90 %
5 afos Bs. 17.500.000 Tasa 5% p.a. Interés semestral y principal al vencimiento 2.33%

Serie C 6 anos Bs. 17.500.000 Tasa 6% p.a. Interés semestral y principal al vencimiento 2.85%
Serie D 7 anos Bs. 17.500.000 Tasa 7% p.a. Interés semestral y principal al vencimiento 3.58 %
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La exitosa emisién y la tasa de colocaciéon son un reflejo de la confianza del mercado en la
empresa lo que avizora mejores perspectivas hacia adelante. Los fondos recaudados en esta
primera emision fueron destinados integramente al recambio de pasivos bancarios.

Durante la gestion 2010 PIL Andina S.A. ha reducido sus obligaciones, entre bancarias y
bursatiles, en Bs. 102,72 millones (Sus 14,59 millones) lo cual ha permitido una consolidacion de
una posicion financiera con mayor holgura, respaldada por indicadores como el indice de
endeudamiento que se redujo de 0.93 a 0.74. Adicionalmente, el manejo eficiente de los
recursos ha permitido mejorar indicadores como la rotacién de dias de inventarios que se redujo
de 68.0a55.3y larotacion de cuentas por cobrar que mejoré de 7.8 a 6.8 dias entre las gestiones
2009y 2010 respectivamente

EVOLUCION GASTOS OPERATIVOS RESPECTO A LAS VENTAS

9.0%
80%
70%
6.0%
50%
40%
3.0%
20%

1.0%

0.0%
Abr01-Mar02  Abr02-Mar03  Abr03-Mar04  Abr04-Dic04  Ene05-Dic05  Ene06-Dic06 Ene07-Dic07  Ene08-Dic08  Ene09-Dic09  Ene10-Dic10

% Gastos Adm. / Ventas netas
9% Gastos Ventas. / Ventas netas

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

Los resultados de la gestiéon 2010 muestran a PIL Andina S.A. consolidando su liderazgo en la
comercializacion de lacteos y logrando mejorar la posicién existente en el mercado. De esta
manera la compafia contintia en el camino de permitir que més bolivianos consuman leche y
tengan una mejor nutricion. Sin embargo, aun falta mucho para desarrollar un mercado de
consumo de lacteos, el cual en la actualidad todavia permanece muy por debajo de los indices
recomendados.

El afio 2010 las ventas comerciales medidas en volumen (Kgr/Litro) alcanzaron un crecimiento
del 13.94%, las categorias que lograron los mayores resultados son:

Linea No Licteos

Leche UHT 15.09 % Agua 42.26 %
Leche en Polvo 21.65% Jugo de Soya 32.84%
Yogurt 22.95% Yogurt de Soya 81.87 %

Por su parte las ventas valoradas en bolivianos, muestran importantes crecimientos en cada
una de las categorias de productos que PIL Andina S.A. comercializa. El resultado general fue
de un crecimiento del 16.16% en las ventas totales, de las cuales 15.76% pertenece a las ventas
comerciales, 6.85% al programa de subsidios de lactancia, 1.65% a desayunos escolares y de
42.63% a exportaciones.

Es importante resaltar que las ventas comerciales
significaron en la gestion 2010 el 74.8% del total,
mientras que los programas sociales
(subsidio de lactancia y desayunos escolares)
representaron el 16.0%; las exportaciones,
considerando el incremento respecto

de la gestion anterior, alcanzaron
solamente el 8.8% del total;

por ultimo el rubro “otros”

participa con 0.4% sobre las ventas.

Con ello se evidencia la importancia
que la gestién dio a la premisa

de atender prioritariamente

al mercado interno y satisfacer

las necesidades de alimentos

de la poblacién boliviana.
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Comprometidos con el objetivo de promover el consumo local de productos lacteos, en la busqueda
de mejorar la nutricién y el cuidado de la salud a través de la prevencién de enfermedades, en esta
gestion se lanz6 la campana conceptual “Leche Madre” comunicando que la leche, en sus
diferentes presentaciones es el alimento completo fundamental para el crecimiento sobre todo
de nifos y jovenes.

En la segunda mitad del afo, se lanzé una campana institucional que remarco la labor que PIL
Andina S.A. viene cumpliendo como empresa comprometida con la alimentacién y el
crecimiento de todos los bolivianos. Se remarcé la labor diaria de la empresa en el campo de la
alimentacién, como generadora de empleo y de desarrollo econémico a nivel nacional.

Por su parte la categoria de jugos de fruta naturales, donde PIL Andina S.A. ha consolidado su
liderazgo, tuvo el apoyo importante de una campafa con temdtica medioambiental de
educacion sobre las aves en peligro de extincidn del territorio boliviano, resaltando lo natural y
ofreciendo atractivos premios a los consumidores. La campana logré superar los objetivos
trazados y mostrar un importante crecimiento del 28%.

La linea de soya, conformada por productos de leche, yogures y jugos con frutas, siguié con su
continuo incremento en ventas, apoyandose en una nueva y creativa campafa que destaca sus
beneficios, la cual se denomind “Soya Milenaria”

Finalmente, se considera que pese a un afilo econémica y socialmente complicado en el pais y el
contexto regional en general, PIL Andina S.A. ha logrado resultados satisfactorios que llevaron al
cumplimiento de los objetivos trazados.

Ventas en Bolivianos 2010 2009 Var (%)
COMERCIAL 1,197,127,402 1,034,114,245 15.76 %
SUBSIDIO 215,816,227 201,971,788 6.85 %
DESAYUNO ESCOLAR 40,898,113 40,235,463 1.65 %
EXPORTACIONES 141,372,400 99,114,988 42.63 %
OTROS 5,871,430 2,943,616 99.46 %
TOTAL GENERAL 1,601,085,572 1,378,380,099 16.16 %
Ventas en Kilos/Litros 2010 2009 Var (%)
COMERCIAL 264,519,043 232,156,233 13.94 %
SUBSIDIO 10,537,740 9,112,967 15.63 %
DESAYUNO ESCOLAR 8,718,362 8,465,023 2.99 %
EXPORTACIONES 9,602,284 9,422,080 1.91%
0TROS 3,067,890 1,713,530 79.04 %
TOTAL GENERAL 296,445,319 260,869,833 13.64 %

Pil Andina S.A. 17
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Informe de Sindicatura

Cochabamba, 25 de febrero de 2011

Senores

JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
PIL ANDINA S.A.

PRESENTE.-

Ref. Informe de Sindicatura - Gestion 2010.-
Sefores Accionistas:

En nuestra calidad de sindicos, y en aplicacién 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 estd referido a la gestion fiscal del 1ro de enero al 31 de
diciembre de 2010 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 en fechas 17 y 18 febrero de 2011 hemos realizado visitas de
inspeccidn a las plantas de PIL ANDINA S.A. ubicadas en Santa Cruz y Cochabamba, por su
importancia y trascendencia, donde se verificé la existencia fisica de bienes, equipos y
maquinarias de la empresa los mismos que se encuentran operando regularmente,
constatandose la alta tecnologia para la industrializacién de los productos.

32) Como parte del proceso de fiscalizacion, hemos sostenido reuniones informativas
y explicativas con el Gerente General de la sociedad Lic. Pablo Fernando Vallejo Ruiz, el Asesor
Legal Dr. Marcelo 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
Pricewaterhouse Coopers SRL, concluimos que los estados financieros reflejan razonablemente
en todo aspecto significativo la situacién 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 2010.

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

Cdrlos Terdzas Montero

SIMDICO POR MAYORIA




Dictamen del
Auditor Independiente

PricewaterhouseCoopers S.R.L.

PRICEWATERHOUSE(COPERS e

Teléfono (591-3) 3364050
Fax (591-3) 3362436
www.pwe.com/bo

31 de enerode 2011

A los Sefores
Directores y Accionistas de PIL ANDINA S.A.
Cochabamba

Hemos examinado el balance general de PIL Andina S.A. al 31 de diciembre de 2010 y 2009, y los
correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de evolucion en el patrimonio neto y de flujo de
efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, asi como las notas 1 a 24 que se acompanan. Estos
estados financieros son responsabilidad de la Gerencia de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre dichos estados financieros basados en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestros exdmenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.
Esas 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 los principios de contabilidad utilizados y las
estimaciones significativas hechas por la Gerencia, asi como también evaluar la presentacién de los
estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable
para nuestra opinion.

En nuestra opinidn, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan razonablemente,
en todo aspecto significativo, la situacion patrimonial y financiera de PIL Andina S.A. al 31 de diciembre de
2010y 20009, los resultados de sus operaciones, la evolucion de su patrimonio neto y su flujo de efectivo
por los ejercicios terminados en esas fechas de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia.

PRICEWATERHOUSECOOPERS S.R.L.

. Sefgio Fischer (Soci
MAT. PROF. N° CAUB - 5206
MAT. PROF. N° CAUSC - 1504
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BALANCE GENERAL

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 2009

(Expresado en bolivianos)

ACTIVO Nota 2010 2009
Bs. (Reexpresado)
ACTIVO CORRIENTE Bs.
Disponible 6 31,328,388 43,564,565
Exigible 7 34,313,342 35,027,018
Cuentas por cobrar empresas relacionadas 8 78,840,209 103,245,097
Otras cuentas por cobrar 9 1,755,167 1,537,229
Inventarios 10 200,008,308 217,074,202
Pagos Anticipados 11 4,676,875 13,951,437
ACTIVO NO CORRIENTE
Activo Fijo Neto 12 587,704,965 614,221,864
Inversiones 468,476 476,694
Intangibles 13 23,048,316 26,450,435
Total del activo 962,144,046 1,055,548,541
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones sociales y fiscales 15 60,007,897 41,463,518 )
Proveedores 16 97,741,863 95,500,998 S
Otras cuentas por pagar 17 32,218,832 32,577,882 §
Cuentas por pagar empresas relacionadas 8 17,890,978 29,258,281 ‘g
o
&
PASIVO NO CORRIENTE g
Obligaciones bancarias 14 113,877,684 291,629,708 7
Bonos por pagar 18 70,000,000 - §
Previsiones 19,747,144 18,215,572 g
8
Total del Pasivo 411,484,398 508,645,959 §
Qo
PATRIMONIO NETO §
Capital pagado 19 436,512,300 436,512,300 2
Ajuste de Capital 41,181,762 41,181,762 5
Reservas 26,239,552 24,064,761 &
Resultados Acumulados 46,726,034 45,143,759 a
Total patrimonio Neto 550,659,648 546,902,582 g
Sr. Oscar Sdnchez Lic. MBA Pablo Vallejo R.
CONTADOR GERENTE GENERAL S
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ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010Y 2009

(Expresado en bolivianos)

Nota 2010 2009
Bs. (Reexpresado)
Bs.
Venta de Productos 1,607,120,649 1,421,082,713
Utilidad Bruta 289,224,016 256,994,892

GASTOS DE OPERACION

Gastos de administracion (48,012,703) (43,758,492)
Gastos de venta (119,592,042) (110,538,753)
Gastos tributarios (51,056,751) (46,614,432)
Resultado de Operaciones 70,562,520 56,083,215

OTROS INGRESOS (EGRESOS)

Ingresos financieros 2,135,866 502,857
Gastos financieros (14,519,138) (27,488,313)
Otros ingresos 21 31,933,497 38,542,885
Otros egresos 21 (17,719,908) (6,213,889)
Resultado por exposicion a la inflacion 1,750,813 3,859,816
Utilidad Antes del Impuesto a las Utilidades 74,143,650 65,286,571
Impuesto a las Utilidades de las Empresas 25% (29,051,698) (21,776,209)

Las notas 1 a 24 que se acompanan, forman parte integrante de este estado.

Sr. Oscar Sanchez
CONTADOR

Lic. MBA Pablo Vallejo R.
GERENTE GENERAL S

Pil Andina S.A. 23



ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO
PORLOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 2009

(Expresado en bolivianos)

CAPITAL

CAPITAL AJUSTE DE TOTAL

SOCIAL CAPITAL CAPITAL
Distribucion de resultados de la gestion 2008
segun decision de la Junta Ordinaria de Accionistas de 26 de febrero de 2009 - - -
Constitucién de la Reserva Legal - - -
Pago de Primas de 2008 o - -
Reexpresion de la distribucion de dividendos y movimientos patrimoniales - (445) (445)

Utilidad del gjercicio

Distribucion de resultados de la gestion 2009
seguin decision de la Junta Ordinaria de Accionistas
de 26 de febrero de 2010, contabilizada en fecha 8 de marzo de 2010 - - -

Constitucion de la Reserva Legal seguin decision de la Junta Ordinaria de Accionistas
de fecha 26 de febrero de 2010, contabilizada en fecha 8 de marzo de 2010. - - -

Reexpresion de la distribucion de dividendos y movimientos patrimoniales - - -

Utilidad del ejercicio i - -

Sr. Oscar Sanchez
CONTADOR

Lic. MBA Pablo Vallejo R.
GERENTE GENERAL >
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RESERVA
RESERVA AJUSTE DE TOTAL RESULTADOS TOTAL
LEGAL RESERVAS ACUMULADOS PATRIMONIO
PATRIMONIALES
- - - (78,616,270) (78,616,270)
4,282,402 195,773 4,478,175 (4,478,175) -
- - - 4,176,516) (4,176,516)
- 9316 9316 2314,119) (2,305,247)
g
- - - 43,510,362 43,510,362 v
- - - (40,622,329) (40,622,329) c
5
2,138,017 36,774 2,174,791 (2,174,791) - §
(=}
= = = (712,557) (712,557) a2
z
g
- - - 45,091,952 45,091,952 [
g
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 2009

(Expresado en bolivianos)

FONDOS PROVENIENTES 2010 2009
DE LAS OPERACIONES Bs. (Reexl%fsesado)
Utilidad neta del ejercicio 45,091,952 43,510,362

AJUSTES PARA RECONCILIAR LA UTILIDAD NETA A LOS FONDOS
PREVISTOS POR LAS OPERACIONES

Depreciacion de activos fijos 83,453,841 83,140,303
Prevision para beneficios sociales 7,417,032 7,827,469
Bajas de activos fijos 9,732,215 -
Amortizacion de intangibles 3,438,948 3,030,645
Ajuste por inflacion y tenencia de bienes (8,350,399) (11,505,710)

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS

Exigible 713,676 7,583,926
Cuentas corrientes empresas relacionadas 24,404,888 (47,779,613)
Realizable 17,065,894 (10,151,635)
Otros activos (246,549) (1,575,035)
Obligaciones sociales y fiscales 18,544,379 (9,370,546)
Proveedores 2,240,865 2,162,815
Otras cuentas por pagar (359,050) 10,369,790
Cuentas por pagar empresas relacionadas (11,367,303) 8,353,730
Pago de primas - (4,176,516)
Pagos anticipados 9,274,562 (5,317,121)
Pago de beneficios sociales (5,888,811) (4,049,726)

FONDOS APLICADOS A ACTIVIDADES DE INVERSION
Activos fijos (64,054,975) (56,119,013)
Total fondos aplicados a actividades de inversion (64,054,975) (56,119,013)

FONDOS ORIGINADOS EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Obligaciones bancarias (172,725,013) 97,052,422
Emision de bonos 70,000,000 =
Pago de dividendos (40,622,329) (78,616,270)
(Disminucion) Aumento neta (o) de disponible (12,236,177) 34,370,277
Disponible al inicio del ejercicio 43,564,565 9,194,288

Sr. Oscar Sanchez
CONTADOR

Lic. MBA Pablo Vallejo R.
GERENTE GENERAL S

Las notas 1 a 24 que se acompanan, forman parte integrante de este estado.




NOTAS A LOS ESTADOS
FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010Y 2009

NOTA 1. CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

PIL Andina S.A. fue creada mediante testimonio de constitucién No. 90, de sociedad anénima por acto Gnico
de accionistas de fecha 5 de septiembre de 1996, suscrita por los sefores: Rolf Kronenberg Meeners en
representacion de la sociedad Gloria S.A., Gonzalo Rojas Herbas y Juan Montaio 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 realizé6 el endoso de la totalidad de acciones de Gloria S.A,, a EMOEM S.A. y
ex trabajadores de PIL, ademds de PROLEC S.A.y LEDAL S.A.

Posteriormente en fecha 22 de marzo de 2004 segun testimonio N° 13 se realizé un incremento de capital
pagado y autorizado por capitalizacién de cuentas patrimoniales, con la siguiente modificacién de sus
estatutos sociales.

En fecha 23 de marzo de 2004 segun Testimonio N° 15/2004 se realizé la Protocolizacién de una minuta de
acuerdo definitivo de fusion por incorporacién de la empresa IPILCRUZ S.A., a PIL Andina S.A., dentro de los
alcances previstos en el Art. 405 del Cédigo de Comercio boliviano y el D.S. 24051 de fecha 29 de junio de
1995, en consecuencia IPILCRUZ S.A. se disuelve 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 son transferidos definitivamente a PIL Andina S.A. a partir del 1° de abril de 2004
con la consiguiente modificacion de escritura y de estatutos de la sociedad incorporante por efecto de un
proceso de reorganizacion de empresas.

El patrimonio de PIL Andina S.A., a ser tomada en cuenta para la fusion:

SOCIOS Capital Pagado Valor Nominal N°de Porcentaje

Bs Bs Acciones Participacion %
EMOEMS.A. 66.030.600 100 660.306 7741%
PROLECS.A. 12.657.000 100 126.570 14,84%
LEDALS.A. 6.570.200 100 65.702 7,70%
TRABAJADORES PIL 41.800 100 418 0,05%

El patrimonio de IPILCRUZ S.A., a ser tomada en cuenta para la fusion:

SOCIOS Capital Pagado Valor Nominal N°de Porcentaje

Bs Bs Acciones Participacion %
EMOEM S.A. 135.426.300 100 1.354.263 99,996%
JORBSA 3.100 100 31 0,002%
RACIEMSA 3.100 100 31 0,002%

135.432.500
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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., es la siguiente:

SOCIOS Capital Pagado Valor Nominal N°de Porcentaje

Bs Bs Acciones Participacion %
EMOEMS.A. 201.456.900 100 2.014.569 91,268%
PROLECS.A. 12.657.000 100 126.570 5,734%
LEDAL S.A. 6.570.200 100 65.702 2,977%
Trabajadores PIL 41.800 100 418 0,019%
JORBSA 3.100 100 31 0,001%
RACIEMSA 3.100 100 31 0,001%

En fecha 19 de abril de 2004 se efectua la inscripcion y registro en FUNDEMPRESA de la fusion de PIL Andina
S.A. e IPILCRUZ S.A., donde se registran los estatutos conforme dispone el articulo 444 del Cédigo de Comer-
cio numeral 1 habiendo cumplido las formalidades.

El Capital Social surge de la suma de los capitales sociales de las empresas fusionadas (PIL Andina S.A. e
IPILCRUZ S.A).

La Sociedad tiene por objeto principal la industrializacién y comercializaciéon de productos lacteos totales
como leche pasteurizada, quesos, yogurt, asi como de otros productos terminados, subproductos y
derivados, pudiendo para tal efecto por cuenta propia, de terceros o asociada a terceros, realizar todos los
actos de comercio inherentes al objeto principal. Asimismo la sociedad podra realizar por cuenta propia o
asociada a terceros tanto en Bolivia como en el extranjero, las actividades de comercializacién, importacion,
exportacion, distribucion, venta en consignacion, agencia mercantil representaciones en general de toda
clase de productos lacteos y mercaderias relacionadas con dicha linea.

En fecha 21 de noviembre de 2008 segtin Testimonio N° 2.454/2008, se registré la modificacion parcial de la
Constitucion y Estatutos de la Sociedad, con la aprobacién del incremento de capital autorizado a
Bs873.024.600 y capital suscrito y pagado por Bs436.512.300 como consecuencia de la capitalizacion de
reservas patrimoniales, ajuste global de patrimonio y reserva para revalto de activos fijos, con lo que se
produjo la emisién de nuevas acciones.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia.

Los saldos del balance general al 31 de diciembre de 2009 y los correspondientes estados de ganancias y
pérdidas, de evolucion del patrimonio neto, de flujo de efectivo y notas aclaratorias por el ano que termind
en esa fecha, estan reexpresados en moneda constante del 31 de diciembre de 2010, para fines de compara-
cion, tomando para ello las variaciones de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV), de acuerdo con lo
establecido en el DS 29387 de 19 de diciembre de 2007 y la Resolucion CTNAC 01/2008 del 12 de enero de
2008 del Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia.




2.1) Ejercicio

De acuerdo a Ley 1606 de 22 de diciembre de 1994 la fecha de cierre de gestion para este tipo de empresas
es el 31 de diciembre de cada afo, el presente informe ha sido elaborado por el ejercicio de 12 meses
comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2010.

2.2) Uso de estimaciones

La preparacion de estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados,
requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan los montos de
activos y pasivos, la exposicion de contingencias a la fecha de los estados financieros, asi como los montos
de los ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones inicialmente
realizadas. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

2.3) Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante, reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacion de conformidad con procedimientos establecidos en la Norma de Contabilidad N° 3,
aprobada por el Colegio de Auditores de Bolivia y disposiciones legales vigentes. Dicha norma fue revisada y
modificada en septiembre de 2007 aprobada mediante resolucion N° CTNAC 01/2007 de fecha 8 de septiem-
bre de 2007. Asimismo en fecha 12 de enero de 2008 segun resolucion N° CTNAC 01/2008 el Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidad aprob6 el cambio del indice a utilizarse a efectos de la reexpresion de
estados financieros a moneda constante a partir del 1° de enero de 2008, de la cotizacién del dolar estadoun-
idense a la cotizacion de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). Sin embargo la aplicacion anticipada es
permitida.

Al respecto la Sociedad ha tomado la determinacion de aplicar la Norma de Contabilidad N° 3 revisada y
modificada de manera anticipada, es decir con efecto al 1° de enero de 2007.

Para las gestiones finalizadas el 31 de diciembre de 2010y 2009, las partidas no monetarias que forman parte
de los estados financieros, fueron actualizadas utilizando como indice de actualizacién a la variacion en el
valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).

La cotizacion de la UFV para la realizacion de los ajustes al 31 de diciembre de 2010, fue de Bs1,56451 por UFV 1.

NOTA 3. PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

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 valuan a los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre de
2010 y 20009. Las diferencias de cambio devengadas fueron imputadas a los resultados del ejercicio en la
cuenta “Diferencia de Cambio” tal como establece la Norma de Contabilidad NC 6 revisada y modificada,
emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad el 8 de septiembre de 2007.

Moneda 2010 2009
Bs por unidad Bs por unidad

Délar estadoun-

idense (US$) 7,04 7,07
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b) Prevision para deudas incobrables

Todas las deudas con morosidad superior a los 180 dias, a partir de la fecha del vencimiento del plazo del
crédito, deberan ser consideradas como incobrables y previsionadas en un 100%. Los castigos de cuentas
incobrables deberan ser autorizados por el Comité de Gerencia y ratificados por el Directorio.

¢) Valuacion de Inventarios

Los productos terminados estan valuados al promedio del costo de produccion.

Los productos semielaborados fueron valuados al valor de los costos incurridos en su produccion, hasta el 31
de diciembre de 2010y 2009.

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

El método utilizado de valuacién de los inventarios es el de promedios ponderados.

d) Seguros anticipados
Las primas por seguros contratados, son amortizadas en el periodo de vigencia de las pélizas.

e) Activo fijo

Los activos fijos terrenos, edificios, maquinaria e instalaciones, vehiculos, muebles y enseres, equipos de
computacién, herramientas y equipos de laboratorio se exponen a los valores resultantes de un revalto
técnico practicado por un perito independiente al 30 de septiembre de 2008 actualizados al 31 de diciembre
de 2008. Las adiciones posteriores, estan valuadas a su costo de adquisicion de la fecha de compra actualiza-
das.

El mayor valor determinado por el perito al 31 de diciembre de 2008 asciende a Bs175.496.542
(reexpresados) se expone como parte del activo fijo identificdndose por separado en el médulo de activo fijo
del costo originalmente registrado.

Los saldos del activo fijo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fueron reexpresados considerando lo mencio-
nado en la nota 2.3 anterior.

La depreciacion del activo fijo es calculada sobre el método de linea recta y de acuerdo con la vida util
restante de cada bien determinada en el revaltio técnico antes mencionado.

Los gastos de mantenimientos, reparaciones y mejoras que no extienden la vida util de los bienes son
registrados en los resultados del ejercicio en el que se incurren.

f) Inversiones

Las inversiones estdn constituidas en su integridad por certificados de aportacion en las Cooperativas
Telefénicas, COMTECO, COTEL y COTAS contabilizadas al valor de adquisicién y fueron en funcién de la
variacion del tipo de cambio del boliviano respecto del délar estadounidense.

g) Derecho llave

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

h) Prevision para indemnizaciones

La prevision para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo devengado al
cierre de cada ejercicio. Segun disposiciones legales vigentes (D.S. 110 de fecha 1° de mayo de 2009),
transcurridos los 90 dias de antigtiedad en su empleo, el personal ya es acreedor a la indemnizacién, equiva-
lente a un mes de sueldo por afo de servicio, incluso en los casos de retiro voluntario.

En fecha 26 de mayo de 2010 el gobierno promulgo el DS 522 el cual tiene por objeto establecer el proced-
imiento para el pago obligatorio del quinquenio en el sector privado, a solo requerimiento de la trabajadora

o trabajador. Este pago no implica la interrupcion de la relacion laboral, en consecuencia la trabajadora 6 el
trabajador que accede a este beneficio, no pierde su antigtiedad para efecto de sus derechos con relacién al
bono de antigliedad y derecho a vacaciones.




i) Patrimonio neto

La Resolucion CTNAC 01/2008 de 11 de enero de 2008, acuerda que a partir del 1 de enero de 2008, para el
ajuste por inflacion se utilice la Unidad de Fomento a la Vivienda, mientras no se cuente con un indice
General de Precios oficial y de emisién diaria, dando la posibilidad de realizar el ajuste en forma anticipada
en la gestion 2007, opcion adoptada por PIL Andina S.A. A partir de la vigencia de la norma antes mencio-
nada, el “Ajuste de Capital” se expone junto a su correspondiente cuenta de capital. El ajuste del resto de las
cuentas patrimoniales (excepto los resultados acumulados, que se ajustan en la misma cuenta) se registra en
la cuenta “Ajuste de reservas patrimoniales”.

La Sociedad actualiza los resultados acumulados desde el inicio de la gestién hasta el momento de la
distribucion de dividendos.

j) 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 gestién para constituir un Fondo de Reserva Legal hasta
cubrir el 50% del Capital Pagado.

k) Resultado del ejercicio

Hasta la gestion terminada el 31 de diciembre de 2009, la Sociedad determinaba el resultado de cada
ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacion. Los rubros individuales del estado de ganancias y
pérdidas fueron reexpresados a moneda de cierre.

A partir de la gestién contable que inicia el 1 de enero de 2010, la politica de actualizacién de los rubros
individuales del estado de ganancias y pérdidas fue modificada, segtin se describe en la nota 5 siguiente.

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

1) Ganancias o pérdidas de cambio

Las ganancias o pérdidas de cambio provenientes de la cancelacion de partidas monetarias y no monetarias
denominadas en moneda extranjera o del ajuste de tales partidas por variaciones en el tipo de cambio
después de su registro inicial, se reconocen como ingreso o gasto del ejercicio en el cual surgen y se incluyen
en la cuenta del estado de ganancias y perdidas y “Ajuste por diferencia de cambio”.

m) Impuesto sobre las utilidades de las empresas
El impuesto sobre las utilidades de las empresas se determina sobre la base de la utilidad imponible para
fines tributarios.

La Sociedad ha procedido a la contabilizacion de este impuesto, considerando el Pronunciamiento de
Auditoria y Contabilidad N° 41 (PAC 41) del Colegio de Auditores de Bolivia vigente a partir del 28 de febrero
de 2001. Esta situacion tiene efecto sobre el resultado del ejercicio, puesto que adopta el método para
contabilizar el IUE registrando en cuenta de gasto con abono a una cuenta de pasivo, el cual es regularizado
en la gestion siguiente de acuerdo al esquema contable establecido en dicho pronunciamiento.

El articulo 77 de la ley 843 (Texto ordenado a diciembre de 2004 actualizado a diciembre de 2005) establece
que este impuesto anual una vez pagado, sera considerado como pago a cuenta del impuesto a las transac-
ciones a partir del mes de posterior a aquel en que se cumplié con la presentacion de la declaracion jurada
hasta su total agotamiento o hasta que se cumplié con la presentacion de la declaracion jurada hasta su total
agotamiento o hasta que se produzca un nuevo vencimiento, el que fuere primero.
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NOTA 4. ADMINISTRACION DE RIESGOS

i) Riesgo de crédito
La Sociedad no tiene una concentracion significativa en riesgo de crédito, sin embargo, tiene politicas que
aseguran que las ventas de productos seran cobradas.

i) Riesgo de liquidez

La Sociedad posee politicas de tesoreria tendientes a mantener fondos suficientes para hacer frente a sus
obligaciones, asi como disponer facilidades financieras adecuadas. Dichas politicas son complementadas a
través de un estricto seguimiento a las cobranzas. Debido a la naturaleza dindmica de los negocios de la
Sociedad, las politicas de tesoreria se definen con el objetivo de mantener flexibilidad en el financiamiento,
a través del acceso a lineas de crédito.

iii) Riesgo de tasa de interés

La Sociedad financia sus operaciones a través de la obtencion de préstamos bancarios, que tienen tasas de
interés fijas y variables. La Sociedad no posee activos financieros que estén expuestos al riesgo de tasa de
interés.

iv) Riesgo de tipo de cambio
La Sociedad financia sus operaciones a través de la obtencién de préstamos bancarios en bolivianos por lo
que no se encuentra expuesta al riesgo cambiario.

NOTA 5. CAMBIOS EN LA POLITICA CONTABLE

La Sociedad determina los resultados del ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacion. A partir de
la gestion contable que inicia el 1 de enero de 2010, no se ajustan los ingresos y gastos individualmente, pero
se registra un ajuste global en la cuenta “Ajuste resultado por exposicion a la inflacion”. Este procedimiento
no altera el resultado del ejercicio y no origina una distorsion significativa en los rubros individuales de dicho
estado.

NOTA 6. DISPONIBLE

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010 2009
Bs (Reexpresado) Bs

Caja 9.783 1.017.171
Bancos moneda nacional 22.331.192 30.327.707
Bancos moneda extranjera 8.987.413 12.219.687

NOTA 7. EXIGIBLE

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010 2009
Bs (Reexpresado) Bs

Clientes terceros 38.968.782 38.003.385
Prevision para incobrables (4.655.440) (2.976.367)
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NOTA 8. CUENTAS POR COBRARY POR PAGAR
EMPRESAS RELACIONADAS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Cuentas por cobrar 2010 2009

Bs (Reexpresado) Bs
Gloria S.A. 32.136.430 38.978.952
Algarra S.A. 4.755 35.490
Lecheria Andina S.A. 1.768.914 1.538.781
Empresa Oriental de Emprendimientos S.A. 44.498.413 62.455.382
Racionalizacién Empresarial S.A. 198.394 106.108
Cemento Sur 128.137 130.384
Trupal S.A. 105.166 -
Cuentas por pagar 2010 2009

Bs (Reexpresado) Bs
Gloria S.A. 9.174.287 24.236.537
Empresa Oriental de Emprendimientos S.A. - 4.241
Racionalizacion Empresarial S.A. = 2.294.800
Yura S.A. 88.770 1.742.692
Trupal 8.607.601 968.178
Dividendos por pagar 20.320 11.833

NOTA 9. OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010 2009

Bs (Reexpresado) Bs

Cuentas por cobrar a accionistas y personal 158.131 196.921
Otras cuentas por cobrar 1.597.036 1.340.308
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NOTA 10. INVENTARIOS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Mercaderias

Productos terminados
Productos semielaborados
Materias primas

Envases y embalajes
Suministros diversos
Existencias por recibir
Subcontratacion

Provision por obsolescencia

NOTA 11. PAGOS ANTICIPADOS

2010
Bs

4.769.005
46.244.026
7.758.242
39.461.315
55.820.825
41.891.990
7.234.779
(51.324)
(3.120.550)

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Gastos diferidos D/C

Seguros pagados por adelantado

Alquileres anticipados
Anticipo para viajes
Fondos a rendir varios
Anticipos al personal

IT pagado por adelantado

NOTA 12. ACTIVO FIJO NETO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Terrenos
Edificios
Maquinarias e instalaciones

Traspaso

2010
Bs

6.253
4.296.651
12.302
7318
342.147
12.204

2009

(Reexpresado) Bs

8.850.512
85.044.281
6.979.055
35.031.095
36.053.241
39.974.574
8.003.009
(52.223)
(2.809.342)

2009

(Reexpresado) Bs

3.357
4.140.011
12.518
9.737
1.727.984
12.652
8.045.178

2010

Valor del Depreciacion Importe Neto
Activo Acumulada Bs

Bs Bs
83.836.414 = 83.836.414
170.413.986 (12.532.780) 157.881.206
418.539.748 (128.899.350) 289.640.398
672.790.148 (141.432.130) 531.358.018




Traspaso

Vehiculos

Muebles y enseres
Equipos de computacion
Herramientas

Equipos de laboratorio
Activo fijo en curso

Terrenos

Edificios

Magquinarias e instalaciones
Vehiculos

Muebles y enseres

Equipos de computacién
Herramientas

Equipos de laboratorio
Activo fijo en curso

2010

Valor del Activo
Bs

672.790.148

21.567.168
10.524.499
6.296.929
44.055.235
4.047.025
12.622.305

Depreciacion
Acumulada
Bs
(141.432.130)

(9.725.515)
(2.591.165)
(4.279.285)
(24.078.500)
(2.091.749)

2009 (Reexpresado)

Importe Neto
Bs

531.358.018

11.841.653
7.933.334
2.017.644

19.976.735
1.955.276

12.622.305

Valor del Activo
Bs

70.143.848
157.250.787
379.267.434

18.818.768

9.345.792
5.754.090
47.681.826
3711711
24.759.170

NOTA 13. INTANGIBLES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010y 2009 es la siguiente:

Derecho de llave
Software y aplicaciones

Derecho de llave
Software y aplicaciones

Depreciacion
Acumulada
Bs

(6.516.168
(68.389.207
(5.059.976,
(1.391.510
(2.497.841
(17.447.798
(1.209.062

2010

Importe Neto
Bs

70.143.848
150.734.619
310.878.227
13.758.792
7.954.282
3.256.249
30.234.028
2.502.649

24.759.170

Valor del Activo
Bs

51.656.438
8.021.770

Amortizacion
Acumulada
Bs
(29.245.140)
(7.384.752)

2009 (Reexpresado)

Importe Neto
Bs

22.411.298
637.018

Valor del Activo
Bs

51.656.386
8.043.172

Amortizacion
Acumulada
Bs
(26.693.134)
(6.555.989)

Importe Neto
Bs

24.963.252
1.487.183
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NOTA 14. OBLIGACIONES BANCARIAS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010 2009
Bs (Reexpresado) Bs

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

D 301-13388 - 637.995
D 301-13537 - 26.004.931
D 301-13536 4.182.012 30.815.493
Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

60105895989 53.197.045 79.526.246
Banco Nacional de Bolivia S.A.

10303219/05 10.004.927 24.451.644
Banco BISA

518206 - 13.900.719
526590 10.455.000 22.263.514
526587 10.455.000 24.822.888
Banco Ganadero S.A.

1002524 22.689.200 35.025.558
Banco Econémico S.A.

10013087 707.000 9.999.671
10013089 - 5.755.206
Banco Union S.A.

182713 - 10.582.416
208198 2.187.500 7.843.427

Banco de Crédito de Bolivia S.A., operaciéon N° D301-13388, la deuda original ascendia a
Bs10.455.000, con un plazo de 18 meses, con interés del 5,5% anual, pagaderos en dos cuotas fijas, préstamo
cancelado durante la gestién 2010.

Banco de Crédito de Bolivia S.A., operacion N° D301-13537, la deuda original ascendia a
Bs27.880.000, con un plazo de 48 meses, con interés del 5,75% anual, durante al vigencia del primer afio (12
meses), a partir del segundo afio y durante la vigencia del crédito se aplicard la tasa del 5,5% anual, con
periodos de amortizacion trimestral, doce meses de gracia a capital cancelado Unicamente intereses,
préstamo cancelado durante la gestion 2010.

Banco de Crédito de Bolivia S.A., operacion N° D301-13536, la deuda original ascendia a
Bs41.820.000, con un plazo de 60 meses, con interés del 5,75% anual durante los primeros 12 meses. A partir
del segundo afio con una tasa del 5,75% anual, periodo de amortizacion trimestral. En fecha 22 de abril de
2010 se suscribié un addendum modificando la tasa de interés al 4% anual, durante dos afos

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. operacién N° 60105895989 la deuda original ascendia a
Bs90.610.000 con un plazo de 120 meses€on-interés-del5%-anuala-partirdel-primer-afio-se-aplicata-tasa

TRE + (5,4%), con periodos de amortizacion anual. En fecha 23 de agosto de 2010 se renegocio la tasa de
interés, considerando un interés fijo del 3,99% anual.




. Banco Nacional de Bolivia S.A., operacion N° 10303219/05 la deuda original ascendia a
Bs28.585.506 con un plazo de 10 afos, con interés del 4%, periodo de amortizacion semestral. En fecha 10 de
febrero de 2010 se renegocio las condiciones, estableciendo un nuevo plan de pagos (20 cuotas iguales de
Bs3.257.232 mensuales, que corresponden a capital, interés y cargos financieros).

Banco BISA operaciéon N° 518206 la deuda original ascendia a Bs13.661.102 con un plazo de 5
anos, con interés del 4,6% anual, a partir del segundo afo se aplicara la tasa TRE + (4,5%) con periodos de
amortizacion trimestral, préstamo cancelado durante la gestion 2010.

. Banco BISA operacién N° 526590 la deuda original ascendia a Bs27.880.000 con un plazo de 10
anos, con interés del 4,6% anual (adendum), periodo de amortizacién trimestral. En fecha 20 de mayo de
2010 de renegociaron las condiciones de la siguiente manera: i) tasa de interés fija anual 4% y ii) a partir del
noveno trimestre y hasta su pago total devengard interés anual variable sobre saldo, equivalente la TRE +
(4,5%).

. Banco BISA operacion N° 526587 la deuda original ascendia a Bs24.395.000 con un plazo de 7
anos, con interés del 4,6% trimestral, a partir del segundo afo se aplicara la tasa TRE + (4,5%), con periodo de
amortizacion trimestral. En fecha 20 de julio de 2010 se renegociaron las condiciones de la siguiente manera:
i) tasa de interés fija del 4%y ii) a partir del noveno trimestre y hasta su pago total devengard un interés anual
variable equivalente la TRE + (4,5%).

. Banco Ganadero S.A., operaciéon N° 1002524 la deuda original ascendia a Bs41.820.000, con un
plazo de 54 meses, con interés del 6% (adendum), periodo de amortizacion trimestral En fecha 5 de abril de
2010 se renegociara las condiciones, bajando la tasa de interés al 3,9%.

. Banco Econdmico S.A., operacién N° 10013087, la deuda original ascendia a Bs14.140.000, con un
plazo de 54 meses, con interés del 6% anual a partir del segundo afo se aplicard la tasa TRE + (5,5%), con
periodos de amortizacion semestral. En fecha 19 de abril de 2010 se renegociaron las condiciones: i) tasa de
interés anual fija del 4% durante los doce primeros meses ii) a partir de decimo tercer mes devengara un
interés variable que es la TRE mds un margen constante del 4%.

. Banco Economico S.A. operacion N° 10013089, la deuda original ascendia a Bs7.070.000, con un
plazo de 5 afios, con interés del 6% a partir del segundo afio se aplicara la tasa TRE + (5,5%), con periodos de
amortizacion semestral, préstamo cancelado durante la gestién 2010.

Banco Unién S.A. operacion N° 182713 la deuda original ascendia a Bs26.000.000, con un plazo de
5 afos, periodo de amortizacion trimestral, con interés del 9,37% los primeros 12 meses, a partir del décimo
tercer mes devengara un interés variable que es la TRE mas un margen constante del 4,5%.

. Banco Union S.A., operacién N° 208198 la deuda original ascendia a Bs8.750.000 con un plazo de
5 aios, con interés del 5%, periodo de amortizacion trimestral. En fecha 24 de agosto de 2010 se renego-
ciaron las condiciones: i) tasa de interés fija del 3,4% durante los primeros 24 meses, ii) a partir del mes 25 una
tasa variable que representa a la TRE mds un margen constante del 5%.
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NOTA 15. OBLIGACIONES SOCIALES Y FISCALES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010y 2009 es la siguiente:

2010

Bs

Debito fiscal IVA 8.901.243
Impuesto a las transacciones 4.646.789
Impuesto al consumo especifico 522.855
Impuesto sobre las utilidades de las empresas 29.051.698
Retencién de impuestos 277.411
Administradora de fondo de pensiones 604.131
Seguro de salud 378.207
Provivienda 93.152
Impuestos municipales 3.739.054
Bonos y otros por pagar 5.991.013
Primas por pagar 5.796.329
Dietas por pagar 6.015

NOTA 16. PROVEEDORES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010y 2009 es la siguiente:

2010

Bs

Proveedores de leche cruda 519.343
Anticipo a proveedores de leche (32.218.832)
Proveedores 105.770.530
Productores de leche 23.670.822

NOTA 17. OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010

Bs

Intereses por pagar 1.110.527
Primas de emision bonos (ingreso diferido) 9.363.562
Depositos en garantia 13.488
Recursos recibidos por subsidio 342,994
Otras cuentas por pagar diversas 6.515.897
Entradas de mercaderias EM/RF 7.811.584
Retenciones varias 26.877

Productos en custodia 7.033.903

2009
(Reexpresado) Bs

8.983.587

433.665
21.776.209
398.006
540.971
350.858
87.325
3.212.690
404.335
5.267.918
7.954

2009
(Reexpresado) Bs

5.264.307
(33.871.968)
109.371.371

14.737.288

2009
(Reexpresado) Bs

3.521.111

10.675
856.157
14.866.948
7.151.158
148.408
6.023.425




NOTA 18. BONOS POR PAGAR

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

2010
Corriente No Corriente Total
Primera emisiéon Bonos PIL Andina S.A. (1) - 70.000.000 70.000.000
(1) La Junta General Extraordinaria de Accionistas de PIL ANDINA S.A. celebrada en la ciudad de

Cochabamba en fecha 27 de noviembre de 2009, aprobé el Programa de Emisiones, de acuerdo a lo
establecido en el Codigo de Comercio y en la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos,
seguin consta en la respectiva Acta.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de PIL ANDINA S.A. celebrada en la ciudad de Cochabamba en
fecha 23 de marzo de 2010, determiné 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 Resolucién ASFI, N° 054/2010 de fecha 20 de enero de 2010, se inscribié 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 inscribio el Programa de
Emisiones de Bonos PIL ANDINA en el RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-PEB-PIL-
007/2010.

Las caracteristicas del “Programa de emision de Bonos PIL ANDINA', corresponde a:

- Monto del programa: US$40.000.000

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

- Plazo de programa: 1080 dias calendario computable desde el dia siguiente habil de notificada
de Resolucién de la ASFI, que autorice e inscriba el Programa de Emisiones en el RMV de la ASFI.

- Plazo de colocacion primaria: Ciento ochenta (180) dias calendarios, computables a partir de la
fecha de emision establecida por el Emisor y sefialada en la autorizacion de la ASFl para la Oferta Publica y la

inscripcion de la correspondiente Emision que forme parte del Programa de Emisiones, en el RMV de la ASFI.
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Mediante comunicado de fecha 23 de junio de 2010 y cite ASFI/DSV/R-61534/2010, la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero de Bolivia (ASFI), autoriza la inscripcion de la primera emisién denomi-
nada “Bonos PIL ANDINA S.A. emision 1" comprendida en el programa de emisiones de Bonos PIL ANDINA
S.A., siendo la caracteristicas principales de la primera emisién:

- Monto del programa: US$40.000.000

- Monto de la emision: Bs70.000.000

= Moneda: Bolivianos

- Tipo de valores a emitirse: Bonos obligacionales redimibles a plazo fijo.
- Precio de colocaciéon: Minimamente a la par del valor nominal.

= Tipo de interese: Nominal, anual y fijo

- Fecha de emision: 28 de junio de 2010

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

- Periodicidad del pago de interés: La periodicidad de pago de intereses de las series “A’,“B’, “C"y
“D" serd cada 180 dias.

- Plazo de colocacion primaria: El plazo de colocacion primaria de los Bonos PIL ANDINA -
EMISION 1 es de ciento ochenta (180) dias calendarios, computables a partir de la fecha de emisién
establecida por el Emisor y sefialada en la autorizacion de la ASFI para la Oferta Publica y la inscripcion de
los Bonos en el RMV de la ASFI.

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

- Forma de pago de interese y capital: En el dia de vencimiento de cupdn o bono: el capital y los
intereses correspondientes se pagaran contra la presentacion de la identificacion respectiva en base a las
lista emitida por la Entidad de Depésito de Valores. A partir del dia siguiente hébil de la fecha de
vencimiento de cada cupodn; el capital y los intereses correspondientes se pagaran contra la presentacion
del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas
legales vigentes aplicables.

- Garantia: Quirografaria de la Sociedad, lo que significa que la Sociedad garantiza las Emisiones
de Bonos dentro del Programa de Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferen-
ciada y solo 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.

- Forma de colocacién primaria, procedimiento de colocacién y mecanismo de negociacion:
Mercado primario Bursétil 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 Anotacién en Cuenta a cargo de la Entidad de Dep6sito 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:

Series Monto Valor Plazo Cantidad Tasa Fecha Clave
Bs Nominal series valores Vencimiento Pizarra
N 17.500.000 1.000 1440 17.500 4%  07/06/2014  PIL-1-N1A-10
"B" 17.500.000 1.000 1800 17.500 5%  02/06/2015 PIL-1-N1B-10
"C" 17.500.000 1.000 2160 17.500 6%  27/05/2016 PIL-1-N1C-10
"D 17.500.000 1000 2520 17.500 7%  22/05/2017  PIL-1-N1D-10

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

a) Relacion de Endeudamiento “RDP” < 1,5
b) Relacion de cobertura del servicio de la deuda “RCS” > 1,2

Al 31 de diciembre de 2010 los son los siguientes:

a) Relacién de Endeudamiento = 0,75
b) Relacion de cobertura del servicio de la deuda = 65
NOTA 19. CAPITAL PAGADO

El capital autorizado de la Sociedad es de Bs873.024.600 dividido en 8.730.246 acciones con un valor
nominal de Bs100 cada una. El capital pagado al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de Bs436.512.300.

La composicién accionaria al 31 de diciembre de 2010y 2009 es la siguiente:

Capital Pagado N° Valor Porcentaje

Bs Acciones Nominal Participacion

Bs %

EMOEM S.A. 398.395.100 3.983.951 100 91,26778%
PROLECS.A. 25.029.800 250.298 100 5,73404%
LEDAL S.A. 12.994.000 129.940 100 2,97678%
Trabajadores PIL 82.800 828 100 0,01898%
RACIEMSA 5.300 53 100 0,00121%
JORBSA 5.300 53 100 0,00121%

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de Bs126,15 y
Bs125,29 (Reexpresado), respectivamente.
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NOTA 20. IMPUESTO SOBRE LAS UTILIDADES
DE LAS EMPRESAS

a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

La Sociedad estd sujeta al Impuesto sobre las Utilidades de Empresas (IUE) a la tasa del 25% sobre la utilidad
impositiva. La utilidad impositiva se determina tomando la utilidad neta contable determinada de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados y efectuando ajustes determinados por la Ley
impositiva y sus reglamentos.

La Sociedad ha determinado la utilidad neta imponible del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010y
2009, mediante la actualizacion de los estados financieros utilizando como indice de actualizacion a la
variacion del valor en la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad constituyé una provision para el IUE por pagar de Bs29.051.698 con
cargo a la cuentas Impuesto a las Utilidades de las Empresas - IUE del ejercicio (gasto) por Bs29.051.698.

b) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas - Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana, deberan retener
y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas - Beneficiarios del Exterior aplicando una tasa del

12,5% sobre el monto total acreditado, pagado o remesado.

La distribucion de utilidades de la Sociedad o el pago de intereses en beneficio de sus accionistas o relaciona-
das del exterior se encuentran alcanzados por este impuesto.

NOTA 21. OTROS INGRESOS Y OTROS EGRESOS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010y 2009 es la siguiente:

Otros Ingresos 2010 2009

Bs (Reexpresado)Bs
Ingreso por compensacion tributaria 29.307.336 36.610.778
Ingresos diversos no operativos 357.928 781.630
Otros ingresos extraordinarios 105.093 160.217
Ingresos extraordinarios 732.299 2
Recuperacion de ejercicios anteriores 1.430.841 990.256
Otros Egresos 2010 2009

Bs (Reexpresado)Bs
Costo neto de enajenacion de inversiones 325.813 68.048
Pérdidas neta por baja de activos 1.273.743 3.373
Resultados de ejercicios anteriores 134.686 1.185.039
Multas y recargos - 622
Participacion de los trabajadores (prima) 5.606.163 4.956.807
Bono compromiso gestiéon 2009 5.555.669 =

Bono compromiso gestiéon 2010 4.823.834 =
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NOTA 22. OPERACIONES CON EMPRESAS RELACIONADAS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2010y 2009 es la siguiente:

Otros Ingresos 2010
Compra Bs Venta Bs
GLORIA S.A.
Producto terminado 43.576.000 97.493.317
EMOEM S.A.
Servicios 439.350 -
RACIEMSA
Servicios 1.535.000 -
TRUPAL
Bienes 79.949.000 -
LECHERIA ANDINA
Productos Terminados - 1.512.256
2009 (Reexpresado)
Compra Bs Venta Bs
GLORIA S.A.
Producto terminado 44.340.323 99.203.350
EMOEM S.A.
Servicios 447.056 -
RACIEMSA
Servicios 1.561.924 -
TRUPAL
Bienes 81.351.305 -
LECHERIA ANDINA
Productos Terminados - 1.538.781
NOTA 23. CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad no posee contingencias significativas que representen un
pasivo posible y que no hayan sido contabilizadas.
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NOTA 24.
HECHOS POSTERIORES Y ASPECTOS RELEVANTES

A la fecha de emisién de los estados financieros, no hubo hechos posteriores al 31 de diciembre
de 2010 que afecten los estados financieros a esa fecha.

Si bien a la fecha de emisién de los estados financieros no hay hechos posteriores conocidos que
afecten los mismos, a titulo informativo se mencionan los siguientes hechos:

a) En fecha 1 de marzo de 2010, la Sociedad recibié la orden de fiscalizacion N° 00100FE00008
del Servicio de Impuestos Nacionales a través de la cual se comunica el inicio de una fiscalizacién
de los impuestos IVA, IT e IUE de la gestion 2007. A la fecha esta fiscalizacién estéd en curso y no
es posible determinar los resultados de la misma.

b) En fecha 19 de enero de 2011, la Sociedad recibi6 la nota AEMP/DES/DTFVCOC/042/2011
emitida por la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Empresas a través de la cual se
comunica el inicio de una fiscalizacién de la informacién legal, financiera y contable correspon-
diente a las gestiones 2006, 2007, 2008, 2009 y 2010. A la fecha, esta fiscalizacién no ha comen-
zado y no es posible determinar los resultados de la misma.

Sr. Oscar Sanchez
CONTADOR

Lic. MBA Pablo Vallejo R.
GERENTE GENERAL >
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