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GLOSARIO 

A efectos del Prospecto Marco y este Prospecto Complementario, los términos definidos a continuación tendrán los siguientes significados: 

ASFI: Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero, que es la Institución que a la fecha ha asumido las funciones y atribuciones de control y supervisión de las actividades 
económicas de valores y seguros. 

BBV: Bolsa Boliviana de Valores S.A., lugar donde se inscribirá y colocará cada una de las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones 

Bs o Bolivianos: Moneda de curso legal en Bolivia. 

CAINCO: Cámara de Industria, Comercio, Servicios y Turismo de Santa Cruz. 

CAT: Certificado de Acreditación de Titularidad, emitido por la EDV, que tiene por objeto acreditar la titularidad de uno o más valores anotados en cuenta perteneciente a una misma 
serie y emisión. 

Compañía: Industrias de Aceite S.A. 

Comunidad Andina de Naciones: Conjunto de órganos e instituciones de la Comunidad Andina que tiene como finalidad permitir una coordinación efectiva entre sí para 
profundizar la integración subregional andina, promover su proyección externa y robustecer las acciones relacionadas con el proceso de integración. 

Día: Un día calendario, vale decir los días corridos incluidos los sábados, domingos y feriados.  

Día Hábil: Corresponde a los días laborables que no incluyen a los días sábados, domingos y feriados reconocidos por Bolivia 

Dólares o US$: Moneda de curso legal en los Estados Unidos de América. 

EDV: Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A., entidad encargada de la custodia, registro y administración de Valores, así como de la liquidación y compensación de las 
operaciones realizadas con los Valores objeto de depósito.  

Emisión: Emisión de Bonos comprendida en el Programa de Emisiones de Bonos IASA. 

Emisor: Entendida como la sociedad por acciones que previo cumplimiento a los requisitos establecidos por leyes bolivianas procederá a la Oferta Pública de Bonos. 
Particularmente para este Programa de Emisiones, es la empresa Industrias de Aceite S.A. 

Empresa: Industrias de Aceite S.A. 

Empresa(s) Calificadora(s) de Riesgo: Son las empresas debidamente autorizadas e inscritas en el Registro de Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisión del Sistema 
Financiero y contratadas por el Emisor para emitir una calificación sobre el riesgo derivado de los Instrumentos a emitirse. 

Empresas Vinculadas: aquellas entidades que, jurídicamente independientes, mantienen vínculos patrimoniales, de propiedad, de administración o responsabilidad crediticia que, 
en base a indicios razonables y suficientes, permitan presumir, salvo prueba en contrario, que las actuaciones económicas y/o financieras de las mismas, están dirigidas por un solo 
interés o por un conjunto de ellos, o que existan riesgos financieros comunes en los créditos que se les otorga o respecto de los Valores que emitan.  

Fecha de Colocación: Es la fecha en la cual se asignan los Bonos a las personas naturales o jurídicas que van a adquirir la condición de Tenedores de  Bonos y el compromiso de 
pagar todo o parte de su precio según corresponda, de acuerdo con el resultado del Mecanismo de Colocación de los Bonos. 

FINO: Industrias de Aceite S.A. 

HA: Hectárea. 

Hi-Pro: Harina de soya o girasol con alto contenido de proteína (high protein). 

IASA: Industrias de Aceite S.A. 

Know how: asistencia o metodología de trabajo aplicada a sus métodos de trabajo. 

M: Miles 

MM: Millones 
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Modalidad "a mejor esfuerzo": Aquella operación por la cual el suscriptor se obliga a efectuar la colocación de los valores materia de la operación, empleando la misma diligencia 
que las personas emplean ordinariamente en sus propios negocios y sin mediar compromiso alguno de adquisición o suscripción del remanente de valores no colocados.  

PDF: Planta Don Felipe 

Prospecto Complementario: Es el documento complementario al prospecto marco que se elabora para cada emisión dentro de un programa de emisiones de bonos y que 
contiene las condiciones específicas y particulares de cada una de las emisiones que no se encuentran contempladas en el correspondiente prospecto marco. 

Registro del Mercado de Valores (RMV): es el registro público de la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero que tiene por objeto inscribir a las personas naturales y 
jurídicas, emisiones, valores, actividades u otros participantes del Mercado de Valores, así como proporcionar al público en general la información que lo conforma con la finalidad 
de contribuir a la toma de decisiones en materia financiera en el Mercado de Valores y promover la transparencia del mercado. 

Representante Común de Tenedores de Bonos: Intermediario entre el Emisor y los titulares de los Bonos acorde a lo establecido en el artículo 655 del Código de Comercio 
boliviano.  

Sociedad: Industrias de Aceite S.A. 

Tenedores de Bonos: Personas naturales o personas jurídicas que figuren como propietarios de los Bonos en los registros de la Entidad de Depósito de Valores. Son los 
legitimados para ejercer los derechos políticos y económicos correspondientes a los Bonos. 

TM: Tonelada métrica 

UFV: Unidad de Fomento a la Vivienda. 
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1. RESUMEN DEL PROSPECTO 

1.1. Resumen de las Condiciones y Características de la Oferta 

Denominación de la Emisión: Bonos IASA – Emisión 2 

Tipo de Valores a emitirse dentro de la Emisión de Bonos: Los valores a emitirse dentro de esta emisión de bonos serán bonos obligacionales y 
redimibles a plazo fijo. 

Moneda de la Emisión: Bolivianos 

Monto de la Emisión: Bs70.000.000 (setenta millones 00/100 bolivianos) 

Valor Nominal: Bs1.000.000,00 (Un millón 00/100 bolivianos) 

Precio Mínimo de Colocación: El precio mínimo de colocación de los Bonos IASA – Emisión 2 será su valor nominal. 

Número de series, Monto y Número de Bonos de cada Serie: La presente Emisión tendrá una sola serie por un monto de Bs70.000.000 (setenta millones 
00/100 bolivianos).  La Serie Única estará conformada por setenta (70) Bonos. 

Tipo de Interés y Tasa Nominal de Interés: Los Bonos IASA – Emisión 2 devengarán un interés nominal, anual y fijo de 9,65% anual. 

Fecha de Emisión y Plazo de los Bonos: Los bonos de la Serie Única de esta Emisión de Bonos tendrán un plazo de dos mil 
quinientos veinte (2.520) días calendarios a partir del 13 de noviembre de 2009.   

Cronograma de Amortización de Capital y Pago de Intereses: La amortización de capital se realizará a partir del quinto cupón (Cupón 5), cada ciento 
ochenta (180) días calendarios, en diez (10) cuotas iguales equivalentes al diez por ciento 
(10%) del capital.  Los intereses se representarán mediante catorce (14) cupones y se 
pagarán al vencimiento de éstos, cada ciento ochenta (180) días calendarios a partir de la 
fecha de emisión.   

   Plazo Intereses Capital Total 
Cupón Fecha (Días) (Bs) (Bs) (Bs) 

1 12-May-10 180 48.250,00  -   48.250,00  
2 08-Nov-10 180 48.250,00  -   48.250,00  
3 07-May-11 180 48.250,00  -   48.250,00  
4 03-Nov-11 180 48.250,00  -   48.250,00  
5 01-May-12 180 48.250,00  100.000,00  148.250,00  
6 28-Oct-12 180 43.425,00  100.000,00  143.425,00  
7 26-Apr-13 180 38.600,00  100.000,00  138.600,00  
8 23-Oct-13 180 33.775,00  100.000,00  133.775,00  
9 21-Apr-14 180 28.950,00  100.000,00  128.950,00  
10 18-Oct-14 180 24.125,00  100.000,00  124.125,00  
11 16-Apr-15 180 19.300,00  100.000,00  119.300,00  
12 13-Oct-15 180 14.475,00  100.000,00  114.475,00  
13 10-Apr-16 180 9.650,00  100.000,00  109.650,00  
14 07-Oct-16 180 4.825,00  100.000,00  104.825,00  

  Total 458.375,00  1.000.000,00  1.458.375,00  
 

Forma, lugar y plazo para la amortización del Capital y pago de los intereses: La amortización de capital se realizará de acuerdo con el Cronograma de Amortización de 
Capital y Pago de Intereses.  Los intereses se representarán mediante cupones y se 
pagarán al vencimiento de éstos.  En un plazo no mayor a diez (10) días calendarios y no 
menor a un (1) día calendario antes de las fechas de vencimiento, la Sociedad realizará una 
publicación en un medio de prensa de circulación nacional, informando a los Tenedores de 
Bonos que se realizarán los pagos correspondientes de capital e intereses. 

La amortización de capital y el pago de intereses serán realizados por Credibolsa S.A. 



2  │  Industrias de Aceite S.A.  

Agencia de Bolsa filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., en sus oficinas ubicadas en la 
Calle Heriberto Gutierrez N° 2323, Zona Sopocachi de la ciudad de La Paz. 

Forma de circulación de los Bonos: Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos serán emitidos a la orden. 

Forma de Representación de los Bonos: Mediante anotación en cuenta en el Sistema de Registro de la EDV. 

Garantía: Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos están respaldados a través de la 
garantía quirografaria de la Sociedad, en los términos y alcances establecidos por el Código 
Civil. 

Convertibilidad: Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos no serán convertibles en 
acciones. 

Destino de los Fondos: Según lo aprobado por los accionistas de la Sociedad, el destino específico de los fondos 
recibidos por la Sociedad producto de la colocación de cada Emisión de Bonos será definido 
por el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad, sujeto a las 
limitaciones aprobadas en el marco del destino general aprobadas por la Junta General de 
Accionistas. 

El producto final de la colocación de los Bonos de esta Emisión será empleado para la 
cancelación de deuda bancaria.  El detalle de las obligaciones a ser canceladas se 
encuentra en el punto 3. Razones de la Emisión y Destino de los Fondos de este Prospecto 
Complementario. 

Redención Anticipada: Una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) días calendarios computables 
a partir de la fecha de emisión, la Sociedad podrá realizar redenciones parciales anticipadas 
de los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos.  Cualquier determinación de 
redimir anticipadamente los bonos deberá ser adoptada por el Gerente General y el Gerente 
Administrativo Financiero de la Sociedad.  Toda determinación de redimir anticipadamente 
los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos deberá ser comunicada como 
Hecho Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Común 
de Tenedores de Bonos. 

La redención anticipada de los bonos de esta Emisión se realizará a través de los siguientes 
mecanismos: 

� mediante sorteo de bonos a ser redimidos 
� mediante compras realizadas por la Sociedad en el mercado secundario. 

Procedimiento de Colocación Primaria: Bursátil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 

Modalidad de Colocación: A mejor esfuerzo 

Mecanismo de Negociación: La Emisión estará inscrita y se negociará en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 

Plazo de Colocación: El plazo máximo para la colocación de la emisión de Bonos será de ciento ochenta (180) 
días calendario, computables a partir de su fecha de emisión. La Sociedad podrá pedir 
ampliación del referido plazo, conforme a las normas legales aplicables. 

Leyes Aplicables: Las leyes de Bolivia. 

1.2. Información Resumida de los Participantes 

Emisor: Industrias de Aceite S.A., sociedad anónima abierta constituida y existente bajo las leyes de 
Bolivia, con domicilio legal en Carretera al Norte, Km 6 ½ s/n, Santa Cruz, Bolivia. Su 
número de teléfono es (591 (3) 344 – 3000 y su número de fax es 591 (3)  344 – 3020. 
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Agente Estructurador: Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., con domicilio 
en Calle Heriberto Gutierrez N°2323 zona de Sopocachi. Su número telefónico es (591) 
(2330444 int 2684-2682-2211)  y su número de fax es (591)2444076. 

Agente Colocador: Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A. con las 
generales de ley citadas anteriormente. 

Representante Común de Tenedores de Bonos: Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. con domicilio en la Av. Camacho Nº 1448, 
Edifico del Banco Mercantil Santa Cruz S.A., Segundo Piso, La Paz – Bolivia.  

Agente Pagador: Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A. con las 
generales de ley citadas anteriormente. 

1.3. Información legal y resumida de la Emisión de Bonos y del Emisor 

1.3.1. De la Emisión de Bonos 

� La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A., celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 29 de enero de 2009, aprobó el Programa de 
Emisiones de Bonos IASA, de acuerdo a lo establecido por el Código de Comercio, por la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, según consta en la 
respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio 
No. 548/2009, de fecha 3 de marzo de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 10 de marzo de 2009 bajo el No. 00127897 del 
libro No 10. 

� La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A., celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 16 de junio de 2009, ratificó la determinación de los 
accionistas de la Sociedad de realizar un Programa de Emisiones de Bonos y aclaró y modificó algunas de las condiciones del Programa y de los bonos comprendidos dentro 
del mismo, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica 
Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 1821/2009, de fecha 29 de junio de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 3 de julio 
de 2009 bajo el No.00128413 del libro No 10. 

� La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A., celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 30 de julio de 2009, modificó algunas de las 
condiciones del Programa y de los bonos comprendidos dentro del mismo, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 de la 
ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 2255/2009, de fecha 3 de agosto de 2009, inscrita en el Registro de 
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 19 de agosto de 2009 bajo el No.00128609 del libro No 10. 

� La Junta General Extraordinaria Accionistas de IASA, celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 1 de octubre de 2009, ratificó la revocatoria de las Declaraciones 
Unilaterales de Voluntad protocolizadas a través de los Testimonios 1236/2009 y 1237/2009 y autorizó al Gerente General y al Gerente Administrativo Financiero de manera 
expresa para que procedan a dejar estos documentos sin efecto legal, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaría de Fe Pública No. 33 de la ciudad 
de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 2929/2009, de fecha 1 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio 
administrado por FUNDEMPRESA en fecha 6 de octubre de 2009 bajo el No. 00128797 del libro No 10.   

� La Junta General Extraordinaria Accionistas de IASA, celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 22 de octubre de 2009, aclaró el alcance de la delegación de facultades 
relacionadas con el Programa de Emisiones de Bonos IASA y de las emisiones comprendidas dentro del Programa, de manera que quede claramente establecido que el 
Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero pueden suscribir, revocar, modificar, complementar o aclarar todos los documentos relacionados con el Programa de 
Emisiones de Bonos IASA y con las emisiones comprendidas dentro del mismo, así como también realizar todos los trámites y gestiones necesarios para su registro y 
autorización, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaría de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica 
Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 3325/2009, de fecha 22 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 26 de 
octubre de 2009 bajo el No. 00128957 del libro No 10.   

� Industrias de Aceite S.A. procedió a efectuar la Declaración Unilateral de Voluntad para los Bonos IASA – Emisión 2 dentro del Programa de Emisiones de Bonos IASA, en 
cumplimiento a lo establecido por el artículo 650 del Código de Comercio y lo establecido por la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos, según consta en el documento, 
protocolizado ante la Notaría de Fe Pública N° 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Isabel Villarroel Rojas, mediante Testimonio N° 3341/2009 
de fecha 23 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 27 de octubre de 2009 bajo el Registro N° 00128965 del Libro 
de Registro N° 10. 

� Industrias de Aceite S.A. procedió a efectuar una enmienda a la Declaración Unilateral de Voluntad para los Bonos IASA – Emisión 2 dentro del Programa de Emisiones de 
Bonos IASA, según consta en el documento, protocolizado ante la Notaría de Fe Pública N° 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Isabel 
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Villarroel Rojas, mediante Testimonio N° 3455/2009 de fecha 30 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 6 de 
noviembre de 2009 bajo el Registro N° 00129003 del Libro de Registro N° 10. 

1.3.2. Del Emisor 

� En la ciudad de La Paz, el 20 de julio de 1954 se constituyó como una sociedad anónima, la empresa Industrias de Aceite S.A., mediante Instrumento Público No. 359 del 20 
de julio de 1954, protocolizado ante Notario de Fe Pública No. 2 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo del señor Julio C. Romero.  

� El 31 de julio de 1978 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide adecuar a la sociedad al nuevo Código de Comercio y modificar parcialmente sus 
Estatutos. Dicha adecuación fue protocolizada mediante Testimonio No. 620 de fecha 03 de octubre de 1978 ante Notario Público de Primera Clase No. 2 del Distrito Judicial 
de Santa Cruz, a cargo de la señora Maria Luisa Lozada B.  

� El 12 de diciembre de 2000 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado y suscrito a Bs. 254.400.000 
(Doscientos cincuenta y cuatro millones cuatrocientos mil Bolivianos) y el capital autorizado a Bs. 300.000.000 (Trescientos millones de Bolivianos). Como consecuencia de 
dicho aumento se modifica el artículo 4 de los Estatutos mediante el Instrumento Público No. 48 de 18 de enero de 2001.  

� El 27 de marzo de 2003 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas , los accionistas determinaron aclarar al Segundo Testimonio del Instrumento N° 620 de fecha 
03 de octubre de 1978, rectificando la fecha de constitución de la sociedad por la correcta 20 de julio de 1954 y el objeto social de la sociedad  a ese año por el correcto 
“dedicarse a la industria de aceites comestibles y derivados”. Dicha Acta ,fue protocolizada mediante el Instrumento Público No. 308/2003 de fecha 24 de abril de 2003 ante la 
Notaria de Fe Publica No. 2 del Distrito Judicial de Santa Cruz, a cargo de la Dra. Maria Luisa Lozada B. 

� El 29 de marzo de 2003 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron: (i) la transferencia de 63.600 acciones de propiedad del Sr. Calixto 
Romero Guzmán a favor de la empresa Urigeler International, (ii) la transferencia de 61.056 acciones de propiedad de la empresa Corporación Génesis a favor de la empresa 
Urigeler International y (iii) la transferencia de 2.544 acciones de propiedad de Corporación Génesis a favor de Birmingham Merchant S.A..  La nueva composición de 
accionistas de la empresa estaría conformada por: Trident Investment Corporation, propietaria de 63.600 acciones, Birmingham Merchant S.A., propietaria de 2.544 acciones, y 
Urigeler International S.A., propietaria de 188.256 acciones. 

� El 5 de abril de 2006, mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron ampliar la duración de la empresa hasta el 2031.  Dicha Acta fue 
protocolizada mediante el Instrumento Público No. 126/2006 de fecha 12 de mayo de 2006 ante la Notaria de Fe Publica No. 44 del Distrito Judicial de Santa Cruz, a cargo de 
la Dra. Lilia Gladys Flores. 

1.4. Restricciones y Limitaciones a las que se sujeta IASA 

� Compromisos Positivos y Negativos de IASA: Se encuentran detallados en las secciones 2.4.1 y 2.4.2 del Prospecto Marco, respectivamente, así como en los documentos 
legales que respaldan la Emisión. 

� Compromisos Financieros: Se encuentran detallados en la sección 2.4.3 del Prospecto Marco y en la sección 2.3.3. de este Prospecto Complementario, así como en los 
documentos legales que respaldan la Emisión. 

� Arbitraje: Se encuentra descrito en la sección 2.9 del Prospecto Marco, así como en los documentos legales que respaldan la Emisión. 

� Protección de Derechos: Se encuentra descrito en la sección 2.8 del Prospecto Marco, así como en los documentos legales que respaldan la Emisión. 

1.5. Información Financiera 

La información financiera resumida que se presenta en esta sección fue obtenida de los estados financieros de Industrias de Aceite S.A. en las fechas y para cada uno de los 
períodos indicados en esta sección.  La información presentada deberá leerse conjuntamente con los estados financieros de la Sociedad y las notas que los acompañan y está 
íntegramente sometida por referencia a dichos estados financieros.  El resumen financiero presentado en esta sección deberá leerse conjuntamente con el análisis financiero 
presentado en la Sección 8 de este Prospecto Complementario y el análisis financiero presentado en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos IASA.  Los estados 
financieros por la gestión cerrada al 30 de junio de 2007 han sido auditados por Delta Consult Ltda., miembro de Grant Thornton.  Los estados financieros del Emisor al 30 de junio 
de 2008 han sido auditados por Ruizmier, Rivera, Peláez, Auza S.R.L., firma miembro de KPMG International.  Los estados financieros de la gestión cerrada al 30 de junio del 2009 
y por el periodo comprendido entre el 1 de julio y el 31 de agosto de 2009 han sido auditados por el Auditor Interno de la Sociedad, registrado en el Colegio de Auditores de Bolivia. 

Debido a que los Estados Financieros que corresponden a las gestiones terminadas al 30 de junio de 2008, 30 de junio de 2009, y al periodo comprendido entre el 1 de julio de 
2009 y el 31 de agosto de 2009 se elaboraron de acuerdo a las normas contables locales N° 3 y N° 6, salvo reexpresión elaborada para el efecto, éstos no son comparables con los 
Estados Financieros de gestiones anteriores.  Como consecuencia, los cuadros comparativos presentados en esta sección y los incluidos en los anexos de este Prospecto 
Complementario presentan la información financiera de la Sociedad a valores históricos para las gestiones cerradas al 30 de junio de 2008 y 2009 y para el periodo comprendido 
entre el 1 de julio de 2009 y el 31 de agosto de 2009.  Los estados financieros para la gestión cerrada al 30 de junio de 2007 han sido reexpresados según las normas contables 
locales N° 3 y N° 6.  . 

A continuación se presenta un resumen con las principales cuentas del Balance General.  La sección 8 de este Prospecto Complementario presenta un análisis de los estados 
financieros, evaluando los principales cambios en la posición financiera del Emisor. 
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Cuadro No. 1: Resumen Comparativo del Balance General 

 

El Activo Total de IASA, entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009 se redujo de Bs 1.504,3 millones a Bs 1.451,6 millones.  Durante este periodo, el Activo Corriente se 
redujo de Bs 1.269,9 millones a 1.146,4 millones, principalmente como consecuencia de una reducción en las cuentas por cobrar de la Sociedad, mientras que el valor del Activo 
No Corriente se incremento de Bs 234,4 millones a Bs 305,2 millones, como resultado de las inversiones realizadas por la Sociedad en silos de acopio en la localidad de El Pailón y 
de los ajustes del valor del activo fijo en función a las variaciones en el valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).  Como resultado de estas variaciones, se modificó la 
estructura de activos se modificó y los activos corrientes pasaron de representar el 84,4% del activo total al 30 de junio de 2008 a representar el 79,0% del activo total al 30 de junio 
de 2009.  Al 31 de agosto de 2009, el activo total de la Sociedad tuvo un valor de Bs 1.460,7 millones, resultado de ligeros incrementos tanto en el activo corriente como también en 
el activo no corriente. 

El Pasivo Total de IASA, entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, se incrementó.  El Pasivo Corriente, que es utilizado por la Sociedad para financiar el capital de 
trabajo requerido para la compra de materia prima durante los periodos de cosecha, está conformado por Obligaciones Financieras y Cuentas por Pagar.  El pasivo corriente de la 
sociedad se incrementó de Bs 878,6 millones a Bs 965,4 millones entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, como consecuencia de una mayor necesidad de capital de 
trabajo de la Sociedad.  El Pasivo No Corriente de la Sociedad, que represente una porción muy pequeña del pasivo total se incrementó ligeramente de Bs 5,8 millones a Bs 7,2 
millones durante este mismo periodo.  Al 31 de agosto de 2009, el pasivo total de la Sociedad alcanzó Bs 962,9 millones.  Entre el 1 de julio de 2009 y el 31 de agosto de 2009, el 
pasivo no corriente se incrementó a Bs 7,6 millones, mientras que el pasivo corriente de la Sociedad se redujo a Bs 955,4 millones. 

El Patrimonio de la Sociedad se redujo entre junio de 2008 y junio de 2009, ya que durante este periodo los accionistas de la Sociedad determinaron revertir el saldo de la cuenta 
aportes por capitalizar y distribuir estos recursos como dividendos, junto con las utilidades de la gestión cerrada al 30 de junio de 2008.   

A continuación se presenta un resumen con las principales cuentas del Estado de Ganancias y Pérdidas.  La sección 8 de este Prospecto Complementario presenta un análisis de 
los estados financieros, evaluando los principales cambios en la posición financiera del Emisor. 

Cuadro No. 2: Resumen Comparativo del Estado de Ganancias y Pérdidas 

 

Las Ventas Netas de la Sociedad se redujeron de Bs 1.494,0 millones al 30 de junio de 2008 a Bs 1.480,4 millones al 30 de junio de 2009.  Durante la gestión cerrada al 30 de junio 
de 2008, la Sociedad acopió, procesó y vendió un mayor volumen de semilla de girasol y un menor volumen de grano de soya que en años anteriores.  Este cambio fue como 

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Activo Corriente 961,7 1.269,9 1.146,4 1.150,5
Activo no Corriente 244,7 234,4 305,2 310,2

Total Activos 1.206,5 1.504,3 1.451,6 1.460,7

Pasivo Corriente 682,9 878,6 965,4 955,4
Pasivo no Corriente 69,0 5,8 7,2 7,6
Total Pasivo 751,9 884,5 972,6 962,9

Patrimonio 454,6 619,8 479,0 497,8

Industrias de Aceite S.A.

Resumen Comparativo del Balance General

(En millones de Bolivianos)

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Ventas netas 1.082,2 1.494,0 1.480,4 336,8

Costo de ventas (854,2) (1.170,6) (1.202,5) (279,3)

Resultado Bruto 228,0 323,4 277,9 57,5

Utilildad Operativa 51,3 144,1 80,6 17,2

Utilidad neta del año 52,4 155,8 46,6 17,3

Industrias de Aceite S.A.

Resumen Comparativo del Estado de Ganancias y Pérdidas

(En millones de Bolivianos)
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resultado de una mala cosecha de soya y una excelente cosecha de girasol en el departamento de Santa Cruz, como consecuencia de las inundaciones durante ese año.  Durante 
la gestión cerrada al 30 de junio de 2009, los volúmenes de acopio, producción y venta de grano de soya vuelven a sus niveles históricos, representando una mayor porción del 
volumen total procesado que la semilla de girasol.  Como consecuencia, las ventas netas se reducen ligeramente con relación a la gestión anterior, ya que los precios de los 
productos derivados de la soya son menores a los precios de los productos derivados del girasol.  El Costo de Ventas de la Sociedad se incrementó entre el 30 de junio de 2008 y 
el 30 de junio de 2009, lo cual se tradujo en un Resultado Bruto menor.  Estos cambios son también resultado de haber acopiado, producido y vendido un mayor volumen de grano 
de soya durante esta última gestión, producto que tiene un menor margen que la semilla de girasol.  Al 31 de agosto de 2009, las ventas netas de la Sociedad alcanzaron Bs 336,8 
millones y el resultado bruto fue de Bs 57,5 millones.  

La Utilidad Neta de Industrias de Aceite S.A. se redujo de Bs 155,8 millones en la gestión terminada el 30 de junio de 2008 a Bs 46,6 millones en la gestión terminada el 30 de junio 
de 2009.  Los resultados logrados en la gestión terminada al 30 de junio de 2009 son considerados excepcionales y no se anticipa que se repitan de manera regular en el futuro. La 
utilidad neta a junio del 2009 se redujo por los mismos factores que están resaltados en el análisis de la utilidad bruta. Adicionalmente el impacto del ajuste por inflación fue mayor 
porque afectó pasivos mayores sujetos a este ajuste.  En el periodo entre julio de 2009 y agosto de 2009 la utilidad neta alcanzó Bs 17,3 millones.  

A continuación se presenta un resumen con los principales Índices Financieros.  La sección 8 de este Prospecto Complementario presenta un análisis de los índices financieros, 
evaluando los principales cambios en la posición financiera del Emisor. 
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Cuadro No. 3: Resumen Comparativo de los Principales Indicadores Financieros 

 

El Margen Neto de Industrias de Aceite S.A. se redujo entre las gestiones terminadas el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009.  Durante la gestión terminada al 30 de junio 
de 2008, la coyuntura favorable de precios a nivel internacional permitió a la Sociedad mejorar su margen bruto y, consecuentemente, su margen neto.  Los niveles de rentabilidad 
logrados en esta última gestión son considerados excepcionales y no se anticipa que se repitan de manera regular en el futuro. La utilidad neta a junio del 2009 se redujo por los 
mismos factores que están resaltados en el análisis de la utilidad bruta. Adicionalmente el impacto del ajuste por inflación fue mayor porque afectó pasivos mayores sujetos a este 
ajuste. 

Durante el periodo entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, el Rendimiento del Patrimonio (ROE) y el Rendimiento del Activo (ROA) se redujeron.  Estos 
indicadores disminuyen a junio 2009 por las razones comentadas en el Margen Neto 

La Razón Corriente expresa la relación relativa entre los activos corrientes y los pasivos corrientes de la empresa.  Al 30 de junio de 2008, la Sociedad tenía una razón corriente de 
1,4, lo cual significa que el valor de los activos corrientes de la Sociedad superaba el monto del pasivo corriente que mantenía la Empresa en 1,4 veces.  La razón corriente se 
reduce a 1,2 veces al 30 de junio del 2009, producto de la utilización de fondos para la construcción de los silos de acopio en la localidad de El Pailón y para el pago de dividendos. 
En el periodo de julio 2009 a agosto 2009 la razón corriente se mantiene en 1,2 veces.  

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Indices de Rentabilidad

Margen Neto 4,8% 10,4% 3,2% -
(Utilidad Neta/Ingresos por Ventas) (%)

Rendimiento del Patrimonio (ROE) 11,5% 25,1% 9,7% -
(Utilidad Neta/Patrimonio) (%)

Rendimiento del Activo (ROA) 4,3% 10,4% 3,2% -
(Utilidad Neta/Total Activos) (%)

Indices de Liquidez

Razon Corriente 1,4 1,4 1,2 1,2
(Activo corriente/Pasivo Corriente) (Veces)

Prueba Ácida 1,3 1,3 1,0 1,0
((Disponibilidades+Cuentas por Cobrar+Inventarios)/Pasivo Corriente (Veces)

Índices de Endeudamiento y Solvencia

Razon Deuda Capital 1,7 1,4 2,0 1,9

(Total Pasivo/Total Patrimonio) (Veces)
Proporcion Deuda a Corto Plazo 90,8% 99,3% 99,3% 99,2%

(Pasivo Corriente/Total Pasivo) (%)
Razón Patrimonio a Total Activo 37,7% 41,2% 33,0% 34,1%

(Patrimonio/Total Activo) (%)
Índice de Cobertura de Interés 2,6 5,3 3,3 2,5

((Utilidad Operativa+Gastos Financieros)/Gastos Financieros) (Veces)

Índices de Actividad y Eficiencia

Rotación de Inventarios 2,0                         2,0                   1,6                   -

(Costo de Ventas/Promedio de Inventarios) (Veces)
Rotación de Cuentas por Cobrar 3,5                         3,7                   4,5                   -

(Ventas Netas/Promedio de Cuentas por Cobrar) (Veces)
Eficiencia Operativa 8,2% 12,5% 5,7% -

(Efectivo Generado por Actividades de Operación/Ventas Netas) (%)

Industrias de Aceite S.A.

Resumen Comparativo de los Principales Indicadores Financieros
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La Prueba Ácida es un cálculo rápido de la capacidad de la empresa para cumplir con el pago de deuda.  La prueba ácida expresa la relación entre los activos de rápida realización 
(efectivo, valores negociables y cuentas por cobrar) y los pasivos corrientes.  La prueba ácida constituye un indicador más severo que la razón corriente respecto de la capacidad de 
la empresa de cumplir con el pago de sus deudas de corto plazo.  En el caso particular de IASA, se toman en cuenta para el cálculo de este indicador las disponibilidades, cuentas 
por cobrar e inventarios.  Estos últimos son considerados activos de rápida realización, ya que los granos de soya y girasol, así como también las harinas y aceites crudos derivados 
de éstos son commodities sujetos a negociación a través de bolsas de productos.  El comportamiento de la prueba ácida es similar al de la razón corriente, con reducciones entre el 
30 de junio de 2008 y el 30 de junio del 2009.  Este comportamiento se produce por las mismas razones expuestas en el párrafo anterior.  Es importante señalar que al 30 de junio 
del 2009, periodo en el cual este indicador presenta su nivel más bajo, la Sociedad tendría la capacidad de cumplir con el pago de todos sus pasivos corrientes utilizando sus 
activos de rápida realización.  En el periodo de julio 2009 a agosto 2009 la prueba ácida se mantiene constante. 

Por su parte, la Razón Deuda Capital muestra cuántas veces mayor que el patrimonio son los pasivos de la Sociedad.  Durante el periodo entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de 
junio del 2009, los pasivos pasan de representar 1,4 veces el valor del patrimonio a representar 2,0 veces el valor del patrimonio.  Este incremento es consecuencia de la reducción 
en el valor del patrimonio una vez pagados dividendos y por la deuda adicional requerida por las mayores necesidades de capital de trabajo. En el periodo de julio 2009 a agosto 
2009 la razón deuda capital disminuye debido a un incremento del patrimonio debido a las utilidades acumuladas. 

La Proporción de Deuda a Corto Plazo muestra la porción del pasivo total que representa el pasivo corriente.  Entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, la proporción 
de deuda de corto plazo de la Sociedad se mantiene en 99,3%. En el periodo julio a agosto del 2009 esta proporción tiene una ligera variación que no es considerada relevante. 

La Razón Patrimonio a Total Activo mide la proporción de los activos totales que pueden ser proporcionados o reclamados por los accionistas de la empresa.  Durante el periodo 
comprendido entre el 1 de julio de 2008 y el 30 de junio del 2009, la Sociedad realizó la distribución de utilidades a través del pago de dividendos, por lo cual la razón patrimonio a 
total activo se redujo a 32,4%. En el periodo de julio 2009 a agosto 2009 esta razón aumenta a 34,1% debido a un incremento del patrimonio debido a las utilidades acumuladas 

El Índice de Cobertura de Interés se redujo entre las gestiones cerradas al 30 de junio de 2008 y 2009.  Este indicador, alcanzó un nivel de 5,3 veces al 30 de junio de 2008 como 
consecuencia de la coyuntura favorable de precios a nivel internacional, que permitió a la Sociedad mejorar su margen bruto y, consecuentemente, su utilidad operativa.  Los 
niveles de este indicador en esa gestión son considerados excepcionales y no se anticipa que este indicador mantenga este nivel de manera regular en el futuro.  Al 30 de junio del 
2009, el índice de cobertura de interés fue de 3,3 veces. 

La Rotación de Inventarios establece la relación entre el volumen de productos vendidos y los inventarios.  La rotación de inventarios entre las gestiones cerradas el 30 de junio 
de 2008 y el 30 de junio de 2009 bajó de 2,0 a 1,6.  Este incremento fue resultado de demoras en algunos embarques por retrasos de los barcos contratados para transportarlos, lo 
que se tradujo en inventarios mayores al 30 de junio de 2009. 

La Rotación de Cuentas por Cobrar expresa la relación entre las ventas a crédito de la empresa y sus cuentas por cobrar, y la frecuencia con la cual se cobraron las cuentas por 
cobrar durante la gestión.  Entre las gestiones cerradas el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, la rotación de cuentas por cobrar se incrementa de 3,7 veces a 4,5 veces.  
Este comportamiento refleja la disminución de las cuentas por cobrar al 30 de junio de 2009, producto de los retrasos en los embarques durante el mes de junio de 2009, pues los 
embarques de meses anteriores ya se habían cobrado.  

La Eficiencia Operativa expresa la relación entre el efectivo generado por actividades de operación y las ventas netas de la empresa. Entre junio de 2008 y junio de 2009 se 
reduce la eficiencia operativa de 12,5% a 5,7%.  El nivel de este indicador logrado en la gestión cerrada al 30 de junio de 2008 es considerado excepcional y no se anticipa que se 
repita de manera regular en el futuro. En el período terminado en junio 2008 se reflejaron altas utilidades producto de los mejores precios internacionales y un buen manejo de la 
cobertura en la Bolsa de Chicago.       

1.6. Factores de Riesgo 

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisión de invertir en los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos IASA deberán considerar 
cuidadosamente la información presentada en este Prospecto Complementario, sobre la base de su propia situación financiera y sus objetivos de inversión.  La inversión en los 
bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como internos a Industrias de Aceite S.A. que podrían afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversión. 

Los riesgos e incertidumbres descritos a continuación podrían no ser los únicos que enfrenta el Emisor.  Podrían existir riesgos e incertidumbres adicionales actualmente no 
conocidos por el Emisor.  Adicionalmente, no se incluyen riesgos considerados actualmente como poco significativos por el Emisor.  Hay la posibilidad de que dichos factores no 
conocidos o actualmente considerados poco significativos afecten el negocio del Emisor en el futuro. 

La sección 4 de este Prospecto Complementario presenta una explicación respecto a los siguientes factores de riesgo que afectan al Emisor:  

� Factores de Riesgo relacionados con Bolivia 
- Riesgo País o Riesgo Estructural 
- Riesgo de los Controles del Tipo de Cambio y las Fluctuaciones Cambiarias 
- Riesgo de Devaluación 
- Riesgo de Variación de Tasas de Interés 



Industrias de Aceite S.A.  │  9 

- Riesgo de Implementación de Restricciones a las Exportaciones 
� Factores de Riesgo relacionados al Emisor 

- Riesgo de Variación en el Precio de Materias Primas 
- Riesgo de Tipo de Cambio 
- Riesgo de Aumento de la Competencia 
- Riesgos por Procesos Pendientes y otras Contingencias 
- Riesgos por Factores Climáticos  
- Riesgos por Acceso a Fuentes de Financiamiento 

� Factores de Riesgo relacionados a los Bonos y al Programa de Emisiones de Bonos 
- Mercado Secundario para los Bonos 
- Riesgo Tributario 
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2. DESCRIPCIÓN DE LOS VALORES OFRECIDOS 

2.1. Antecedentes Legales 

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A. celebrada en Santa Cruz en fecha 8 de diciembre de 2008, autorizó la solicitud de inscripción y 
consecuente registro de la sociedad como Emisor en el Registro de Mercado de Valores, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 
de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 3281/2008, de fecha 8 de diciembre de 2008, inscrita en el Registro de 
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 11 de diciembre de 2008 bajo el No. 00127408 del libro No 10. 

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A., celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 29 de enero de 2009, aprobó el Programa de Emisiones de 
Bonos, de acuerdo a lo establecido por el Código de Comercio, por la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, según consta en la respectiva Acta, protocolizada 
por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 548/2009, de fecha 3 de 
marzo de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 10 de marzo de 2009 bajo el No. 00127897 del libro No 10.  Adicionalmente, en 
esta Junta General Extraordinaria de Accionistas se determinó lo siguiente: 

� Que todas aquellas condiciones que no se encuentran descritas en el Anexo  “B” del Acta de esta Junta General Extraordinaria de Accionistas se denominen de manera 
colectiva Condiciones Específicas y que éstas sean determinadas para cada Emisión de Bonos comprendida dentro del Programa de Emisión de Bonos por el Gerente 
General y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad. 

� Que el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero sean los encargados de suscribir los Bonos, suscribir la Declaración Unilateral de Voluntad para el 
Programa de Emisión de Bonos a nombre de la Sociedad y de suscribir todos los documentos relativos al Programa de  Emisión de Bonos y a cada Emisión de Bonos 
comprendida dentro del mismo. 

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A., celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 16 de junio de 2009, ratificó la determinación de los 
accionistas de la Sociedad de realizar un Programa de Emisiones de Bonos y aclaró y modificó algunas de las condiciones del Programa y de los bonos comprendidos dentro del 
mismo, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel 
Rojas, mediante Testimonio No. 1821/2009, de fecha 29 de junio de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 3 de julio de 2009 bajo el 
No.00128413 del libro No 10.  Adicionalmente, en esta Junta General Extraordinaria de Accionistas se determinó lo siguiente: 

� Que el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero sean los encargados de suscribir los bonos, cuando corresponda, sean los encargados de suscribir la 
Declaración Unilateral de Voluntad a nombre de la sociedad para cada Emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos y de suscribir todos los 
documentos relativos al Programa de Emisiones de Bonos y a cada Emisión de Bonos comprendida dentro del mismo. 

� Que el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad determinen las siguientes condiciones específicas de cada Emisión de Bonos comprendida 
dentro del Programa de Emisiones de Bonos: 

a. La denominación de cada emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos; 
b. El monto y la moneda en la que se denomine cada emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos;   
c. El valor nominal de los Bonos comprendido dentro del Programa de Emisiones de los Bonos;  
d. El número de series en las que se dividirá cada Emisión, así como también la denominación y el monto de cada serie; 
e. El tipo y la tasa de interés nominal anual de los Bonos, el mismo que podrá ser fijo o variable;  
f. La fecha de emisión, el plazo y el cronograma de amortización de capital y pago de intereses de cada emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones de 

Bonos; 
g. El destino específico de los fondos obtenidos a través de la colocación de cada emisión de bonos; 
h. El nivel mínimo de la Relación de Cobertura de Servicio de Deuda y el nivel máximo de la Relación de Deuda sobre Patrimonio; 
i. El Agente Pagador; 
j. El Representante Común Provisorio de Tenedores de Bonos; 
k. La empresa Calificadora de Riesgo; 
l. Todas aquellas condiciones que no se encuentren descritas de manera específica en el Anexo “B” del Acta de esta Junta General Extraordinaria de Accionistas para 

el Programa de Emisiones o para las Emisiones de Bonos comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos. 

� Que el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) días calendarios computables a partir de la 
fecha de emisión, determinen a nombre de la Sociedad redenciones parciales anticipadas de los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos. 

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Industrias de Aceite S.A., celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 30 de julio de 2009, modificó algunas de las condiciones 
del Programa y de los bonos comprendidos dentro del mismo, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz 
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de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 2255/2009, de fecha 3 de agosto de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por 
FUNDEMPRESA en fecha 19 de agosto de 2009 bajo el No.00128609 del libro No 10. 

La Junta General Extraordinaria Accionistas de IASA, celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 1 de octubre de 2009, ratificó la revocatoria de las Declaraciones Unilaterales 
de Voluntad protocolizadas a través de los Testimonios 1236/2009 y 1237/2009 y autorizó al Gerente General y al Gerente Administrativo Financiero de manera expresa para que 
procedan a dejar estos documentos sin efecto legal, según consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaría de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la 
Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante Testimonio No. 2929/2009, de fecha 1 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por 
FUNDEMPRESA en fecha 6 de octubre de 2009 bajo el No. 00128797 del libro No 10.   

La Junta General Extraordinaria Accionistas de IASA, celebrada en la ciudad de Santa Cruz en fecha 22 de octubre de 2009, aclaró el alcance de la delegación de facultades 
relacionadas con el Programa de Emisiones de Bonos IASA y de las emisiones comprendidas dentro del Programa, de manera que quede claramente establecido que el Gerente 
General y el Gerente Administrativo Financiero pueden suscribir, revocar, modificar, complementar o aclarar todos los documentos relacionados con el Programa de Emisiones de 
Bonos IASA y con las emisiones comprendidas dentro del mismo, así como también realizar todos los trámites y gestiones necesarios para su registro y autorización, según consta 
en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaría de Fe Pública No. 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Villarroel Rojas, mediante 
Testimonio No. 3325/2009, de fecha 22 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 26 de octubre de 2009 bajo el No. 
00128957 del libro No 10.   

Mediante Resolución No. 240/2009, de fecha 21 de septiembre de 2009, la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero autorizó la inscripción del Programa de Emisiones 
Bonos IASA en el Registro del Mercado de Valores bajo el No. ASFI/DSV-PEB-FIN-033/2009. 

Industrias de Aceite S.A. procedió a efectuar la Declaración Unilateral de Voluntad para los Bonos IASA – Emisión 2 dentro del Programa de Emisiones de Bonos IASA, en 
cumplimiento a lo establecido por el artículo 650 del Código de Comercio y lo establecido por la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos, según consta en el documento, 
protocolizado ante la Notaría de Fe Pública N° 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Isabel Villarroel Rojas, mediante Testimonio N° 3341/2009 de 
fecha 23 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 27 de octubre de 2009 bajo el Registro N° 00128965 del Libro de 
Registro N° 10. 

Industrias de Aceite S.A. procedió a efectuar una enmienda a la Declaración Unilateral de Voluntad para los Bonos IASA – Emisión 2 dentro del Programa de Emisiones de Bonos 
IASA, según consta en el documento, protocolizado ante la Notaría de Fe Pública N° 33 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la Dra. Mónica Isabel Villarroel Rojas, 
mediante Testimonio N° 3455/2009 de fecha 30 de octubre de 2009, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 6 de noviembre de 2009 bajo 
el Registro N° 00129003 del Libro de Registro N° 10. 

Mediante carta No. ASFI/DSV/R-56144/2009, de fecha 11 de noviembre de 2009, la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero autorizó la inscripción de esta segunda 
emisión de bonos denominada “Bonos IASA – Emisión 2 bajo el No. ASFI/DSV/ED-FIN-143/2009. 

La presente Emisión de Bonos, así como este Prospecto Complementario, se sujetan a las disposiciones legales y reglamentarias vigentes del Estado Plurinacional de Bolivia a la 
fecha o, en su caso, aquellas disposiciones que estuvieren vigentes al momento de su aplicación. 

2.2. Características de la Emisión  

2.2.1. Denominación de la Emisión 

Esta segunda emisión de bonos comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos IASA se denomina “Bonos IASA – Emisión 2”. 

2.2.2. Tipo de Valores a emitirse dentro de la Emisión de Bonos 

Los valores a emitirse dentro de esta emisión de bonos serán bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo. 

2.2.3. Moneda y Monto de la Emisión 

Los Bonos IASA – Emisión 2 serán denominados en Bolivianos.  El monto de la Emisión es de Bs70.000.000 (setenta millones 00/100 bolivianos). 

2.2.4. Valor Nominal y Precio Mínimo de Colocación 

El valor nominal de los Bonos IASA – Emisión 2 será de Bs1.000.000,00 (Un millón 00/100 bolivianos).  El precio mínimo de colocación de los Bonos IASA – Emisión 2 será su valor 
nominal. 

2.2.5. Número de series, Monto y Número de Bonos de cada Serie 

La presente Emisión tendrá una sola serie por un monto de Bs70.000.000 (setenta millones 00/100 bolivianos).  La Serie Única estará conformada por setenta (70) Bonos. 
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2.2.6. Tipo de Interés y Tasa Nominal de Interés 

Los Bonos IASA – Emisión 2 devengarán un interés nominal, anual y fijo de 9,65% anual. 

2.2.7. Fecha de Emisión y Plazo de los Bonos 

La fecha de emisión de los Bonos IASA – Emisión 2 es el del 13 de noviembre de 2009.  Los bonos de la Serie Única de esta Emisión de Bonos tendrán un plazo de dos mil 
quinientos veinte (2.520) días calendarios a partir de la fecha de emisión. 

2.2.8. Cronograma de Amortización de Capital y Pago de Intereses 

La amortización de capital se realizará a partir del quinto cupón (Cupón 5), cada ciento ochenta (180) días calendarios, en diez (10) cuotas iguales equivalentes al diez por ciento 
(10%) del capital.  Los intereses se representarán mediante catorce (14) cupones y se pagarán al vencimiento de éstos, cada ciento ochenta (180) días calendarios a partir de la 
fecha de emisión.   

El cronograma de amortización de capital y pago de intereses será el siguiente: 

  Plazo Intereses Capital Total 
Cupón Fecha (Días) (Bs) (Bs) (Bs) 

1 12-May-10 180            48.250,00                        -               48.250,00  
2 08-Nov-10 180            48.250,00                        -               48.250,00  
3 07-May-11 180            48.250,00                        -               48.250,00  
4 03-Nov-11 180            48.250,00                        -               48.250,00  
5 01-May-12 180            48.250,00           100.000,00           148.250,00  
6 28-Oct-12 180            43.425,00           100.000,00           143.425,00  
7 26-Apr-13 180            38.600,00           100.000,00           138.600,00  
8 23-Oct-13 180            33.775,00           100.000,00           133.775,00  
9 21-Apr-14 180            28.950,00           100.000,00           128.950,00  
10 18-Oct-14 180            24.125,00           100.000,00           124.125,00  
11 16-Apr-15 180            19.300,00           100.000,00           119.300,00  
12 13-Oct-15 180            14.475,00           100.000,00           114.475,00  
13 10-Apr-16 180             9.650,00           100.000,00           109.650,00  
14 07-Oct-16 180             4.825,00           100.000,00           104.825,00  
  Total          458.375,00        1.000.000,00        1.458.375,00  

2.2.9. Plazo de Colocación 

El plazo máximo para la colocación de los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos será de ciento ochenta (180) días calendario, computables a partir de su fecha de 
emisión. La Sociedad podrá pedir ampliación del referido plazo, conforme a las normas legales aplicables. 

2.2.10. Forma de circulación de los Bonos 

Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos serán emitidos a la orden. 

2.2.11. Forma de Representación de los Bonos 

Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos serán representados mediante Anotación en Cuenta en la Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A., ubicada en la 
Av. 16 de Julio No. 1642, primer piso, de la ciudad de La Paz, de acuerdo a regulaciones legales vigentes.   

2.2.12. Transferencia de los Bonos 

Como los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos serán representados mediante anotaciones en cuenta, la transferencia de los mismos se realizará de acuerdo a los 
procedimientos establecidos en la normativa vigente.   
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2.2.13. Contenido de los Bonos 

En caso de que los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos sean revertidos a títulos físicos, estos serán numerados correlativamente, serán suscritos por el Gerente 
General y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad, cuando corresponda, y contendrán lo establecido por el artículo 645 del Código de Comercio y las demás 
indicaciones que en concepto de la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero sean indispensables y convenientes. 

2.2.14. Forma, lugar y plazo para la amortización del Capital y el pago de los intereses 

La amortización de capital se realizará de acuerdo con el Cronograma de Amortización de Capital y Pago de Intereses.  Los intereses se representarán mediante cupones y se 
pagarán al vencimiento de éstos.  En un plazo no mayor a diez (10) días calendarios y no menor a un (1) día calendario antes de las fechas de vencimiento, la Sociedad realizará 
una publicación en un medio de prensa de circulación nacional, informando a los Tenedores de Bonos que se realizarán los pagos correspondientes de capital e intereses. 

Los intereses se computarán a partir de la fecha de emisión de los bonos y dejarán de generarse en la fecha de vencimiento.  El cálculo para el pago de intereses será efectuado 
sobre la base del año comercial de trescientos sesenta (360) días. La fórmula para dicho cálculo es la siguiente: 

 






=
360

**
Pl

TiVNVCi

 

Donde: 

VCi = Valor del Cupón 

VN = Valor nominal o saldo de capital vigente a la fecha de cálculo 

Ti = Tasa de interés nominal 

Pl = Plazo del Cupón 

La amortización de capital y el pago de intereses serán realizados por el Agente Pagador, en sus oficinas ubicadas en la Calle Heriberto Gutierrez N° 2323, Zona Sopocachi de la 
ciudad de La Paz. 

La amortización de capital y el pago de intereses serán realizados en la misma moneda de la Emisión, a partir de su fecha de vencimiento y de acuerdo con el siguiente 
procedimiento: 

a. En la Fecha de Vencimiento: El Capital e Intereses correspondientes se pagarán contra la presentación de la identificación y cumplimiento de los requisitos requeridos. En 
el caso de personas naturales se requerirá una carta de autorización de pago. En el caso de personas jurídicas se requerirá la carta de autorización de pago y poderes 
notariales (originales o copias legalizadas) de los representantes legales debidamente inscritos en el Registro de Comercio cuando corresponda, sin ser necesaria la 
presentación del Certificado de Acreditación de Titularidad (CAT). 

b. A partir del día siguiente de la fecha de vencimiento: El Capital e Intereses correspondientes se pagarán contra la presentación del Certificado de Acreditación de 
Titularidad (CAT), emitido por la EDV, además de la identificación respectiva para personas naturales, y la carta de autorización de pago, poderes notariales (originales o 
copias legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio cuando corresponda, en el caso de personas jurídicas.  

Una vez transcurridos noventa (90) días a partir de la fecha de pago, la amortización de capital y el pago de intereses serán realizados por la Sociedad, en el domicilio de ésta.   

2.2.15. Frecuencia y Forma en que se Comunicarán los Pagos a los Tenedores de Bonos 

En un plazo no mayor a diez (10) días calendarios y no menor a un (1) día calendario antes de las fechas de vencimiento, la Sociedad realizará una publicación en un medio de 
prensa de circulación nacional, informando a los Tenedores de Bonos que se realizarán los pagos correspondientes de capital e intereses. 

2.2.16. Provisión para el Pago de Intereses y Capital 

IASA será responsable del depósito de los fondos para la amortización del capital y el pago de los intereses de todos los bonos de esta Emisión de Bonos. Los fondos deberán ser 
depositados en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, de forma que estos recursos se encuentren disponibles para su pago a partir del primer momento del día 
señalado para el verificativo. 

Estos recursos quedarán a disposición de los Tenedores de Bonos para su respectivo cobro en la cuenta establecida por el Agente Pagador.  En caso que el pago de los Intereses 
y/o Capital de los Bonos, no fuera reclamado o cobrado dentro de los noventa (90) días calendario computados a partir de la fecha señalada para el pago, la Sociedad podrá retirar 
las cantidades depositadas. 
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De acuerdo a lo establecido por los artículos 670 y 681 del Código de Comercio, las acciones para el cobro de Intereses y Capital de los Bonos prescribirán en cinco (5) y diez (10) 
años, respectivamente. 

2.2.17. Reajustabilidad del Empréstito 

Esta Emisión no estará sujeta a reajustes. 

2.2.18. Garantía 

Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos están respaldados a través de la garantía quirografaria de la Sociedad, en los términos y alcances establecidos por el 
Código Civil. 

2.2.19. Convertibilidad de los Bonos 

Los bonos comprendidos dentro de esta Emisión de Bonos no serán convertibles en acciones. 

2.2.20. Reemplazo de Valores 

Por tratarse de Valores representados mediante anotaciones en cuenta, éstos no serán susceptibles de reemplazo. 

2.2.21. Posibilidad de que otros Valores afecten a las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones 

En caso que el Emisor efectúe otras emisiones de Valores representativos de deuda o de participación bajo oferta pública o privada, sean éstos Bonos, acciones, Bonos 
convertibles en acciones, Pagarés Bursátiles, letras o cualquier otro Valor que conforme a la Legislación Boliviana sea permitido, dichos Valores tendrán los mismos derechos de 
preferencia y privilegio que los establecidos para el presente Programa de Emisiones. 

2.2.22. Redención Anticipada 

Una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) días calendarios computables a partir de la fecha de emisión, la Sociedad podrá realizar redenciones parciales 
anticipadas de los bonos de esta Emisión.  Cualquier determinación de redimir anticipadamente los bonos deberá ser adoptada por el Gerente General y el Gerente Administrativo 
Financiero de la Sociedad.  Toda determinación de redimir anticipadamente los bonos de esta Emisión deberá ser comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a la Bolsa 
Boliviana de Valores S.A. y al Representante Común de Tenedores de Bonos. 

La redención anticipada de los bonos de esta Emisión se realizará a través de los siguientes mecanismos: 

� mediante sorteo de bonos a ser redimidos 
� mediante compras realizadas por la Sociedad en el mercado secundario.  

La información relacionada a Sorteo se encuentra descrita en el punto 2.3.16.1. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

La información relacionada a Compras en Mercado Secundario se encuentra descrita en el punto 2.3.16.2. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

La información relacionada al Tratamiento del RC-IVA en Caso de Redención Anticipada se encuentra descrita en el punto 2.3.16.3. del Prospecto Marco del Programa de 
Emisiones. 

2.2.23. Efectos de una eventual fusión, división o transformación de la Sociedad  

En caso de una fusión o transformación de la Sociedad, los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos pasarán a formar parte del pasivo de la nueva 
sociedad fusionada, la que asumirá el cumplimiento de todos los compromisos asumidos por la Sociedad, conforme a la emisión y los que voluntariamente asuman en acuerdos con 
la Asamblea de Tenedores de Bonos.  La fusión o transformación de la Sociedad estará sujeta a las normas aplicables del Código de Comercio. 

En caso de realizarse una división o escisión de la Sociedad, los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones deberán necesariamente formar parte de la empresa que 
mantenga control sobre los activos y el negocio de molienda. 

2.2.24. Modificación a las condiciones y características del Programa y sus Emisiones  

La Sociedad tendrá la facultad de modificar las condiciones y características del Programa de Emisiones y de las emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de 
Bonos, previa aprobación de dos tercios (2/3) de los votos de Tenedores de Bonos de esa Emisión presentes en la Asamblea de Tenedores. 
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2.2.25. Otras Emisiones 

La Sociedad se reserva el derecho de realizar otras emisiones y programas de emisiones de Valores representativos de deuda o de participación bajo oferta pública o privada, sean 
éstos bonos, acciones, bonos convertibles en acciones, pagarés, letras o cualquier otro valor que conforme a la legislación boliviana sea permitido.   

2.3. Obligaciones y Compromisos de la Sociedad 

Mientras no se haya procedido a la redención total de todos los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos, la Sociedad se sujetará a los siguientes 
compromisos y restricciones: 

2.3.1. Compromisos Positivos de la Sociedad 

La información relacionada a Compromisos Positivos de la Sociedad se encuentra descrita en el punto 2.4.1. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.3.2. Compromisos Negativos de la Sociedad 

La información relacionada a Compromisos Positivos de la Sociedad se encuentra descrita en el punto 2.4.2. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.3.3. Compromisos Financieros 

Mientras no se haya procedido a la redención total de todos los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos, la Sociedad deberá mantener un nivel mínimo de 
solvencia y un nivel máximo de endeudamiento, los cuales serán determinados a través de las siguientes relaciones financieras: 

a. Relación de Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”) 
b. Relación de Deuda sobre Patrimonio (“RDP”) 

El nivel mínimo de la Relación de Cobertura de Servicio de Deuda y el nivel máximo de la Relación de Deuda sobre Patrimonio fijados por el Gerente General y el Gerente 
Administrativo Financiero para esta emisión de Bonos son los siguientes: 

a. Nivel mínimo de Relación de Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”) de 1,70 veces. 
b. Nivel máximo de Relación de Deuda sobre Patrimonio (“RDP”) de 1,60 veces. 

Estas relaciones, así como también sus niveles mínimos y máximos podrán ser modificados por la Asamblea de Tenedores de Bonos, a solicitud de la Sociedad.  La Asamblea de 
Tenedores de Bonos no podrá negar, retrasar ni condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dicha modificación sea necesaria para el desarrollo de la 
Sociedad, pudiera resultar en un incremento en los ingresos de la Sociedad, o pudiera resultar en una disminución de los costos de la Sociedad.  Las modificaciones deberán estar 
enmarcadas dentro de las prácticas comunes del sector de oleaginosas. 

Dentro de un período de treinta (30) días calendarios con posterioridad a la finalización de cada trimestre (Marzo, Junio, Septiembre, Diciembre), la Sociedad remitirá el cálculo de la 
RCD y la RDP, con sus correspondientes respaldos, al Representante de Tenedores, a la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 

2.3.4. Metodología de Cálculo de la Relación de Cobertura de Servicio de Deuda (RCD) 

La información relacionada a la Metodología de Cálculo de la Relación de Cobertura de Servicio de Deuda (RCD) se encuentra descrita en el punto 2.4.4. del Prospecto Marco del 
Programa de Emisiones. 

2.3.5. Metodología de Cálculo de la Relación Deuda Sobre Patrimonio (RDP) 

La información relacionada a la Metodología de Cálculo de la Relación Deuda Sobre Patrimonio (RDP) se encuentra descrita en el punto 2.4.5. del Prospecto Marco del Programa 
de Emisiones. 

2.3.6. Frecuencia y Formato de la Información Financiera a ser presentada a los Tenedores de Bonos 

La información relacionada a la Frecuencia y Formato de la Información Financiera a ser presentada a los Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto 2.4.6. del 
Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.4. Hechos de Incumplimiento y Aceleración de Plazos 

La información relacionada a Hechos de Incumplimiento y Aceleración de Plazos  se encuentra descrita en el punto 2.5 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 
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2.4.1. Hechos Potenciales de Incumplimiento 

La información relacionada a Hechos Potenciales de Incumplimiento  se encuentra descrita en el punto 2.5.1 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.4.2. Hechos de Incumplimiento 

La información relacionada a Hechos de Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 2.5.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.4.3. Aceleración de Plazos 

La información relacionada a la Aceleración de Plazos se encuentra descrita en el punto 2.5.3 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.4.4. Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida. 

La información relacionada a Caso Fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se encuentra descrita en el punto 2.5.4  del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.5. Representante Común de Tenedores de Bonos  

En tanto los tenedores de los Bonos IASA – Emisión 2 no hayan designado a su representante definitivo, de acuerdo a lo establecido por el artículo 654 del Código de Comercio, se 
designa de manera provisional a Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A., cuyos principales antecedentes legales se presentan a continuación: 

Cuadro No. 4: Antecedentes del Representante Provisional de Tenedores de Bonos 

Razón Social:  Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. 

Domicilio legal: Av. Camacho Nº 1448, Edifico del Banco Mercantil Santa Cruz S.A., Segundo Piso, La Paz – Bolivia. 

NIT:  1007077021 

Matrícula de Comercio: 00013223 

Testimonio de Constitución:  0375/94, otorgado por ante Notario de Fe Pública No. 20 del Distrito Judicial de La Paz, Dr. Walter Tomianovic Garnica, en fecha 28 de 
marzo de 1994 inscrito en el Registro de Comercio SENAREC bajo la Resolución Administrativa 02272 de fecha 1 de noviembre de 1994 en 
el libro N°05.C a fojas N°148 Partida N°395 en fecha 3 de noviembre de 1994. 

Mediante testimonio 513/2005 , otorgado por ante Notario de Fe Pública N°50 del Distrito Judicial de La Paz , Dr. Néstor Salinas Vasquez, 
en fecha 12 de octubre de 2005 inscrito en FUNDEMPRESA bajo el N°63489 del libro 09 en fecha 23 de noviembre de 2005, la Agencia de 
Bolsa  modifica su denominación anterior “Mercantil Inversiones Bursátiles Sociedad Anónima, Agente de Bolsa del Banco Mercantil 
Sociedad Anónima (M.I.B.S.A.)”, sustituyéndola por “Mercantil Inversiones Bursátiles Sociedad Anónima, Agencia de Bolsa del Banco 
Mercantil Sociedad Anónima (M.I.B.S.A.)”. 

Mediante testimonio 349/2007, otorgado por ante Notario de Fe Pública N°50 del Distrito Judicial de La Paz , Dr. Néstor Salinas Vasquez, en 
fecha 30 de mayo de 2007 inscrito en FUNDEMPRESA bajo el N°70793 del Libro 09 en fecha 29 de junio de 2007, la Agencia de Bolsa 
Bolsa modifica su denominación anterior “Mercantil Inversiones Bursátiles Sociedad Anónima, Agencia de Bolsa del Banco Mercantil 
Sociedad Anónima (M.I.B.S.A.)”, sustituyéndola por la denominación actual “Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa Sociedad Anónima”. 

Autorización de funcionamiento:  Resolución Administrativa SPVS-IV-No. 787/2002 de fecha 19 de septiembre de 2002, e inscrita en el Registro del Mercado de Valores bajo 
el Número de Registro SPVS-IV-AB-MIB-004/2002, en fecha 19 de septiembre de 2002. 

Fuente: Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. 

Una vez finalizada la colocación total de los bonos o concluido el plazo de colocación de esta emisión, los Tenedores podrán nombrar un nuevo representante que sustituya al 
provisional. 

Se entenderá que el representante provisional ha sido ratificado como definitivo si transcurridos treinta (30) días calendarios de finalizada la Colocación, no existiera 
pronunciamiento al respecto por parte de la Asamblea de Tenedores de Bonos.  El Representante Común actuará como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y 
representará a éstos frente a la Sociedad y, cuando corresponda, frente a terceros. 
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En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores, diferente al que sea nombrado por la Sociedad como provisional, por un costo superior al que se 
compromete a cancelar la Sociedad, el gasto adicional deberá ser cubierto por los Tenedores de Bonos. 

Con posterioridad a un Hecho de Incumplimiento, en la medida permitida por las leyes de la República de Bolivia, el Representante Común de Tenedores de Bonos podrá cobrar 
por los gastos razonables incurridos en el cobro de los montos pendientes de pago de los bonos. 

De acuerdo a lo establecido en los Artículos 654 y siguientes del Código de Comercio, el Representante Común de Tenedores de Bonos deberá comprobar los datos contables 
manifestados por la Sociedad; a cuyo efecto ésta le proporcionará la información que resulte necesaria para llevar a cabo estas funciones. 

2.6. Agente Pagador 

El Agente Pagador de los Bonos IASA – Emisión 1 es Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A.. La amortización de capital y el pago de intereses 
serán realizados por el Agente Pagador, en sus oficinas ubicadas en la Calle Heriberto Gutierrez N° 2323, Zona Sopocachi de la ciudad de La Paz. 

2.7. Asambleas de Tenedores de Bonos  

La información relacionada a Asambleas de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto 2.7  del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.8. Protección de Derechos 

La información relacionada a la Protección de Derechos aplicable se encuentra descrita en el punto 2.8  del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.9. Arbitraje 

La información relacionada al Arbitraje y Jurisdicción aplicable se encuentra descrita en el punto 2.9  del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.10. Tratamiento Tributario 

La información relacionada al Tratamiento Tributario se encuentra descrita en el punto 2.10  del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

2.11. Calificación de Riesgo 

Industrias de Aceite S.A. ha contratado a la empresa Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. para realizar la calificación de riesgo de los Bonos IASA – Emisión 2, 
comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos IASA. 

Los Bonos IASA – Emisión 2 cuentan con una calificación de “AA3” otorgada por el Comité de Calificación de Pacific Credit Rating S.A. en fecha 23 de octubre de 2009.  La 
calificación de riesgo corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería 
afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía.  El numeral 3 significa que el valor se encuentra en el nivel más bajo de la categoría 
de calificación asignada. 

Para mayor información respecto a la calificación de riesgo otorgada, el informe elaborado por Pacific Credit Rating se encuentra en el anexo 9.6 de este Prospecto 
Complementario. 

Esta calificación está sujeta a revisión en forma trimestral y, por lo tanto, es susceptible de ser modificada. 

La Calificación de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender o mantener un Valor, ni un aval o garantía de una emisión o su emisor; 
sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversión. 
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3. RAZONES DE LA EMISIÓN Y DESTINO DE LOS FONDOS 

Después de analizar varias alternativas de financiamiento, la Sociedad ha visto por conveniente realizar un Programa de Emisiones de Bonos, que se utilice para financiar el plan de 
inversiones de capital y una porción del capital de trabajo de la Sociedad. 

Según lo aprobado por los accionistas de la Sociedad, el destino específico de los fondos recibidos por la Sociedad producto de la colocación de cada Emisión de Bonos será 
definido por el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad, sujeto a las limitaciones aprobadas en el marco del destino general aprobadas por la Junta 
General de Accionistas. 

El producto final de la colocación de los Bonos de esta Emisión será empleado para lo siguiente: 

� Cancelación de deuda con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. por un monto de Bs8.800.000,00 (ocho millones ochocientos mil 00/100 bolivianos), que serán cancelados 
hasta el 19 de diciembre de 2009.  Estos fondos serán aplicados para cancelar el crédito desembolsado en fecha 22 de junio de 2009, con un monto original de 
Bs8.800.000,00 (ocho millones ochocientos mil 00/100 bolivianos), a un plazo de 180 días, con vencimiento al 19 de diciembre de 2009.  Este crédito tiene una tasa de 
interés de 7,00% y garantía de prenda de inventarios del Emisor.  El saldo de este crédito al 31 de agosto de 2009 es de Bs8.800.000,00 (ocho millones ochocientos mil 
00/100 bolivianos).  El Banco Mercantil Santa Cruz S.A. no tiene vinculación con el Emisor. 

� Cancelación de deuda con el Banco Nacional de Bolivia S.A. por un monto de Bs20.900.000,00 (veinte millones novecientos mil 00/100 bolivianos), que serán cancelados 
hasta el 31 de diciembre de 2009.  Estos fondos serán aplicados para cancelar el crédito desembolsado en fecha 15 de mayo de 2009, con un monto original de 
Bs20.900.000,00 (veinte millones novecientos mil 00/100 bolivianos), a un plazo de 270 días, con vencimiento al 9 de febrero de 2010.  Este crédito tiene una tasa de 
interés de 8,35% y garantía de prenda de inventarios del Emisor.  El saldo de este crédito al 31 de agosto de 2009 es de Bs20.900.000,00 (veinte millones novecientos mil 
00/100 bolivianos).  El Banco Nacional de Bolivia S.A. no tiene vinculación con el Emisor. 

� Cancelación de deuda con el Banco Bisa S.A. por un monto de Bs21.000.000,00 (veintiún millones 00/100 bolivianos), que serán cancelados hasta el 31 de diciembre de 
2009.  Estos fondos serán aplicados para cancelar el crédito desembolsado en fecha 22 de junio de 2009, con un monto original de Bs21.000.000,00 (veintiún millones 
00/100 bolivianos), a un plazo de 270 días, con vencimiento al 19 de marzo de 2010.  Este crédito tiene una tasa de interés de 8,00% y garantía de prenda de inventarios 
del Emisor.  El saldo de este crédito al 31 de agosto de 2009 es de Bs21.000.000,00 (veintiún millones 00/100 bolivianos).  El Banco Bisa S.A. no tiene vinculación con el 
Emisor. 

� Amortización de deuda con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. por un monto de Bs19.300.000,00 (diecinueve millones trescientos mil 00/100 bolivianos), que serán 
cancelados hasta el 31 de diciembre de 2009.  Estos fondos serán aplicados para amortizar el crédito desembolsado en fecha 21 de julio de 2009, con un monto original 
de Bs20.910.000,00 (veinte millones novecientos diez mil 00/100 bolivianos), a un plazo de 270 días, con vencimiento al 17 de abril de 2010.  Este crédito tiene una tasa 
de interés de 6,00% y garantía de prenda de inventarios del Emisor.  El saldo de este crédito al 31 de agosto de 2009 es de Bs20.910.000,00 (veinte millones novecientos 
diez mil 00/100 bolivianos).  El Banco Mercantil Santa Cruz S.A. no tiene vinculación con el Emisor. 

En un plazo no mayor a los quince (15) días calendario de su utilización, la sociedad enviará un detalle del uso de los fondos provenientes de cada Emisión a la Autoridad de 
Supervisión del Sistema Financiero, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Común de Tenedores de Bonos. 
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4. FACTORES DE RIESGO 

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisión de invertir en los bonos de esta Emisión deberán considerar cuidadosamente la información presentada en el Prospecto 
Marco y en este Prospecto Complementario, sobre la base de su propia situación financiera y sus objetivos de inversión.  La inversión en los bonos implica ciertos riesgos 
relacionados con factores tanto externos como internos a Industrias de Aceite S.A. que podrían afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversión. 

Los riesgos e incertidumbres descritos a continuación podrían no ser los únicos que enfrenta el Emisor.  Podrían existir riesgos e incertidumbres adicionales actualmente no 
conocidos por el Emisor.  Adicionalmente, no se incluyen riesgos considerados actualmente como poco significativos por el Emisor.  Hay la posibilidad de que dichos factores no 
conocidos o actualmente considerados poco significativos afecten el negocio del Emisor en el futuro. 

4.1. Factores de Riesgo relacionados con Bolivia 

4.1.1. Riesgo País o Riesgo Estructural 

Durante los últimos años, se ha llevado a cabo en Bolivia una serie de reformas orientadas a reestructurar el Estado Boliviano, las cuales han culminado con la aprobación de una 
nueva Constitución Política del Estado a finales del 2008.  En este sentido, si bien el riesgo país de Bolivia no ha sufrido cambios en los últimos años, el riesgo del posible 
inversionista en los bonos de esta Emisión incluye la posibilidad de que varíen las condiciones de la inversión privada nacional y extranjera y el desarrollo de una economía de libre 
mercado, así como también la posibilidad de que el gobierno implemente nuevas reformas, llevándolas a cabo de manera tal que las condiciones operativas del Emisor se vean 
afectadas negativamente. 

Asimismo, dado que el Emisor y sus operaciones se ubican en Bolivia, éstas están sujetas a hechos y cambios de orden político, social y económico, incluyendo conflictos armados, 
expropiaciones, nacionalizaciones y restricciones para la conversión de moneda, operaciones bursátiles, entre otros.  Estos hechos podrían afectar negativamente las operaciones 
del Emisor (conjuntamente con las de otras entidades domiciliadas en Bolivia) y los posibles compradores de los bonos de esta Emisión deben evaluarlos. 

4.1.2. Riesgo de los Controles del Tipo de Cambio y las Fluctuaciones Cambiarias 

Durante décadas pasadas, el Estado Boliviano ha adoptado políticas de control del mercado cambiario local de divisas, implementando restricciones tanto sobre quienes son parte 
del mercado cambiario como sobre el comercio en moneda extranjera.  Actualmente, las operaciones de compra y venta de moneda extranjera se realizan a la tasa de cambio 
establecida por el Banco Central de Bolivia.  Los posibles inversionistas en los bonos de esta Emisión deben evaluar la posibilidad de que estas restricciones o controles puedan 
volver a implementarse; tomando en cuenta que dichas restricciones o controles podrían afectar negativamente el rendimiento esperado por algún inversionista. 

4.1.3. Riesgo de Devaluación 

Durante las décadas pasadas, la moneda boliviana experimentó un número significativo de fuertes devaluaciones frente al Dólar de los Estados Unidos de América. En la 
actualidad, la depreciación de la moneda frente al Dólar no ha continuado. No se puede asegurar que el ritmo de depreciación de la moneda nacional no varíe en el futuro. 

4.1.4. Riesgo de Variación de Tasas de Interés 

Las variaciones en la tasa de interés del mercado de capitales en Bolivia pueden afectar el precio de mercado de los bonos de esta Emisión en el mercado secundario. Si las tasas 
de interés del mercado se incrementan de manera significativa y consistente, esto podría perjudicar la rentabilidad real de los Bonos. 

4.1.5. Riesgo de Implementación de Restricciones a las Exportaciones 

Durante el primer semestre del 2008, el Gobierno de Bolivia implementó un sistema de permisos para la exportación de aceites crudos y refinados de soya y girasol, los que son 
otorgados previa verificación de que la empresa solicitante cumpla con abastecer al mercado local con aceites refinados y cumpla con la banda de “precio justo” para la 
comercialización de estos productos.  La Sociedad siempre ha dado prioridad al abastecimiento del mercado local respecto de la exportación y los precios de sus productos se han 
ubicado, incluso, por debajo de la banda de “precio justo” aprobada por el Gobierno.  Como consecuencia, la Sociedad no ha tenido dificultades para obtener los permisos de 
exportación.  No obstante, los potenciales compradores de los bonos comprendidos de esta Emisión deben considerar la posibilidad de que el Gobierno restablezca las restricciones 
a la exportación o implemente nuevas restricciones que restrinjan la comercialización de los productos del Emisor y afecten negativamente el rendimiento esperado de los bonos. 

4.2. Factores de Riesgo relacionados al Emisor 

4.2.1. Riesgo de Variación en el Precio de Materias Primas 

El Emisor utiliza grano de soya y girasol como principales materias primas para elaborar sus productos.  Por ser “commodities”, los precios de la soya y el girasol están sujetos a 
variaciones, según se produzcan cambios en la oferta y la demanda por estos productos.  El Emisor, al igual que otras empresas del sector de extracción y comercialización de 
oleaginosas, debe acopiar materia prima durante los meses de cosecha de la soya y el girasol y procesar esta materia prima gradualmente durante un periodo de tiempo mayor al 
de la cosecha.  Como consecuencia, la Sociedad puede adquirir materias primas a un determinado precio y, durante el periodo de procesamiento de éstas, el precio de venta de 
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sus productos finales podría disminuir significativamente.  Esta situación presenta un riesgo de pérdida para la Sociedad, ya que se habrían adquirido inventarios a precios más 
altos que los precios de venta de sus productos terminados.  Para eliminar este riesgo, la Sociedad realiza operaciones de cobertura utilizando instrumentos derivados (contratos de 
venta futuros y contratos de opción de venta) en las Bolsas de Productos de Chicago (Estados Unidos) y Rosario (Argentina).  Estas operaciones de cobertura permiten a la 
Sociedad garantizar un precio de venta final, al momento de adquirir la materia prima.  Los plazos definidos para estas coberturas son menores a seis meses, tomando en cuenta la 
posición del stock físico de insumos.  La Sociedad no toma posiciones especulativas en la Bolsa. 

4.2.2. Riesgo de Tipo de Cambio 

Las ventas de la Sociedad a nivel nacional se realizan en bolivianos, mientras que las exportaciones de productos se realizan en Dólares.  De manera similar, los gastos de la 
empresa se encuentran denominados tanto en bolivianos (entre los cuales destacan los sueldos y salarios, así como también otros gastos administrativos), como también en 
Dólares (entre los cuales se encuentran los costos de las materias primas, fletes y gastos asociados a la exportación, entre otros).  Adicionalmente, la empresa contrata deuda 
financiera de corto y mediano plazo tanto en Dólares como en bolivianos.  Como consecuencia de esta estructura de costos, las variaciones en el tipo de cambio entre el boliviano y 
el dólar tienen un impacto sobre el resultado neto de la Sociedad, ya que pueden derivar tanto en ganancias como en pérdidas por tipo de cambio.  Para mitigar el impacto de las 
variaciones en el tipo de cambio, la Sociedad tiene como política calzar sus activos con sus pasivos según tipo de moneda. 

4.2.3. Riesgo de Aumento de la Competencia 

El Emisor enfrenta actualmente un nivel de competencia significativo en los países en los cuales vende sus productos. Durante los últimos años, el incremento en los precios 
internacionales de los aceites y harinas de soya y girasol se han traducido en la eliminación de las ventajas arancelarias que otorgaban los países de la Comunidad Andina de 
Naciones a las exportaciones bolivianas.  Estos cambios no han afectado la capacidad de la empresa de comercializar sus productos, ya que la Sociedad ha venido desarrollando 
eficiencias que le permitan competir en condiciones de libre mercado.  No obstante, debe tenerse presente que cambios en los acuerdos vigentes entre miembros de la Comunidad 
Andina de Naciones y futuros acuerdos suscritos entre miembros de la Comunidad Andina de Naciones y entre miembros de la Comunidad Andina de Naciones con terceros países 
podrían, entre otros factores, afectar la competitividad de la empresa en algunos de los mercados en los que participa e incidir negativamente sobre el riesgo de los bonos 
comprendidos dentro de esta Emisión. 

A nivel nacional, los productos del Emisor gozan de elevados niveles de participación de mercado y de una posición de liderazgo.  Asumiendo que la economía del país mantenga 
sus niveles de crecimiento estático, correlacionados con el crecimiento natural de la población, la competencia debería mantener su intensidad actual, y la posición de mercado del 
Emisor no debería verse afectada por cambios en la participación de mercado ni por la entrada de nuevos participantes.  El Emisor no tiene información sobre posibles nuevos 
competidores ni sobre el alcance del aumento de la competencia o sobre los efectos de este aumento sobre la empresa.  Este efecto depende de ciertos factores que no pueden ser 
evaluados de manera precisa ni pueden ser controlados por el Emisor. 

No obstante, el Emisor enfrenta la competencia en el mercado interno generando ventajas competitivas que sean sostenibles en el tiempo y que lo diferencien de otros 
competidores.  Entre estas ventajas se encuentran: (i) productos competitivos en niveles de calidad, (ii) marcas fuertemente establecidas en el mercado, (iii) tener la mejor red de 
distribución del país; y (iv) fuerte respaldo en marketing complementado por inversiones sólidas en investigación de mercado y publicidad. Adicionalmente a las ventajas 
competitivas mencionadas, es importante añadir que el Emisor es una empresa que aplica estrategias agresivas de lanzamiento de nuevos productos, incursionando en nuevas 
categorías, y cuenta con el apoyo de sus empresas vinculadas, que permiten la transferencia de tecnología y know how internacional. 

4.2.4. Riesgos por Procesos Pendientes y otras Contingencias 

El Emisor se ha constituido en parte de procesos legales motivados por causales de índole tributaria y laboral, que surgieron en el curso normal de sus actividades. 

Si bien no puede asegurarse que el resultado de dichos procesos será favorable para el Emisor, éste considera que ninguno de los procesos que mantiene pendientes pueden 
afectar de manera significativa a Industrias de Aceite S.A. respecto a sus activos, ni tener un impacto importante sobre los resultados de las operaciones de la empresa ni de su 
posición financiera. 

4.2.5. Riesgos por Factores Climáticos  

La principal materia prima utilizada por la Sociedad son los granos de soya y las semillas de girasol.  Estos productos son de origen agrícola y se producen en las zonas norte, 
centro y este del departamento de Santa Cruz.  La disponibilidad de materia prima está sujeta a la producción de estos campos agrícolas, la cual puede verse afectada por factores 
climáticos adversos como sequías ó inundaciones, que pueden tener un impacto en el área cultivada y en los rendimientos de las zonas agrícolas.   

4.2.6. Riesgos por Acceso a Fuentes de Financiamiento 

El Emisor requiere de capital de trabajo que le permita adquirir materias primas regularmente.  Este capital de trabajo está conformado por recursos propios del Emisor y por 
recursos provenientes de las fuentes de financiamiento con las que cuenta la Sociedad.  Existe la posibilidad de que se produzcan cambios en los ciclos de venta y realización de 
las cuentas por cobrar del Emisor y de que se produzcan cambios en la situación del Emisor o en las políticas crediticias de las entidades financieras que otorgan financiamiento al 
Emisor que podrían restringir el acceso a capital de trabajo de la Sociedad.  Estos cambios podrían afectar las operaciones del Emisor e incidir negativamente sobre el riesgo de los 
bonos de esta Emisión.  El Emisor ha contado con fuentes alternativas de financiamiento y ha utilizado distintos instrumentos financieros que le han permitido obtener liquidez.  En 
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esta línea, el Emisor ha estructurado el Programa de Emisiones de Bonos IASA, el cual le permitirá reestructurar sus fuentes de financiamiento en condiciones que le permitan 
enfrentar ciclos comerciales negativos. 

4.3. Factores de Riesgo relacionados a los Bonos y al Programa de Emisiones de Bonos 

4.3.1. Mercado Secundario para los Bonos 

Actualmente, no existe un mercado secundario desarrollado para los bonos de esta Emisión y no existe certeza de que se vaya a desarrollar un mercado secundario para la 
Emisión, o de que, de desarrollarse, éste ofrecerá a los titulares de los bonos un nivel de liquidez que se adecúe a sus necesidades particulares o siga existiendo en el transcurso 
del tiempo.  Asimismo, aún si efectivamente llegara a desarrollarse un mercado para los bonos, éstos podrían negociarse a un precio descontado con relación a su valor nominal. 

4.3.2. Riesgo Tributario 

El Prospecto Marco describe, de manera general, el tratamiento tributario al que está sujeta la inversión en los bonos de esta Emisión.  No obstante, cada inversionista deberá 
buscar asesoría específica de parte de sus propios asesores legales y tributarios con la finalidad de determinar las consecuencias que se pueden derivar de su situación particular, 
de modo que cada inversionista pueda tomar su propia decisión sobre la conveniencia de adquirir los Bonos.  Adicionalmente, los inversionistas deben considerar que la información 
contenida en el Prospecto Marco es susceptible a cambios en el futuro, por lo que deberán permanecer constantemente informados respecto a cambios en el régimen tributario que 
podrían afectar el rendimiento esperado de su inversión. 
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5. DESCRIPCIÓN DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACIÓN 

5.1. Inversionistas a los que van Dirigidos los Bonos 

Los bonos de esta Emisión  están dirigidos tanto a inversionistas institucionales como a inversionistas particulares. 

5.2. Medios de Difusión sobre las Principales Condiciones de la Oferta 

Se darán a conocer las principales condiciones de la Oferta Pública Primaria de esta emisión a través de avisos en un periódico de circulación nacional. 

5.3. Tipo de Oferta 

La Oferta Pública Primaria de los bonos de esta Emisión será bursátil, en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.. 

5.4. Diseño y Estructuración 

El diseño y la estructuración de esta Emisión de Bonos fue realizado por Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., inscrita en la Autoridad de 
Supervisión del Sistema Financiero bajo el Registro SPVS-IV-AB-CBA-003/2002, y por Industrias de Aceite S.A.. 

5.5. Agencia de Bolsa Responsable de la Colocación 

La colocación de los Bonos de esta Emisión estará a cargo de Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A. 

5.6. Forma de Colocación 

La colocación primaria de los bonos de esta Emisión será realizada de forma bursátil. 

5.7. Modalidad de Colocación 

Los Bonos de esta Emisión  serán colocados por la Agencia de Bolsa responsable de la colocación bajo la modalidad "a mejor esfuerzo". 

5.8. Plazo de Colocación 

El plazo máximo para la colocación de esta emisión será de ciento ochenta (180) días calendario, computables a partir de su fecha de emisión. La Sociedad podrá pedir ampliación 
del referido plazo, conforme a las normas legales aplicables.  En caso que la totalidad de los Bonos de esta Emisión no fuera suscrita dentro del plazo de colocación primaria, los 
Bonos no colocados quedarán automáticamente inhabilitados, perdiendo toda validez legal, y se comunicará este hecho a la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero para 
su correspondiente anulación. 

5.9. Relación entre el Emisor y la Agencia de Bolsa Responsable de la Colocación 

No existe vinculación entre Industrias de Aceite S.A. y Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., más allá de la relación contractual para efectos 
de la colocación de los bonos comprendidos dentro de esta Emisión. 

5.10. Bolsa de Valores donde se transarán los Valores 

Los bonos de esta Emisión serán transados en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 
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6. EL EMISOR 

6.1. Identificación del Emisor 

Nombre o Razón Social: Industrias de Aceite S.A. 

Rótulo Comercial: Fino 

Objeto de la sociedad: Industrias de Aceite S.A. es una empresa agroindustrial que tiene como objeto la industria de aceites y sus 
derivados en la forma más amplia. 

Giro del Negocio: Extracción y comercialización de oleaginosas y sus sub productos 

Domicilio legal e Información de Contacto: Carretera al Norte, Km 6 ½ s/n 
Casilla #1759 
Santa Cruz, Bolivia 
Tel. +591 (3) 344 – 3000 
Fax +591 (3)  344 – 3020 
fino@fino.com.bo 
www.fino.com.bo 

Representante Legal: Juan Llosa Isenrich 

Registro del emisor en el RMV de la ASFI:  ASFI/DSV-EM-FIN-109/2009 de fecha 11 de agosto de 2009 

Matrícula de Comercio: 00012881 

N.I.T.: 1023233029 

CIIU: 3115 

RUEX: SCZ-217 

6.2. Documentos Constitutivos 

� Mediante Escritura Pública N° 87 de 25 febrero de 1944, modificada por escritura N° 37 de 18 de enero de 1946, se constituyó la sociedad anónima “Compañía Agropecuaria 
del Oriente, S.A.”, personería reconocida por Resolución Suprema N° 20405 de 10 de septiembre de 1946, con un capital autorizado de bolivianos cuarenta millones y 
pagado de pesos bolivianos catorce millones, estando sus actuados protocolizados en la Notaría de Hacienda bajo el N° 422 de 15 de octubre de 1946. 

� Mediante  escritura pública N°587 de 17 de noviembre de 1949, se elevó el capital autorizado a pesos bolivianos ochenta millones, habiéndose aprobado dicho aumento y 
consiguiente modificación de estatutos por Resolución Suprema N° 45406 de 18 de octubre de 1951 y cuya protocolización se ha efectuado en la Notaría de Hacienda, bajo 
el N° 634 de 20 de noviembre de 1951. Este capital autorizado se encuentra pagado en su totalidad, o sea ochenta millones de que corresponde al departamento Agrícola - 
Ganadero pesos bolivianos cuarenta millones, y a la fábrica de Aceites, pesos bolivianos cuarenta millones, conforme autorizó por la Comisión Fiscal Permanente, mediante 
Resolución N° 423/52 de 23 de mayo de 1952. 

� Por Junta General Extraordinaria de Accionistas de 15 de junio de 1954, se conviene en separar, las actividades agrícolas-ganaderas de las industriales, con sus respectivos 
activos y pasivos, formando cada una de ellas una entidad social distinta, conforme a los términos y condiciones que se estipulan en cláusulas siguientes de éste documento.  

� Es así que, en fecha 20 de julio de 1954 se constituye la empresa Industrias de Aceite S.A., mediante Instrumento Público No. 359 de la Notaria de Fe Pública del Notario 
Julio C. Romero, con el objeto de dedicarse a proseguir los negocios industriales de la Fábrica de Aceite de Quillacollo, y en general a la Industria de aceites comestibles y 
derivados.  Esta empresa tiene por objeto dedicarse a la industria de aceite comestibles y derivados. Se constituye con un capital autorizado de Ciento Veinte Millones 00/100 
Pesos Bolivianos. Su personalidad jurídica con sus estatutos fueron reconocidos mediante Resolución Suprema 64779 de 22 de agosto de 1955 actuados que fueron 
protocolizados en la Notaria de Hacienda de la ciudad de La Paz, con el numero 112 al 21 de septiembre de 1955. 

� El 16 de noviembre de 1955 la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad decide aumentar el capital pagado.  
� El 15 de marzo de 1958 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron aumentar el capital autorizado.  
� Por Instrumento Público N° 213/59, de fecha 16 de octubre de 1959, protocolizado ante Notaria de Gobierno – Prefectura del Departamento del distrito de la ciudad de La 

Paz, los accionistas aprobaron el  Aumento de Capital social Autorizado y la consecuente modificación de sus Estatutos. 
� El 23 de noviembre de 1971 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento del capital pagado y del capital autorizado.  
� El 9 de mayo de 1974 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital autorizado, del capital pagado y se procedió con 

la modificación de los artículos 1, 5 y 6 de los Estatutos, correspondiente al domicilio, la duración y el capital de la sociedad, respectivamente.  
� El 23 de mayo de 1974 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el canje de acciones por las pérdidas acumuladas de la Sociedad.  
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� El 4 de marzo de 1975 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron la necesidad de aumentar el capital de la Sociedad, con los aportes 
de la empresa Trident Investment Luxembourg y la suscripción de acciones de la empresa Bradley Corp. Nassau Bahamas.  Por consecuencia de este aumento de capital se 
modifica el artículo 6 de los Estatutos.  

� Por Instrumento 181/77 de la Notaria de Hacienda de la ciudad de Santa Cruz, el 16 de noviembre de 1977, se protocolizó la Resolución Suprema No. 184878 de 20 de 
septiembre de 1977 que aprueba la modificación de Estatutos y aumento de capital autorizado. 

� El 31 de julio de 1978 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide adecuarse al nuevo Código de Comercio y por ende modificar el pacto social.  
� Mediante Instrumento No. 620 de fecha 03 de octubre de 1978, protocolizado ante la Notaria de Fe Publica No. 2 se dispuso la adecuación al nuevo Código de Comercio y 

modificación parcial de Estatutos de la Sociedad Anónima. 
� El 12 de agosto de 1980 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital autorizado capital suscrito y pagado, el mismo 

que fue protocolizado mediante Instrumento Público No. 301 de fecha 24 de junio de 1981. 
� El 20 de diciembre de 1982, mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, se informó a los accionistas que el 4 de enero de 1980 se había suscrito un Convenio de 

Transformación de Empresa Extranjera a Empresa Mixta entre IASA con el Organismo Nacional Competente (Instituto Nacional de Inversiones – INI). Por consiguiente, los 
accionistas aprobaron la transferencia de acciones.  

� El 3 de octubre de 1983 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital autorizado y del capital pagado.  
� Por Instrumento Público N° 11/84 de fecha 11 de enero de 1984, protocolizado ante Notaria de Fe pública de Primera Clase, N°2, a cargo de la Dra. Maria Luisa Lozada B., 

del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, la sociedad determinó la Revalorización de Activo Fijo, Aumento de Capital y consecuente modificación parcial de Estatutos. 
� El 15 de enero de 1988 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado y del capital autorizado. Dicho 

aumento fue protocolizado mediante Instrumento Público No. 52 de fecha 15 de diciembre de 1988 ante Notario de Fe Publica No. 2 a cargo de la Dra. Ma.Luisa Lozada.  
� El 15 de diciembre de 1990 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado a Bs. 18.900.000 (Diez y ocho 

millones novecientos mil Bolivianos) y el capital autorizado a Bs. 22.000.000 (Veinte y dos millones de Bolivianos). 
� Mediante Instrumento Público No. 50 de fecha 13 de marzo de 1991 ante Notario de Fe Pública No. 2 a cargo de la Dra. Maria Luisa Lozada,  se protocoliza el aumento de 

capital pagado y de capital autorizado, los cuales fueron decididos por la Junta el 15 de diciembre de 1990.  
� El 22 de enero de 1994 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado y del capital autorizado. Dicho 

aumento fue protocolizado mediante Instrumento Público No. 221 de fecha 27 de abril de 1994 ante Notaria de Primera Clase No. 47 a cargo de la Dra. Nancy Parada de 
Aguilera. 

� El 7 de agosto de 1996 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron la transferencia de 4.031 acciones que posee el Sr. Jose Alejandro 
Gonzales al Sr. Calixto Romero Guzmán.  

� El 8 de agosto de 1996 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado y de capital autorizado.  Como 
consecuencia de dicho aumento, se modifica el artículo 4 de los Estatutos.  

� El 10 de septiembre de 1998 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado y suscrito y del capital autorizado. 
Como consecuencia de dicho aumento se modifica el artículo 4 de los Estatutos y se aprueba la emisión de bonos. Dicho aumento se protocoliza mediante el Instrumento No. 
1053/98 de fecha 20 de octubre de 1998 ante Notaria de Primera Clase No. 47 a cargo de la Dra. Nancy Parada de Aguilera.  

� El 12 de diciembre de 2000 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron el aumento de capital pagado y suscrito a Bs. 254.400.000 
(Doscientos cincuenta y cuatro millones cuatrocientos mil Bolivianos) y el capital autorizado a Bs. 300.000.000 (Trescientos millones de Bolivianos). Como consecuencia de 
dicho aumento se modifica el artículo 4 de los Estatutos mediante el Instrumento Público No. 48 de 18 de enero de 2001.  

� El 27 de marzo de 2003 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas determinaron aclarar al Segundo Testimonio del Instrumento N° 620 de fecha 
03 de octubre de 1978, rectificando la fecha de constitución de la sociedad por la correcta 20 de julio de 1954 y el objeto social de la sociedad  a ese año por el correcto 
“dedicarse a la industria de aceites comestibles y derivados”. Dicha Acta fue protocolizada mediante el Instrumento Público No. 308/2003 de fecha 24 de abril de 2003 ante la 
Notaria de Fe Publica No. 2 del Distrito Judicial de Santa Cruz, a cargo de la Dra. Maria Luisa Lozada B. 

� El 29 de marzo de 2003 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron: (i) la transferencia de 63.600 acciones de propiedad del Sr. Calixto 
Romero Guzmán a favor de la empresa Urigeler International, (ii) la transferencia de 61.056 acciones de propiedad de la empresa Corporación Génesis a favor de la empresa 
Urigeler International y (iii) la transferencia de 2.544 acciones de propiedad de Corporación Génesis a favor de Birmingham Merchant S.A..  La nueva composición de 
accionistas de la empresa estaría conformada por: Trident Investment Corporation, propietaria de 63.600 acciones, Birmingham Merchant S.A., propietaria de 2.544 acciones, 
y Urigeler International S.A., propietaria de 188.256 acciones. 

� El 5 de abril de 2006, mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, los accionistas aprobaron ampliar la duración de la empresa hasta el 2031.  Dicha Acta fue 
protocolizada mediante el Instrumento Público No. 126/2006 de fecha 12 de mayo de 2006 ante la Notaria de Fe Publica No. 44 del Distrito Judicial de Santa Cruz, a cargo de 
la Dra. Lilia Gladys Flores.  

6.3. Capital Social 

Al 31 de agosto de 2009, el capital autorizado de la Sociedad alcanza a la suma de Bs300.000.000,00 (Trescientos millones 00/100 bolivianos) y está representado por trescientas 
mil (300.000) acciones ordinarias, que conforman una serie única, con un valor nominal de Bs1.000,00 (Un mil 00/100 bolivianos) cada una.  Al 31 de agosto de 2009, se han 
suscrito y pagado doscientas cincuenta y cuatro mil cuatrocientas (254.400) acciones, equivalentes a Bs254.400.000,00 (Doscientos cincuenta y cuatro millones cuatrocientos mil 
00/100 bolivianos), que se encuentran distribuidos según se presenta en el cuadro a continuación. 
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Cuadro No. 5: Nómina de Accionistas de Industrias de Aceite S.A. (al 31 de agosto de 2009) 

Accionista Domicilio Acciones Porcentaje 

Urigeler International S.A. Panamá 188.256 74% 

Trident  Investment Corporation Panamá 63.600 25% 

Birmingham Merchant S.A. Panamá 2.544 1% 

 Total 254.400 100% 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 

El capital social de las empresas Urigeler International S.A. y Trident  Investment Corporation se encuentra compuesto por acciones al portador, por lo que no es posible identificar o 
individualizar a la composición accionaria de las mismas. 

6.4. Empresas Vinculadas 

Las siguientes empresas se encuentran vinculadas a Industrias de Aceite S.A. por propiedad: 

Cuadro No. 6: Entidades Vinculadas por Propiedad (al 31 de agosto de 2009) 

Razón Social Actividad Vínculo Acciones Valor Total Participación 

Urigeler International S.A. Inversionista de empresas Accionista 188.256 Bs188.256.000  74% 

Trident Investment Corportation Inversionista de empresas Accionista 63.600 Bs63.600.000  25% 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 

Las siguientes empresas peruanas se encuentran vinculadas por administración a Industrias de Aceite S.A.: 

� Alicorp S.A.A.: Empresa dedicada al desarrollo, producción y comercialización de alimentos y productos de consumo masivo, insumos industriales, alimentos 
balanceados para animales, grasas y harinas, entre otros. 

� Palmas del Espino S.A. e Industrias del Espino SA.: Empresas  dedicadas al cultivo e industrialización de la palma aceitera.  

� Romero Trading S.A.: Empresa dedicada a la actividad central la comercialización y prestación de servicios vinculados con la actividad agroindustrial.  

� Primax S.A.: Empresa dedicada a la comercialización de combustibles. 

� Multimercados Zonales S.A.: Complejo comercial dedicado fundamentalmente a la venta de alimentos. 

� Ransa Comercial S.A.: La actividad de la empresa consiste en la prestación de servicios de logística que incluyen almacenaje, aduanas, transporte, distribución 
horizontal y servicio a navieras. Asimismo, la empresa posee una alianza con operadores globales de comercio exterior para proveer una solución total de logística a sus 
clientes. Complementariamente, brinda los servicios de refrigeración y congelamiento de toda clase de productos alimenticios.  

� Terminal Internacional del Sur: Administra el puerto de Matarani, en Arequipa. Moviliza todo el comercio de la macroregión sur y recibe gran parte de los productos 
bolivianos que salen al Pacífico. 

� Consorcio Naviero Peruano S.A.: Se dedica al transporte marítimo internacional y nacional de carga, con especialización en servicios de línea regular (contenedores y 
carga suelta) y en cargas a granel.  

� Trabajos Marítimos S.A.: Empresa dedicada al negocio de operaciones portuarias en el Perú. 

� Industria Textil Piura S.A.: Se dedica a la elaboración de hilados finos de algodón pima. 
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� Compañía Universal Textil S.A.: Se dedica a la actividad textil. 

� Corporación General de Servicios S.A.: Brinda servicios de contraloría, auditoría interna, asesoría legal, sistemas de información y telecomunicaciones, asesoramiento 
financiero, servicios contables, asesoramiento tributario, pago a personal y gestión empresarial. 

� Sitel S.A.: Brinda diversos servicios en el ámbito de las telecomunicaciones, entre ellos, de larga distancia nacional e internacional. 

� Orus S.A.: Provee servicios de seguridad privada y seguridad electrónica. 

� Samtronics Perú S.A.: Se dedica a la importación y comercialización de artefactos electrodomésticos y electrónicos. 

6.5. Estructura Administrativa Interna 

El órgano máximo de decisión de la Sociedad es la Junta de Accionistas, mientras que el órgano máximo de administración es el Directorio de la Sociedad.  De éste depende el 
Gerente General, quién tiene la responsabilidad de implementar los lineamientos estratégicos definidos por el Directorio y supervisar la administración de todos los negocios de la 
Sociedad.  La administración de la Sociedad recae sobre siete (7) Gerencias que reportan a la Gerencia General.  Adicionalmente, el Jefe de Sistemas (Ing. Santiago Vera), el Jefe 
de Desarrollo Tecnológico (Ing. Carlos Meyer) y el Jefe de Exportaciones de Productos de Molienda (Fernando Artieda) también reportan directamente a la Gerencia General.  

La Gerencia Industrial está a cargo del Ing. Cesar Campoverde y tiene bajo su responsabilidad directa la producción y mantenimiento de las dos plantas industriales situadas en 
Warnes y en Cochabamba. El tiene a su cargo directo el funcionamiento de la planta de Molienda de Warnes y de él depende el Superintendente de la Planta refinadora de 
Cochabamba que es el Ing. Luis Roca.  

La Gerencia Administrativa, Financiera y de Recursos Humanos está a cargo del Ing. Guillermo Rubini y de él dependen las Jefaturas de Contabilidad, Costos y Presupuestos, 
Auditoría Interna, Tesorería, Administración de Personal y Recursos Humanos. Tiene a su cargo la responsabilidad de la administración de las Líneas de Crédito Bancarias y de los 
Financiamientos.  

La Gerencia de Logística está  dirigida por el Ing. David Flambury.  Esta Gerencia maneja los almacenes y la compra de materia prima a los agricultores y, además tiene a su cargo 
la Jefatura de Compras, Jefatura de Transporte de Mercadería para la Venta Nacional y de Exportación, y la Jefatura de Logística. 

La Gerencia de Marketing está asignada al Ing. Jorge Rada y tiene a su cargo la Venta Nacional y de exportación de productos de consumo masivo. De él dependen los Jefes de 
Ventas de La Paz, Cochabamba, Santa Cruz, Trinidad, Oruro y los sub distribuidores de Sucre, Tarija, Beni y el Jefe de Ventas de Exportación de  productos de consumo masivo. 
Asimismo tiene bajo su responsabilidad la conducción del Trade Marketing y de los Jefes de Marketing. 

La Gerencia Agrícola está asignada al Ing. Luis Ugarte y tiene bajo su responsabilidad la conducción de los campos agrícolas de la compañía. Adicionalmente tiene a su cargo el 
negocio de ventas de insumos agrícolas y el negocio de venta de semillas oleaginosas. 

La Gerencia de Planificación y calidad está a cargo del Ing. Álvaro Rico y tiene bajo su mando a la Jefatura de Planificación de Producción y Mantenimiento Industrial. También 
maneja los programas de certificación de calidad de la empresa, los Programas ISO, el Programa de Control de Pérdidas y los programas de seguridad de la empresa. Están a su 
mando los laboratorios de calidad de las dos plantas industriales. 

La Gerencia de Proyectos Especiales, Alfonso Kreidler, tiene a su cargo actualmente los proyectos de implementación del Cuadro de Mando Integral, el Proyecto de 
Responsabilidad Social y la coordinación de la cobertura del valor de los inventarios de la Sociedad en las bolsas de productos. 
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A continuación se muestra el Organigrama de IASA: 

Cuadro No. 7: Organigrama (al 31 de agosto de 2009) 

 

 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 
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6.6. Directores y Ejecutivos  

La composición del Directorio de IASA es la siguiente: 

Cuadro No. 8: Directorio (al 31 de agosto de 2009) 

Nombre Cargo Profesión Antigüedad 

Juan Llosa Isenrich Presidente Directorio Ingeniero Mecánico 4 años 

Calixto Romero Guzman Vicepresidente Directorio Administrador de Empresas 13 años 

Juan David Flambury Moreno Secretario del Directorio Ingeniero Químico 13 años 

Alvaro Rico Ramallo Director Ingeniero Industrial 3 años 

Guillermo Rubini Airaldi Director    Ingeniero Químico 3 años 

Jorge Rada Arroyo Director Suplente Ingeniero Industrial 25 años 

Cesar Campoverde Celi Director Suplente Ingeniero Industrial 25 años 

Jamiro Carlos Franco Antezana Síndico Contador Público 9 años 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 

Los principales ejecutivos de IASA son los siguientes: 

Cuadro No. 9: Principales Ejecutivos (al 31 de agosto de 2009) 

Nombre Cargo Profesión Antigüedad en IASA 

Juan Llosa Isenrich Gerente General Ingeniero Mecánico 4 años 

Guillermo Rubini Airaldi Gerente Administrativo Financiero RRHH   Ingeniero Químico 3 años 

Jorge Rada Arroyo Gerente de Marketing Ingeniero Industrial 27 años 

Luis Ángel Roca Jiménez Superintendente de Planta en Refinería Cochabamba Ingeniero Químico 18 años 

Cesar A. Campoverde Celi Gerente Industrial Ingeniero Industrial 26 años 

Juan David Flambury Moreno Gerente de Logística Ingeniero Químico 28 años 

Luis Ugarte Chamorro Gerente Agrícola Ingeniero Agónomo 3 años 

Alvaro Rico Ramallo Gerente de Calidad y Planificación Ingeniero Industrial 13 años 

Alfonso Kreidler Riganti Gerente de Proyectos Especiales Administrador de Empresas 6 meses 

Raimundo Cuellar Galvis Jefe de Auditoría y Control Tributario Contador Público 25 años 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 

6.7. Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de IASA 

Juan Llosa Isenrich El Sr. Llosa es ingeniero mecánico de la Universidad Nacional de Ingeniería en Lima, Perú, y magister en ingeniería 
química de la TU Clausthal, Alemania, además de haber completado los Programas de Alta Dirección en ESAN y la 
Universidad de Piura en Lima, Perú.  El Sr. Llosa cuenta con casi 30 años de experiencia en la fabricación y 
comercialización de alimentos y de productos de limpieza.  Antes de incorporarse a IASA, el Sr. Llosa ocupaba el 
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puesto de Gerente General Adjunto en Alicorp S.A.A., una empresa de fabricación de productos alimenticios del 
Grupo Romero, en el Perú. 

Guillermo Rubini El Sr. Rubini es Ingeniero Químico de la Universidad Nacional de Ingeniería del Perú (1981) y cuenta con una 
maestría en Administración de Empresas de la Escuela Superior de Administración de Negocios (ESAN) del Perú 
(1983). El Sr. Rubini ha ejercido como Ingeniero en Petroperú desde el año 1981 al año 1982. De igual manera,  
desempeñó diferentes cargos en el Área Financiera en diversas empresas del Grupo Romero del Perú desde el año 
1983 al año 1995.  Posteriormente, a partir de 1995 hasta el 2005 desempeñó las funciones de Gerente Financiero en 
la empresa Alicorp S.A.A. en el Perú. Desde agosto del año 2005, ocupa el cargo de Gerente Administrativo, 
Financiero y de Recursos Humanos en IASA. 

Jorge Rada Arroyo El Sr. Rada cuenta con las licenciaturas de  Ingeniería Industrial y Administración de Empresas.  Por otro lado, ha 
efectuado los postgrados de “Finanzas para el  Desarrollo” en el CEMLA de México, “Proyectos Agroindustriales”  del 
Banco Mundial y “Dirección de Empresas” de la  INCAE.  Ha desempeñando sus funciones gerenciales en 
prestigiosas empresas e instituciones, habiendo trabajado en la Ex Corporación Boliviana de Fomento, fue Director en 
Fancesa, Coboce, Ende, Manaco, Cámara de Industrias de Cochabamba, Federación de Empresarios Privados de 
Cochabamba, Vicepresidente de la  Fundación Universidad Privada Boliviana y es, a la fecha, Vicepresidente de la 
Cámara de Exportadores de Cochabamba. En el año 1985, se incorporó a IASA como Gerente de Marketing y 
Ventas. 

Luis Ángel Roca Jiménez El Sr. Roca es Ingeniero Químico, habiendo cursado su carrera en la Universidad Gabriel René Moreno de la ciudad 
de Santa Cruz. En el ámbito laboral, cuenta con una  amplia experiencia en la extracción y producción de productos 
oleaginosos, habiendo ejercido en la Planta de Extracción de IASA en Warnes y participado del montaje de la planta 
de extracción Crown de IASA. Asimismo, fue Supervisor de Planta y Jefe de Proyectos de la planta de Warnes. Desde 
el año 1990, el Sr. Roca desempeña el cargo de Superintendente de Planta en la Refinería Cochabamba de Industrias 
de Aceite S.A. 

Luis Ugarte Chamorro.- El Sr. Ugarte es Ingeniero Agrónomo y especialista en Olericultura, habiendo egresado de la Universidad Nacional 
Agraria de La Molina en Lima, Perú  El Sr. Ugarte tiene una vasta experiencia de 39 años en el trabajo de cultivos de 
hortalizas de exportación, frutales y cereales con riego presurizado y fertigación.  De igual manera, es especialista en 
la certificación Eurepgap para cultivos de exportación en fresco. Actualmente, desempeña el cargo de Gerente 
Agrícola de Industrias de Aceite S.A., habiéndose incorporado a la empresa desde enero del 2006. 

Alfonso Kreidler Riganti El Sr. Kreidler es licenciado en Administración de Empresas del Instituto Tecnológico y cuenta con Estudios 
Superiores de Monterrey en México. En el ámbito laboral, ha desempeñado funciones en el área bancaria, llegando a 
obtener el puesto de subgerente de banca corporativa. Asimismo, sus conocimientos y experiencia le han permitido 
trabajar en el exterior, llegando a obtener altos cargos, como el de Gerente General y Vicepresidente Financiero de 
una compañía multinacional de comercio exterior. Actualmente desempeña el cargo de Gerente de Proyectos 
Especiales de IASA, habiendo ingresado a la empresa en enero de 2009. 

Cesar A. Campoverde Celi El Sr. Campoverde es Ingeniero Industrial con estudios realizados en  la Universidad Privada de Piura (UDEP) del 
Perú. Su profesión la ha ejercido en el rubro de proyectos y conducción operativa de la producción en la Planta de 
extracción Don Felipe (PDF), ubicada en Warnes. De igual manera ha desempeñado sus funciones en la Refinería de 
aceites y grasas comestibles, ubicada en la ciudad de Cochabamba Bolivia.  El Sr. Campoverde se incorporó a IASA 
el año 1982 y actualmente es Gerente Industrial de la Empresa. 

Raimundo Cuellar Galvis El Sr. Cuellar es Contador Público, titulado en  la Universidad Gabriel René Moreno de Santa Cruz de la  Sierra. Ha 
ejercido la función de auditor interno en IASA durante 25 años y, además de ejercer estas funciones, desde el año 
1986, el Sr. Cuellar realiza el control tributario de la Empresa.  

Juan David Flambury Moreno: El Sr. Flambury es Ingeniero Químico graduado de la Universidad Autónoma Gabriel René Moreno. Es responsable 
en Industrias de Aceite S.A. del montaje de las Plantas de Solvente y Secado en PDF y es el encargado de personal 
en la fábrica de Warnes. Desde el año 1995, el Sr. Flambury ejerce las funciones de Gerente de Logística de 
Industrias de Aceite S.A. 

Alvaro Javier Rico Ramallo: El Sr. Rico es Ingeniero Industrial y de Sistemas y cuenta con una maestría en Ciencias.  Tiene una especialidad en 
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Sistemas y Calidad del Instituto Tecnológico y de Estudios Superiores de Monterrey, Campus Monterrey. Ha sido 
Profesor Consultor y Director del Centro de Planeación en el Centro de Estudios Estratégicos del Instituto Tecnológico 
y de Estudios Superiores de Monterrey. Los conocimientos, estudios y experiencia con los que cuenta, le han 
permitido implementar sistemas de gestión y ha desempeñado funciones en las áreas de calidad, almacenes y 
despachos en IASA desde octubre de 1995. A partir del año 2007, desempeña el cargo de Gerente de Calidad y 
Planificación de IASA.  

6.8. Empleados 

IASA está consciente de la necesidad de crear un excelente ambiente de trabajo, en el cual se desarrollen todas las actividades con integridad, respeto a las personas y alta 
productividad.  La Sociedad cumple con todas leyes laborales nacionales, asumiendo la responsabilidad para con sus trabajadores con el compromiso de crear un excelente 
ambiente de trabajo.  La empresa realiza encuestas de clima organizacional en forma periódica, con el asesoramiento de una empresa internacional líder en el área.  Los resultados 
obtenidos permiten implementar mejoras continuas orientadas a garantizar el bienestar de sus trabajadores. 

Con la finalidad de estimular y valorar el desempeño de nuestro personal, la empresa ha definido diversas modalidades de reconocimiento y recompensa, entregando beneficios 
adicionales a nuestros trabajadores como ser:  

� Becas de estudios para los hijos de trabajadores y para trabajadores que obtengan un alto rendimiento académicos en sus estudios de colegio y/o de pregrado 
� Bonos de productividad como reconocimiento adicional que otorga la empresa a sus trabajadores relacionados con la producción, por el cumplimiento de metas de eficiencia 
� Préstamos por diferentes conceptos a los funcionarios de la compañía. 

En el marco del compromiso de la Sociedad con el bienestar y motivación de sus trabajadores, la empresa organiza actividades de integración para los trabajadores y sus familias.  
Estas actividades incluyen: 

� Carnavales en las plantas 
� Campeonato deportivo infantil 
� Día del padre 
� Mejor trabajador del trimestre 
� Día del niño 
� Día de la secretaria 
� Día del trabajo 
� Día de la madre 
� Campeonato deportivo de trabajadores 
� Día de la mujer 
� Festejo de navidad y entrega de juguetes a hijos de trabajadores 
� Entrega de canastones de navidad 
� Fiesta de navidad para trabajadores 
� Coro navideño FINO de trabajadores e hijos 
� Premios y reconocimientos por comportamiento seguro y por aportes a la innovación 

Adicionalmente, la Sociedad cuenta con un Programa de Entrenamiento y Capacitación, el cual fue creado con el objetivo de preparar al personal de IASA, proporcionándole las 
oportunidades para mantener actualizados sus conocimientos.  El Programa de Entrenamiento y Capacitación está basado en dos pilares: el programa de entrenamiento dirigido a 
los cargos genéricos establecidos en la empresa y el programa de capacitación específica dirigido a necesidades especializadas de un puesto determinado.  Dentro de la Compañía 
se determinaron 14 cargos genéricos para englobar los diferentes cargos que se tienen en la estructura y se elaboraron perfiles óptimos respecto a las áreas de formación y nivel 
requerido del puesto genérico de trabajo.  Esto ha permitido determinar las diferentes capacitaciones a dictarse y seleccionar el personal que asiste a cada una de ellas.  Las 
capacitaciones realizadas dentro del programa de capacitación dirigida a cargos genéricos se desarrollan tanto con capacitadores externos como por trabajadores de la empresa 
que tienen un amplio conocimiento del tema y el deseo de transmitirlos.  
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A continuación se muestra una clasificación del personal que presta sus servicios en IASA y su evolución durante las últimas tres gestiones. 

Cuadro No. 10: Clasificación del Personal de IASA (al 31 de agosto de 2009) 

 Junio 2006 Junio 2007 Junio 2008 Junio 2009 

Ejecutivo 9 9 9 10 

Funcionario 39 37 41 39 

Empleado 158 149 159 163 

Obrero 390 363 391 377 

Total 596 558 600 589 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 
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7. DESCRIPCIÓN DE INDUSTRIAS DE ACEITE S.A.  

La Descripción de Industrias de Aceite S.A. se encuentra en el punto 7. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones. 

7.1. Procesos Judiciales Existentes 

Los procesos judiciales y administrativos que tiene pendientes IASA son los siguientes:  

� Raúl Montero Saldias: El proceso se inició el 15 de agosto 2008, mediante demanda laboral interpuesta al juzgado cuarto de partido en materia del trabajo y seguridad social 
por la suma de Bs396.020,36.  Este proceso sigue en la misma instancia, y no ha habido aún pronunciamiento del juez laboral 

� Resolución de  la Superintendencia Tributaria No. STG-RJ/0048/2006 de fecha 14 de marzo de 2006: Recurso jerárquico interpuesto por IASA, ante la  Superintendencia  
Tributaria la  misma que emitió resolución a favor de  IASA, como consecuencia de rechazo de solicitud de CEDEIM junio/2004, contra  Servicio de Impuestos Nacionales por 
la suma de Bs7,132,124.00.  Esta Resolución ha sido recurrida por el SIN mediante contencioso administrativo a la Corte Suprema de Justicia de Sala Social Administrativa y 
Tributaria.  Este importe tiene dos componentes que están en el balance cómo cuentas por cobrar. Un primer importe de Bs 6,646,877 que está en cuentas por cobrar IVA. El 
segundo importe por Bs 485,247 que está cómo cuenta por cobrar GA. En el caso de que la empresa no gane el juicio en la Corte Suprema se consideraría como gasto sólo 
la parte pequeña correspondiente al GA. La parte correspondiente al IVA se recupera como crédito fiscal.  

Este proceso sigue en la misma instancia, y no ha habido aún pronunciamiento de la Corte Suprema de Justicia. 

� Resolución de la Superintendencia Tributaria No. STG-RJ/0345/2006 de fecha 17 de julio del 2006: Recurso Jerárquico interpuesto por  IASA, ante la  Superintendencia 
Tributaria, la misma que emitió resolución a favor de IASA, como consecuencia de rechazo de  solicitud de CEDEIM de septiembre/2004, contra Servicio de Impuestos 
Nacionales por la suma de Bs2,510,749.00.  El SIN ha recurrido mediante contencioso administrativo a la Corte Suprema de Justicia de la sala social administrativa y 
tributaria.  Este importe tiene dos componentes que están en el balance cómo cuentas por cobrar. Un primer importe de Bs 1,763,344 que está en cuentas por cobrar IVA. El 
segundo importe por Bs 747,405 que está cómo cuenta por cobrar GA. En el caso de que la empresa no gane el juicio en la Corte Suprema se consideraría como gasto sólo 
la parte pequeña correspondiente al GA. La parte correspondiente al IVA se recupera como crédito fiscal.  

Este proceso sigue en la misma instancia, y no ha habido aún pronunciamiento de la Corte Suprema de Justicia. 

� Félix Antezana: Demanda laboral contra IASA, de Félix Antezana en representación de 12 ex trabajadores IASA, proceso iniciado en el juzgado de trabajo de  la ciudad de 
Quillacollo, fecha 04-07-08, por la suma de Bs700,000.00, juicio laboral que el Juez dictó sentencia declarando improbada la demanda por cuanto IASA no tiene nada que 
pagar.  El demandante ha interpuesto recurso de apelación de sentencia ante la Sala Social y Administrativa de la Corte Superior de Justicia de la ciudad de Cochabamba 
donde actualmente radica el proceso.  Este proceso sigue en la misma instancia, y no ha habido aún pronunciamiento de la Corte Superior de Justicia de la ciudad de 
Cochabamba. 

7.2. Obligaciones Existentes 

El cuadro a continuación presenta un detalle de las obligaciones financieras que generan intereses mantenidas por la Sociedad en bolivianos al 31 de agosto de 2009. 

Cuadro No. 11: Información de Pasivos (al 31 de agosto de 2009) 

  Fecha de   Monto Original Saldo al 31/08/09   Tasa Plazo Fecha de 

Banco o Acreedor Desembolso Moneda (Miles de US$) (Miles de US$) Garantía (%) (Días) Vencimiento 

Meserole Corporation 11-Dic-08 US$ 7.000 7.000 Quirografaria 8,50 360 06-Dic-09 

Meserole Corporation 11-Dic-08 US$ 6.000 6.000 Quirografaria 8,50 360 06-Dic-09 

Meserole Corporation 11-Dic-08 US$ 6.000 6.000 Quirografaria 8,50 360 06-Dic-09 

Meserole Corporation 29-May-09 US$ 4.000 3.000 Quirografaria 8,50 180 25-Nov-09 

Meserole Corporation 25-Jun-09 US$ 8.000 3.759 Quirografaria 10,00 180 22-Dic-09 

Meserole Corporation 26-Jun-09 US$ 3.000 3.000 Quirografaria 8,50 180 23-Dic-09 

Banco Unión S.A. 30-Jul-09 US$ 4.500 4.500 Prenda Inventarios 6,50 360 25-Jul-10 

Banco Bisa S.A. 08-Abr-09 US$ 4.000 4.000 Prenda Inventarios 7,50 180 05-Oct-09 

Banco Unión S.A. 22-May-09 US$ 3.200 3.200 Prenda Inventarios 10,02 360 17-May-10 

Banco Económico S.A. 08-May-09 US$ 3.000 3.000 Prenda Inventarios 8,75 180 04-Nov-09 

Banco Nacional de Bolivia S.A. 07-Abr-09 US$ 3.000 3.000 Prenda Inventarios 8,50 365 07-Abr-10 
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Banco Nacional de Bolivia S.A. 27-May-09 US$ 3.000 3.000 Prenda Inventarios 8,50 360 22-May-10 

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 27-Abr-09 US$ 2.800 2.800 Prenda Inventarios 7,25 180 24-Oct-09 

Banco Bisa S.A. 31-Mar-09 US$ 2.500 2.500 Prenda Inventarios 7,50 180 27-Sep-09 

Banco Bisa S.A. 20-Ago-09 US$ 2.500 2.500 Prenda Inventarios 6,00 180 16-Feb-10 

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 31-Mar-09 US$ 2.000 2.000 Prenda Inventarios 7,00 180 27-Sep-09 

Banco Bisa S.A. 30-Abr-09 US$ 2.000 2.000 Prenda Inventarios 7,50 180 27-Oct-09 

Banco Bisa S.A. 30-Abr-09 US$ 2.000 2.000 Prenda Inventarios 7,75 210 26-Nov-09 

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 22-Jun-09 US$ 2.000 2.000 Prenda Inventarios 7,00 270 19-Mar-10 

Banco Ganadero S.A. 28-Abr-09 US$ 1.600 1.600 Prenda Inventarios 8,25 360 23-Abr-10 

Banco Ganadero S.A. 13-May-09 US$ 1.600 1.600 Prenda Inventarios 8,25 360 08-May-10 

Banco Ganadero S.A. 20-May-09 US$ 1.600 1.600 Prenda Inventarios 8,25 360 15-May-10 

Banco Ganadero S.A. 28-Abr-09 US$ 1.200 1.200 Prenda Inventarios 8,25 360 23-Abr-10 

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 15-May-09 US$ 937 937 Prenda Inventarios 7,25 180 11-Nov-09 

Reynaldo Llosa 26-Mar-09 US$ 632 632 Quirografaria 6,78 180 22-Sep-09 

John Campbell 01-Oct-08 US$ 531 531 Quirografaria 8,84 365 01-Oct-09 

Ernesto Anaya Miranda 31-Mar-09 US$ 400 400 Quirografaria 6,98 365 31-Mar-10 

Ronald Campbell 26-Ago-09 US$ 345 345 Quirografaria 6,36 360 21-Ago-10 

David Flambury 18-May-09 US$ 257 257 Quirografaria 6,36 180 14-Nov-09 

Jorge Rada 17-May-09 US$ 211 211 Quirografaria 6,36 180 13-Nov-09 

Jorge Rada 23-Sep-08 US$ 201 201 Quirografaria 8,51 365 23-Sep-09 

M. Proaño 15-Ago-09 US$ 160 160 Quirografaria 6,42 365 15-Ago-10 

Gaby Carcia de Campbell 15-Jun-09 US$ 120 120 Quirografaria 6,18 180 12-Dic-09 

Vicky Campbell 19-Abr-09 US$ 112 112 Quirografaria 6,64 180 16-Oct-09 

Jorge Rada 04-Dic-08 US$ 110 110 Quirografaria 7,62 274 04-Sep-09 

A.K. De Barriga 30-Jun-09 US$ 91 89 Quirografaria 6,11 180 27-Dic-09 

Elenor Proaño 16-Ago-09 US$ 75 75 Quirografaria 6,42 365 16-Ago-10 

Jorge Rada 25-Ago-09 US$ 60 60 Quirografaria 5,80 180 21-Feb-10 

Ernesto Anaya Miranda 01-Jul-09 US$ 50 50 Quirografaria 6,11 180 28-Dic-09 

Virginia Venegas 27-May-09 US$ 45 45 Quirografaria 6,22 180 23-Nov-09 

Total   US$ 80.835 75.594         

         

  Fecha de   Monto Original Saldo al 31/08/09   Tasa Plazo Fecha de 

Banco o Acreedor Desembolso Moneda (Miles de Bs) (Miles de Bs) Garantía (%) (Días) Vencimiento 

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 22-Jun-09 Bs 8.800 8.800 Prenda Inventarios 7,00 180 19-Dic-09 

Banco Nacional de Bolivia S.A. 15-May-09 Bs 20.900 20.900 Prenda Inventarios 8,35 270 09-Feb-10 

Banco Bisa S.A. 22-Jun-09 Bs 21.000 21.000 Prenda Inventarios 8,00 270 19-Mar-10 

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 21-Jul-09 Bs 20.910 20.910 Prenda Inventarios 6,00 270 17-Abr-10 

Banco Nacional de Bolivia S.A. 10-Jul-09 Bs 10.460 10.460 Prenda Inventarios 6,50 360 05-Jul-10 

Banco Económico S.A. 27-Jul-09 Bs 17.425 17.425 Prenda Inventarios 6,50 360 22-Jul-10 

Total   Bs 99.495 99.495         

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 

7.3. Hechos Relevantes 

La Sociedad ha comunicado los siguientes hechos relevantes a la ASFI: 

� La Junta General Extraordinaria de Accionistas realizada en fecha 22 de octubre de 2009, determinó lo siguiente:  

o Establecer que el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero sean los encargados, a nombre de la Sociedad, de realizar cualquier acto o acción necesarias 
y suscribir toda la documentación que resulte conveniente para la autorización, inscripción y registro del Programa de Emisiones de Bonos lASA y para cada Emisión de 
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Bonos comprendida dentro de dicho Programa de Emisiones, así como del Programa de Emisiones de Pagarés Bursátiles lASA y de cada Emisión de Pagarés 
Bursátiles comprendida dentro de dicho Programa de Emisiones, ante toda clase de autoridades nacionales o extranjeras, sean estas entidades públicas y/o privadas, 
en especial frente a la Bolsa Boliviana de Valores S.A., la Entidad de Depósito de Valores de Bolivia SA., el Concesionario del Registro de Comercio FUNDEMPRESA, 
la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero, Banco Central de Bolivia y demás instituciones públicas sin exclusión.  

o Acordar que el Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero de esa Sociedad, se encuentren facultados a suscribir las Declaraciones Unilaterales de 
Voluntad que resulten necesarias para los efectos antes descritos, pudiendo aprobarlas, acordar su contenido, modificarlas, enmendarlas, corregirlas, complementarlas, 
aclararlas, revocarlas dejándolas sin efecto y reemplazarlas.   

� La Junta General Ordinaria de Accionistas realizada en fecha 23 de octubre de 2009, sin necesidad de convocatoria, al haberse hecho presente el 100% de accionistas, 
determinó lo siguiente: 

o Aprobar el Balance General y los Estados Financieros de la sociedad por la gestión al 30 de junio de 2009.  

o Determinar el Tratamiento de utilidades y apropiación contable de pagos realizados: La Sociedad concluyó al 30 de junio de 2009 con una utilidad de Bs46.649.641,72 y 
en conformidad al artículo 169 del Código de Comercio, constituye un 5% como reserva legal, monto ascendente a Bs. 2.332.482,00. Las utilidades de este período 
pasaran a la cuenta de Resultados Acumulados, pudiendo los accionistas distribuirla como dividendos, en la medida que los Ratios definidos en el Prospecto Marco del 
Programa de Emisiones de Bonos no se vean afectados, debiendo para ello volverse a reunir en una nueva Junta General Ordinaria de Accionistas convocada al efecto. 
La Sociedad, efectuó pagos como resultado de la auditoría integral por la suma total de Bs. 17.464.452,00 por la gestión 2004/2005; y arrepentimiento eficaz por Bs. 
2.665.553,00 por la gestión 2005/2006 montos que recomendaba sean absorbidos por los accionistas contra la cuenta de dividendos por pagar.  

o Que de conformidad a lo expuesto en el informe, el Síndico de la sociedad ha cumplido con revisar los Estados Financieros de la sociedad al 30 de junio de 2009; 
declarando su conformidad con la opinión de los Auditores Externos y con los procedimientos de revisión utilizados por éstos.  

o Designar a los Directores de la sociedad de acuerdo al siguiente detalle: Directores Titulares - Juan Gonzalo Javier Llosa Isenrich - Calixto Romero Guzmán - Juan 
David Flambury Moreno - Guillermo Aldo José Rubini Airaldi - Alvaro Javier Rico Ramallo Directores Suplentes - Jorge Rada Arroyo - César Augusto Campoverde  

o Aprobar la fianza y el monto de las remuneraciones de los Directores y Síndicos. Los Directores perciban una remuneración mensual de $us300,00 (Trescientos con 
00/100 Dólares Americanos) y el Síndico de la sociedad perciba una remuneración mensual de $us300,00 (Trescientos con 00/100 Dólares Americanos).  

o Que la Memoria Anual de esa Sociedad contendrá entre otros aspectos, el informe de la gestión del Directorio de la sociedad (Memorial Anual del Directorio), 
información sobre los Estados Financieros Auditados, el Balance General Auditado y el Tratamiento de los Resultados de la gestión.  

o Aprobar unánimemente la gestión 2008/2009 del Directorio y del Representante Legal de la sociedad, señor Juan Gonzalo Javier Llosa Isenrich. 

o Designar a los representantes de Urigeler International S.A. y Birmingham Merchant S.A. para la firma del Acta. 

� En reunión de Directorio de fecha 29 de octubre de 2009, se designó la Mesa Directiva para la gestión 2009/2010, compuesta de la siguiente manera. - Juan Gonzalo Javier 
Llosa lsenrich Presidente - Calixto Romero Guzmán Vicepresidente - Guillermo Aldo José Rubini Alraldi Secretario.  
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8. ANÁLISIS FINANCIERO 

 La información financiera resumida que se presenta en esta sección fue obtenida de los estados financieros de Industrias de Aceite S.A. en las fechas y para cada uno de los 
períodos indicados en esta sección.  La información presentada deberá leerse conjuntamente con los estados financieros de la Sociedad y las notas que los acompañan y está 
íntegramente sometida por referencia a dichos estados financieros.  El análisis financiero presentado en esta sección deberá leerse conjuntamente con el análisis financiero 
presentado en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos IASA.  Los estados financieros por la gestión cerrada al 30 de junio de 2007 han sido auditados por Delta 
Consult Ltda., miembro de Grant Thornton.  Los estados financieros del Emisor al 30 de junio de 2008 han sido auditados por Ruizmier, Rivera, Peláez, Auza S.R.L., firma miembro 
de KPMG International.  Los estados financieros de la gestión cerrada al 30 de junio del 2009 y por el periodo comprendido entre el 1 de julio y el 31 de agosto de 2009 han sido 
auditados por el Auditor Interno de la Sociedad, registrado en el Colegio de Auditores de Bolivia. 

Debido a que los Estados Financieros que corresponden a las gestiones terminadas al 30 de junio de 2008, 30 de junio de 2009, y al periodo comprendido entre el 1 de julio de 
2009 y el 31 de agosto de 2009 se elaboraron de acuerdo a las normas contables locales N° 3 y N° 6, salvo reexpresión elaborada para el efecto, éstos no son comparables con los 
Estados Financieros de gestiones anteriores.  Como consecuencia, los cuadros comparativos presentados en esta sección y los incluidos en los anexos de este Prospecto 
Complementario presentan la información financiera de la Sociedad a valores históricos para las gestiones cerradas al 30 de junio de 2008 y 2009 y para el periodo comprendido 
entre el 1 de julio de 2009 y el 31 de agosto de 2009.  Los estados financieros para la gestión cerrada al 30 de junio de 2007 han sido reexpresados según las normas contables 
locales N° 3 y N° 6.  . 

8.1. Balance General 

8.1.1. Activo 

El Activo Total de IASA, entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009 se redujo de Bs 1.504,3 millones a Bs 1.451,6 millones.  Durante este periodo, el Activo Corriente se 
redujo de Bs 1.269,9 millones a 1.146,4 millones, principalmente como consecuencia de una reducción en las cuentas por cobrar de la Sociedad, mientras que el valor del Activo 
No Corriente se incremento de Bs 234,4 millones a Bs 305,2 millones, como resultado de las inversiones realizadas por la Sociedad en silos de acopio en la localidad de El Pailón y 
de los ajustes del valor del activo fijo en función a las variaciones en el valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).  Como resultado de estas variaciones, se modificó la 
estructura de activos se modificó y los activos corrientes pasaron de representar el 84,4% del activo total al 30 de junio de 2008 a representar el 79,0% del activo total al 30 de junio 
de 2009.  Al 31 de agosto de 2009, el activo total de la Sociedad tuvo un valor de Bs 1.460,7 millones, resultado de ligeros incrementos tanto en el activo corriente como también en 
el activo no corriente. 

Las cuentas que tuvieron la mayor incidencia en el cambio en el activo corriente fueron las cuentas por cobrar y los inventarios.  Las Cuentas por Cobrar se redujeron de Bs 427,2 
millones al 30 de junio de 2008 a 237,5 millones al 30 de junio de 2009.  Esta reducción se debió a una mejor gestión de cobranza y a menores plazos de crédito otorgados a 
clientes, lo cual resultó en que los embarques de exportación sean cobrados dentro del mes en que fueron embarcados.  Por su parte, los Inventarios de materias primas y 
productos terminados se incrementaron entre de Bs 716,9 millones en junio de 2008 a Bs 748,2 millones en junio de 2009, como consecuencia de la mayor actividad de molienda 
de la compañía y porque los embarques que debieron salir antes del 30 de junio de 2009 fueron retrasados para el mes de julio por una demora en los barcos contratados para el 
transporte de estos productos. Al 31 de agosto del 2009 el saldo de cuentas por cobrar e inventarios es de Bs 329,3 millones y Bs 614,2 millones, respectivamente. 

El Activo No Corriente se incrementó entre junio de 2008 y junio de 2009.  El activo no corriente está conformado por inversiones permanentes y activo fijo neto.  Durante este 
periodo, las Inversiones Permanentes no tienen un cambio que sea importante, mientras que el Activo Fijo de la Sociedad se incrementa de manera significativa.  Este 
incremento es el resultado de inversiones realizadas por la Sociedad y del cambio en las normas de contabilidad, requiriendo un ajuste en el valor las partidas no monetarias según 
las variaciones en la Unidad de Fomento a la Vivienda, que también contribuyó a este incremento.  Durante el periodo comprendido entre el 1 de julio de 2008 y el 30 de junio del 
2009, la Sociedad concluyó la construcción de los silos de acopio en El Pailón, realizó mejoras en edificios y compró equipos pertenecientes a Alicorp S.A.A., empresa peruana del 
Grupo Romero, con el objetivo de incrementar la capacidad de producción de la Planta de Refinería de Cochabamba.  Estas inversiones, sumadas al ajuste de los activos fijos a la 
UFV, aumentaron el valor de los activos fijos a Bs299,4 millones, que equivale a un incremento de Bs70,8 millones (31,0%) con relación a la gestión cerrada el 30 de junio de 2008. 
Al 31 de agosto del 2009 el valor del activo fijo se incrementa a Bs 304,5 millones, como resultado del ajuste a la UFV. 

8.1.2. Pasivo 

El Pasivo Total de IASA, entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, se incrementó de Bs 884,5 millones a Bs 989,2 millones.  Durante este periodo, la estructura de 
pasivos no se modificó y los pasivos corrientes representaron la mayor porción del total del pasivo.  El Pasivo Corriente mantiene la tendencia de crecimiento de gestiones 
anteriores, incrementándose de Bs 878,6 millones a Bs 965,4 millones, equivalente a un incremento de 9,9%.  Las obligaciones financieras y las cuentas por pagar son las 
principales cuentas que conforman el pasivo corriente.  Las Obligaciones Financieras se incrementan en 76,1%, de Bs 409,1 millones al 30 de junio de 2008 a Bs 720,5 millones, 
mientras que las Cuentas por Pagar se reducen en 47,1%,  de Bs 409,4 millones a Bs 216,7 millones durante el mismo periodo.  Estos cambios son el resultado de la 
reclasificación de partidas que en gestiones anteriores fueron contabilizadas como cuentas por pagar a obligaciones financieras.  No obstante, es importante resaltar que la suma de 
estas dos cuentas, que en su conjunto financian el capital de trabajo de la Sociedad, se incrementa de Bs 818,5 millones a Bs 937,2 millones entre las gestiones cerradas el 30 de 
junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, reflejando una mayor necesidad de recursos para financiar mayores volúmenes de compra de soya durante la campaña de verano 2009. 
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8.1.3. Patrimonio  

El Patrimonio de la Sociedad se reduce entre junio de 2008 y junio de 2009 de Bs 619,8 millones a Bs 479,0 millones, equivalente a una reducción de 22,7%, y se encuentra 
compuesto principalmente por capital, aportes por capitalizar, reserva legal, y utilidades del ejercicio. 

El Capital Pagado de IASA, entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio del 2009, se mantuvo constante con un valor de Bs254,4 millones.  Al 31 de agosto del 2009 se mantiene 
el mismo importe.  

Los Aportes por Capitalizar al 30 de junio de 2008 presentaban un saldo de Bs74,6 millones.  Durante la gestión concluida al 30 de junio de 2009, los accionistas de la Sociedad 
determinaron revertir el saldo de esta cuenta y distribuir estos recursos como dividendos.  Como consecuencia de la distribución de dividendos, la cuenta no presenta un saldo a 
partir de 30 de junio del 2009. 

Entre junio de 2008 y junio de 2009, la Reserva Legal se incrementa de Bs 11,8 millones a Bs 19,5 millones, equivalente a un incremento de 66,3%, en línea con la normativa 
vigente aplicable para su constitución. Al 31 de agosto del 2009 el saldo se mantiene en Bs 19,5 millones. 

Es importante señalar que los saldos de las cuentas de patrimonio son ajustados.  Hasta el 30 de junio de 2007, los saldos de estas cuentas se ajustaban según la variación en la 
cotización del Dólar de los Estados Unidos y el ajuste se reflejaba en la cuenta Ajuste Global del Patrimonio.  Como resultado de los cambios en las normas contables que 
requieren que el ajuste del valor del patrimonio se realice en función a la Unidad de Fomento a la Vivienda, a partir del 1 de julio de 2007, el saldo del ajuste global del patrimonio 
deja de ser afectado y se mantiene constante en Bs 66,6 millones.  A partir del 1 de julio de 2007, el ajuste en el valor del capital pagado en función a la Unidad de Fomento a la 
Vivienda es registrado en la cuenta Ajuste de Capital, mientras que el efecto de este ajuste en el valor de las demás cuentas del patrimonio se registra en la cuenta Ajuste de 
Reserva Patrimonial.  Entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, el ajuste de capital se incrementa de Bs 29,5 millones a Bs 61,5 millones, mientras que el ajuste de 
reserva patrimonial se incrementa de Bs 18,1 millones a Bs 21,2 millones.  El saldo de estas cuentas al 31 de agosto de 2009 es de Bs 62,6 millones y Bs 21,6 millones, 
respectivamente. 

En la cuenta Utilidades del Ejercicio se expone la utilidad neta lograda por la Sociedad durante el ejercicio.  Si bien en los estados financieros al 30 de junio de 2008 y 30 de junio 
del 2009 los auditores de la Sociedad modificaron el nombre de esta cuenta a utilidad acumulada, el saldo en estas gestiones corresponde a la utilidad neta de cada gestión.  
Durante los primeros meses posteriores al cierre de cada gestión, la Sociedad convoca a una Junta General Ordinaria de Accionistas en la que se aprueban los estados financieros 
y se aprueba el destino de las utilidades de la gestión.  La sección 7.8 del Prospecto Marco describe la Política de Dividendos de la Sociedad y las distribuciones realizadas durante 
gestiones pasadas. 

8.2. Estado de Ganancias y Pérdidas 

8.2.1. Ingresos Operacionales 

Las Ventas Netas de la Sociedad se redujeron de Bs 1.494,0 millones al 30 de junio de 2008 a Bs 1.480,4 millones al 30 de junio de 2009.  Durante la gestión cerrada al 30 de junio 
de 2008, la Sociedad acopió, procesó y vendió un mayor volumen de semilla de girasol y un menor volumen de grano de soya que en años anteriores.  Este cambio fue como 
resultado de una mala cosecha de soya y una excelente cosecha de girasol en el departamento de Santa Cruz, como consecuencia de las inundaciones durante ese año.  Durante 
la gestión cerrada al 30 de junio de 2009, los volúmenes de acopio, producción y venta de grano de soya vuelven a sus niveles históricos, representando una mayor porción del 
volumen total procesado que la semilla de girasol.  Como consecuencia, las ventas netas se reducen ligeramente con relación a la gestión anterior, ya que los precios de los 
productos derivados de la soya son menores a los precios de los productos derivados del girasol.   

El Costo de Ventas de la Sociedad comprende tanto el costo de las materias primas, así como también los costos de operación y mantenimiento de las plantas de extracción 
ubicadas en la localidad de Warnes y de la planta de refinación y envasado de aceites, mantecas, margarinas y jabones, ubicada en la localidad de Quillacollo.  El costo de ventas 
de la Sociedad se incrementó de Bs 1.170,6 millones a Bs 1.202,5 millones, equivalente a un incremento de 2,7% entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009.  Este 
incremento se tradujo en un Resultado Bruto menor.  Estos cambios son también resultado de haber acopiado, producido y vendido un mayor volumen de grano de soya durante 
esta última gestión, producto que tiene un menor margen que la semilla de girasol.  Al 31 de agosto de 2009, las ventas netas de la Sociedad alcanzaron Bs 336,8 millones y el 
resultado bruto fue de Bs 57,5 millones. 

8.2.2. Egresos Operacionales 

Los Egresos Operacionales durante las gestiones cerradas entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009 se incrementaron ligeramente, como consecuencia de un 
incremento en los gastos administrativos de la Sociedad.  Los Gastos Administrativos se incrementaron durante este periodo en términos absolutos de Bs 135,8 millones a Bs 
152,6 millones y, en términos relativos éstos pasaron a representar una porción ligeramente mayor del valor de las ventas netas.  Este incremento de 12,4% en los gastos 
administrativos es el resultado de incrementos en sueldos y de nuevas contrataciones para su plana de mandos medios y gerencias, con el objetivo de solidificar y potenciar la 
estructura administrativa de la Sociedad.  Los gastos administrativos de la Sociedad al 31 de agosto de 2009 alcanzaron la suma de Bs 27,4 millones. 

Los Gastos Financieros también se incrementaron en términos absolutos entre las gestiones terminadas al 30 de junio de 2008 y 2009, de Bs 33,8 millones a Bs 35,1 millones.  
Este incremento de 3,9% está relacionado con el incremento en las obligaciones financieras y cuentas por pagar de la Sociedad, que fueron utilizadas para financiar el capital de 
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trabajo e inventarios de la Sociedad.  Sin embargo, es importante resaltar que no se produjo un incremento importante en términos relativos, ya que los gastos financieros 
representaron el 2,3% y 2,4% de las ventas de cada gestión, respectivamente.  Al 31 de agosto del 2009  los gastos financieros suman Bs11,3 millones. 

8.2.3. Otros Ingresos y Egresos 

La principal variación en las demás partidas de ingresos y egresos se produce en el Ajuste por Inflación y Tenencia de Bienes entre la gestión cerrada al 30 de junio de 2008 y el 
30 de junio del 2009, periodo durante el cual esta cuenta pasó de un ajuste negativo de Bs3,1 millones a un ajuste negativo de Bs33,6 millones.  Este cambio es resultado del ajuste 
al valor del activo fijo y del patrimonio neto según el valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda, que tuvo una mayor incidencia entre el 1 de julio de 2008 y el 30 de junio del 2009 
pues se aplicó a otras partidas del pasivo corriente cómo la de dividendos por pagar. Al 31 de agosto del 2009 presenta un saldo negativo de Bs. 0,6 millones 

8.2.4. Utilidad Neta 

La Utilidad Neta de Industrias de Aceite S.A. se redujo de Bs 155,8 millones en la gestión terminada el 30 de junio de 2008 a Bs 46,6 millones en la gestión terminada el 30 de junio 
de 2009.  Los resultados logrados en la gestión terminada al 30 de junio de 2008 son considerados excepcionales y no se anticipa que se repitan de manera regular en el futuro. La 
utilidad neta a junio del 2009 se redujo por los mismos factores que están resaltados en el análisis de la utilidad bruta. Adicionalmente el impacto del ajuste por inflación fue mayor 
porque afectó pasivos mayores sujetos a este ajuste.  En el periodo entre julio de 2009 y agosto de 2009 la utilidad neta alcanzó Bs 17,3 millones. 

8.3. Índices Financieros 

8.3.1. Índices de Liquidez  

Estos índices  miden la liquidez de la Sociedad en el corto plazo, lo que se refiere a la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones corrientes conforme éstas van 
venciendo.  La liquidez implica una capacidad de convertir activos en efectivo u obtener efectivo.  Corto plazo se refiere al periodo más largo entre un año calendario y el ciclo 
normal de operaciones de la empresa (seis meses).  La Razón Corriente expresa la relación relativa entre los activos corrientes y los pasivos corrientes de la empresa.  Al 30 de 
junio de 2008, la Sociedad tenía una razón corriente de 1,4, lo cual significa que el valor de los activos corrientes de la Sociedad superaba el monto del pasivo corriente que 
mantenía la Empresa en 1,4 veces.  La razón corriente se reduce a 1,2 veces al 30 de junio del 2009, producto de la utilización de fondos para la construcción de los silos de acopio 
en la localidad de El Pailón y para el pago de dividendos. En el periodo de julio 2009 a agosto 2009 la razón corriente se mantiene en 1,2 veces.  

La Prueba Ácida es un cálculo rápido de la capacidad de la empresa para cumplir con el pago de deuda.  La prueba ácida expresa la relación entre los activos de rápida realización 
(efectivo, valores negociables y cuentas por cobrar) y los pasivos corrientes.  La prueba ácida constituye un indicador más severo que la razón corriente respecto de la capacidad de 
la empresa de cumplir con el pago de sus deudas de corto plazo.  En el caso particular de IASA, se toman en cuenta para el cálculo de este indicador las disponibilidades, cuentas 
por cobrar e inventarios.  Estos últimos son considerados activos de rápida realización, ya que los granos de soya y girasol, así como también las harinas y aceites crudos derivados 
de éstos son commodities sujetos a negociación a través de bolsas de productos.  El comportamiento de la prueba ácida es similar al de la razón corriente, con una reducción de 
1,3 veces a 1,0 veces entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio del 2009.  Este comportamiento se produce por las mismas razones expuestas en el párrafo anterior.  Es 
importante señalar que al 30 de junio del 2009, periodo en el cual este indicador presenta su nivel más bajo, la Sociedad tendría la capacidad de cumplir con el pago de todos sus 
pasivos corrientes utilizando sus activos de rápida realización.  En el periodo de julio 2009 a agosto 2009 la prueba ácida se mantiene constante en 1,0 veces. 

El Capital de Trabajo de IASA, que representa el valor absoluto del excedente de activos corrientes sobre pasivos corrientes, tiene la misma tendencia que la razón corriente y la 
prueba ácida.  Entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, existe una reducción del capital de trabajo de Bs 391,2 millones a Bs 181,0 millones, como consecuencia de los 
efectos de la aplicación de fondos para la construcción de los silos en El Pailón y para el pago de dividendos. Al 31 de agosto el capital de trabajo aumenta a Bs195,2 millones. 

8.3.2. Índices de Endeudamiento y Solvencia 

La Razón de Endeudamiento muestra la porción del activo de la Sociedad que está financiada a través de pasivos.  Entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio del 2009, este 
indicador sube de 0,6 a 0,7, como consecuencia de la distribución de utilidades que se produce en este periodo y por el incremento en las necesidades de capital de trabajo para 
financiar la compra materia prima durante la campaña de soya de verano de 2009.  Al 31 de agosto la razón de endeudamiento se mantiene en 0,7 veces. 

Por su parte, la Razón Deuda Capital muestra cuántas veces mayor que el patrimonio son los pasivos de la Sociedad.  Durante el periodo entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de 
junio del 2009, los pasivos pasan de representar 1,4 veces el valor del patrimonio a representar 2,0 veces el valor del patrimonio.  Este incremento es consecuencia de la reducción 
en el valor del patrimonio una vez pagados dividendos y por la deuda adicional requerida por las mayores necesidades de capital de trabajo. En el periodo de julio 2009 a agosto 
2009 la razón deuda capital disminuye a 1,9 debido a un incremento del patrimonio debido a las utilidades acumuladas. 

La Proporción de Deuda a Corto Plazo muestra la porción del pasivo total que representa el pasivo corriente.  Entre el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, la proporción 
de deuda de corto plazo de la Sociedad se mantiene en 99,3%. En el periodo julio a agosto del 2009 esta proporción tiene una ligera variación que no es considerada relevante. 

La Razón Patrimonio a Total Activo mide la proporción de los activos totales que pueden ser proporcionados o reclamados por los accionistas de la empresa.  Durante el periodo 
comprendido entre el 1 de julio de 2008 y el 30 de junio del 2009, la Sociedad realizó la distribución de utilidades a través del pago de dividendos, por lo cual la razón patrimonio a 
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total activo se redujo de 41,2% a 33,0%. En el periodo de julio 2009 a agosto 2009 esta razón aumenta a 34,1% debido a un incremento del patrimonio debido a las utilidades 
acumuladas. 

El Índice de Cobertura de Interés se redujo entre las gestiones cerradas al 30 de junio de 2008 y 2009.  Este indicador, alcanzó un nivel de 5,3 veces al 30 de junio de 2008 como 
consecuencia de la coyuntura favorable de precios a nivel internacional, que permitió a la Sociedad mejorar su margen bruto y, consecuentemente, su utilidad operativa.  Los 
niveles de este indicador en esa gestión son considerados excepcionales y no se anticipa que este indicador mantenga este nivel de manera regular en el futuro.  Al 30 de junio del 
2009, el índice de cobertura de interés fue de 3,3 veces. Al 31 de agosto de 2009, el índice de cobertura de interés es de 2,5 veces. 

8.3.3. Índices de Rentabilidad 

El Margen Bruto de la Sociedad, para las gestiones cerradas el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009 se redujo ligeramente.  Esta reducción fue resultado de menores 
precios internacionales y su alta volatilidad, lo que dificultó un manejo óptimo de la cobertura. 

El Margen Neto de Industrias de Aceite S.A. se redujo entre las gestiones terminadas el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, bajando de10,4% a 3,2%.  Es importante 
resaltar que los resultados logrados en la gestión cerrada el 30 de junio de 2008 son considerados excepcionales y no se anticipa que se repitan de manera regular en el futuro. El 
margen neto a junio de 2009 se redujo por los mismos factores que afectaron a las ventas netas, el costo de ventas y el resultado bruto, que tuvieron un impacto sobre la utilidad 
neta de la Sociedad.   

Durante el periodo entre el 30 de junio de 2007 y el 30 de junio de 2008, el Rendimiento del Patrimonio (ROE) y el Rendimiento del Activo (ROA) se redujeron.  Estos 
indicadores disminuyen a junio de 2009 por las razones comentadas en el Margen Neto. 

8.4. Índices de Actividad y Eficiencia 

Los Índices de Actividad y Eficiencia evalúan el ciclo de operaciones de la empresa y su capacidad de generar efectivo.  La Rotación de Inventarios establece la relación entre el 
volumen de productos vendidos y los inventarios.  La rotación de inventarios entre las gestiones cerradas el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009 bajó de 2,0 a 1,6 producto 
de inventarios mayores debido a la compra record de materia prima en la campaña de verano del 2009 que llegó a 340,000 tm de soya.  El indicador Días en Inventario permite 
establecer el número de días que permanecen los inventarios en la empresa antes de ser vendidos.  Entre junio de 2008 y junio de 2009 los días de inventarios aumentaron de 
180,5 a 219,3 días.  Este incremento fue resultado de demoras en algunos embarques por retrasos de los barcos contratados para transportarlos, lo que se tradujo en inventarios 
mayores al 30 de junio de 2009.  Esto también se tradujo en una disminución de las cuentas por cobrar al 30 de junio de 2009, pues los embarques de meses anteriores ya se 
habían cobrado.  La Rotación de Cuentas por Cobrar expresa la relación entre las ventas a crédito de la empresa y sus cuentas por cobrar, y la frecuencia con la cual se cobraron 
las cuentas por cobrar durante la gestión.  Entre las gestiones cerradas el 30 de junio de 2008 y el 30 de junio de 2009, la rotación de cuentas por cobrar se incrementa de 3,7 
veces a 4,5 veces.  Este comportamiento refleja la disminución de las cuentas por cobrar al 30 de junio de 2009, producto de los retrasos en los embarques durante el mes de junio 
de 2009.  Por su parte, el Periodo de Cobro, que mide el número de días que las cuentas por cobrar estuvieron vigentes, se reduce de 96,7 días al 30 de junio de 2008 a 80,8 días 
al 30 de junio de 2009.   

El Efectivo Generado por Actividades de Operación muestra la capacidad de la empresa de generar efectivo a través de sus actividades principales en términos absolutos.  La 
Eficiencia Operativa expresa la relación entre el efectivo generado por actividades de operación y las ventas netas de la empresa.  Entre junio de 2007 y junio de 2008 ambos 
indicadores se reducen.  El efectivo generado por actividades de operación baja de Bs 186,6 millones a Bs 84,8 millones, mientras que el índice de eficiencia operativa baja de 
12,5% a 5,7%.  Los niveles de estos indicadores logrados en la gestión cerrada al 30 de junio de 2008 son considerados excepcionales y no se anticipa que se repitan de manera 
regular en el futuro.  

8.5. Compromisos Financieros 

Estos índices miden el cumplimiento de los compromisos financieros asumidos por la Compañía.  Es de destacar que junio es el mes de más deuda en el ciclo anual de la empresa. 
La deuda comienza a crecer desde marzo en la que se inicia la compra del grano de soya de verano y encuentra su punto más alto en junio. Luego la caja generada por la molienda 
de la soya va haciendo disminuir la deuda y a pesar de que en julio inicia la campaña de la compra del girasol esta es una campaña pequeña relativamente y la deuda sigue 
disminuyendo. Igual tendencia se muestra desde agosto a diciembre pues la caja generada por la empresa sigue haciendo disminuir la deuda a pesar de la compra de la campaña 
de invierno de soya que es también pequeña relativamente y la tercera parte de la campaña de verano de soya.  La deuda más baja de la compañía se encuentra entre febrero y 
marzo donde se molieron y realizaron todos los inventarios y concluye el ciclo de un año de la compañía. Cuándo se emitan los bonos la RCD va a crecer significativamente pues 
este mide la capacidad de pagar deuda financiera de corto plazo y esta deuda disminuirá por la aplicación de dichos bonos. Igualmente la RDP muestra su mayor valor en junio y 
después disminuirá conforme vaya disminuyendo la deuda.   
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Cuadro No. 12: Compromisos Financieros 

 

Fuente: Industrias de Aceite S.A. 

8.6. Cambios en los Responsables de la Elaboración y Revisión de la Información Financiera 

Durante los últimos dos (2) años no se ha producido la renuncia o destitución del principal funcionario contable de IASA. Si ha ocurrido cambio de los auditores externos durante el  
último periodo auditado 2007/2008 sustituyéndose a Delta Consult Ltda., miembro de Grant Thornton, por Ruizmier, Rivera, Peláez, Auza S.R.L., firma miembro de KPMG 
International.  Este cambio fue determinado por la Sociedad en base a las propuestas de calidad y costo presentadas por ambas empresas para ese periodo de evaluación.  
Durante los últimos dos (2) años, los auditores externos no han emitido una opinión con salvedad o abstención de opinión acerca de los estados financieros de IASA. 

Jun-08 Jun-09 Ago-09 Oct-09

Compromisos Financieros (Históricos) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Relación Cobertura de Servicio de la Deuda (RCD) 3,4 1,8 1,8 1,9

Relación de Endedudamiento (RDP) 0,7 1,5 1,3 1,3
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8.7. Estados Financieros Comparativos 

8.7.1. Balance General Comparativo 

 

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Activo

Activo Corriente 961,7                     1.269,9                  1.146,4                  1.150,5                  

Disponibilidades 43,6                       1,6                         4,2                         24,7                       

Cuentas por cobrar 375,3                     427,2                     237,5                     329,3                     

Crédito fiscal 17,3                       47,3                       58,0                       47,6                       

Inventarios 456,6                     716,9                     748,2                     614,2                     

Gastos pagados por anticipado 69,0                       76,9                       98,4                       134,7                     

Activo no Corriente 244,7                     234,4                     305,2                     310,2                     

Inversiones Permanentes 28,5                       5,8                         5,7                         5,7                         

Activo fijo, neto 216,2                     228,6                     299,4                     304,5                     

Total Activos 1.206,5                  1.504,3                  1.451,6                  1.460,7                  

Pasivo

Pasivo Corriente 682,9                     878,6                     965,4                     955,4                     

Sobregiro Bancario 2,0                         16,5                       20,3                       15,3                       

Obligaciones  financieras 556,9                     409,1                     720,5                     441,2                     

Cuentas por pagar 107,4                     409,4                     216,7                     492,1                     

Impuesto a las utilidades 16,6                       43,5                       7,9                         6,7                         

Pasivo no Corriente 69,0                       5,8                         7,2                         7,6                         

Obligaciones  financieras por pagar a LP 62,7                       -                         -                         -                         

Previsión para indemnizaciones 6,3                         5,8                         7,2                         7,6                         

Total Pasivo 751,9                     884,5                     972,6                     962,9                     

Patrimonio 454,6                     619,8                     479,0                     497,8                     

Capital 254,4                     254,4                     254,4                     254,4                     

Ajuste de Capital 29,5                       29,5                       61,5                       62,6                       

Ajuste Global de  Patrimonio 66,6                       66,6                       66,6                       66,6                       

Aportes por capitalizar 30,0                       74,6                       -                         -                         

Reserva revalúo técnico -                         9,1                         9,1                         9,1                         

Reserva legal 11,8                       11,8                       19,5                       19,5                       

Ajuste Reserva Patrimonial 17,7                       18,1                       21,2                       21,6                       

Utilidades del Ejercicio/Resultados Acumulados 44,6                       155,8                     46,6                       64,0                       

Total Pasivo y Patrimonio Neto 1.206,5                  1.504,3                  1.451,6                  1.460,7                  

Industrias de Aceite S.A.

Balance General Comparativo

(En millones de Bolivianos)
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8.7.2. Análisis Vertical del Balance General 

 

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Activo

Activo Corriente 79,7% 84,4% 79,0% 78,8%

Disponibilidades 3,6% 0,1% 0,3% 1,7%

Cuentas por cobrar 31,1% 28,4% 16,4% 22,5%

Crédito fiscal 1,4% 3,1% 4,0% 3,3%

Inventarios 37,8% 47,7% 51,5% 42,0%

Gastos pagados por anticipado 5,7% 5,1% 6,8% 9,2%

Activo no Corriente 20,3% 15,6% 21,0% 21,2%

Inversiones Permanentes 2,4% 0,4% 0,4% 0,4%

Activo fijo, neto 17,9% 15,2% 20,6% 20,8%

Total Activos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Pasivo

Pasivo Corriente 56,6% 58,4% 66,5% 65,4%

Sobregiro Bancario 0,2% 1,1% 1,4% 1,0%

Obligaciones  financieras 46,2% 27,2% 49,6% 30,2%

Cuentas por pagar 8,9% 27,2% 14,9% 33,7%

Impuesto a las utilidades 1,4% 2,9% 0,5% 0,5%

Pasivo no Corriente 5,7% 0,4% 0,5% 0,5%

Obligaciones  financieras por pagar a LP 5,2% 0,0% 0,0% 0,0%

Previsión para indemnizaciones 0,5% 0,4% 0,5% 0,5%

Total Pasivo 62,3% 58,8% 67,0% 65,9%

Patrimonio 37,7% 41,2% 33,0% 34,1%

Capital 21,1% 16,9% 17,5% 17,4%

Ajuste de Capital 2,4% 2,0% 4,2% 4,3%

Ajuste Global de  Patrimonio 5,5% 4,4% 4,6% 4,6%

Aportes por capitalizar 2,5% 5,0% 0,0% 0,0%

Reserva revalúo técnico 0,0% 0,6% 0,6% 0,6%

Reserva legal 1,0% 0,8% 1,3% 1,3%

Ajuste Reserva Patrimonial 1,5% 1,2% 1,5% 1,5%

Utilidades del Ejercicio/Resultados Acumulados 3,7% 10,4% 3,2% 4,4%

Total Pasivo y Patrimonio Neto 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Industrias de Aceite S.A.

Balance General Comparativo

Análisis Vertical
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8.7.3. Análisis Horizontal del Balance General 

  

Activo

Activo Corriente

Disponibilidades

Cuentas por cobrar

Crédito fiscal

Inventarios

Gastos pagados por anticipado

Activo no Corriente

Inversiones Permanentes

Activo fijo, neto

Total Activos

Pasivo

Pasivo Corriente

Sobregiro Bancario

Obligaciones  financieras

Cuentas por pagar

Impuesto a las utilidades

Pasivo no Corriente

Obligaciones  financieras por pagar a LP

Previsión para indemnizaciones

Total Pasivo

Patrimonio

Capital

Ajuste de Capital

Ajuste Global de  Patrimonio

Aportes por capitalizar

Reserva revalúo técnico

Reserva legal

Ajuste Reserva Patrimonial

Utilidades del Ejercicio/Resultados Acumulados

Total Pasivo y Patrimonio Neto 

-70,1%

-3,5%

Industrias de Aceite S.A.

Balance General Comparativo

Análisis Horizontal

0,0%

-100,0%

0,0%

66,3%

17,4%

23,6%

10,0%

-22,7%

0,0%

108,6%

76,1%

-47,1%

-81,8%

23,6%

-

-2,1%

31,0%

-3,5%

9,9%

22,7%

-44,4%

22,7%

4,4%

28,0%

30,2%

Jun-08 (Históricos)

vs

Jun-09 (Históricos)

-9,7%

167,2%
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8.7.4. Estado de Ganancias y Pérdidas Comparativo 

 

Nota importante: 

En la elaboración de este Estado de Ganancias y Pérdidas Comparativo, se ha reclasificado la cuenta Gastos Financieros y se ha re calculado la Utilidad Operativa para 
los periodos cerrados al 30 de junio de 2008, 30 de junio de 2009 y 31 de agosto de 2009, de manera que estos Estados de Ganancias y Pérdidas sean comparables con 
los de gestiones anteriores.  

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Ingresos Operacionales

Ventas netas 1.082,2                  1.494,0                  1.480,4                  336,8                     

Costo de ventas (854,2)                    (1.170,6)                 (1.202,5)                 (279,3)                    

Resultado Bruto 228,0                     323,4                     277,9                     57,5                       

Egresos Operacionales

Gastos administrativos (135,5)                    (135,8)                    (152,6)                    (27,4)                      

Gastos de comercialización (9,4)                        (9,7)                        (9,6)                        (1,6)                        

Gastos financieros (31,8)                      (33,8)                      (35,1)                      (11,3)                      

Utilildad Operativa 51,3                       144,1                     80,6                       17,2                       

Ingresos (egresos) no operacionales

Otros ingresos o egresos (3,9)                        8,2                         (1,0)                        0,7                         

Resultado antes del ajuste 47,4                       152,3                     79,6                       17,9                       

Ajuste por inflación y tendencia de bienes 5,0                         (3,1)                        (33,6)                      (0,6)                        

Diferencia de cambio -                         6,6                         0,6                         0,0                         

Utilidad neta del año 52,4                       155,8                     46,6                       17,3                       

Industrias de Aceite S.A.

Estado de Ganacias y Pérdidas Comparativo

(En millones de Bolivianos)
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8.7.5. Análisis Vertical del Estado de Ganancias y Pérdidas 

 

Nota importante: 

En la elaboración de este Estado de Ganancias y Pérdidas Comparativo, se ha reclasificado la cuenta Gastos Financieros y se ha re calculado la Utilidad Operativa para 
los periodos cerrados al 30 de junio de 2008, 30 de junio del 2009 y 31 de agosto de 2009, de manera que estos Estados de Ganancias y Pérdidas sean comparables con 
los de gestiones anteriores.  

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Ingresos Operacionales

Ventas netas 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Costo de ventas -78,9% -78,4% -81,2% -82,9%

Resultado Bruto 21,1% 21,6% 18,8% 17,1%

Egresos Operacionales

Gastos administrativos -12,5% -9,1% -10,3% -8,1%

Gastos de comercialización -0,9% -0,6% -0,6% -0,5%

Gastos financieros -2,9% -2,3% -2,4% -3,4%

Utilildad Operativa 4,7% 9,6% 5,4% 5,1%

Ingresos (egresos) no operacionales

Otros ingresos o egresos -0,4% 0,5% -0,1% 0,2%

Resultado antes del ajuste 4,4% 10,2% 5,4% 5,3%

Ajuste por inflación y tendencia de bienes 0,5% -0,2% -2,3% -0,2%

Diferencia de cambio 0,0% 0,4% 0,0% 0,0%

Utilidad neta del año 4,8% 10,4% 3,2% 5,1%

Industrias de Aceite S.A.

Estado de Ganacias y Perdidas Comparativo

Análisis Vertical
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8.7.6. Análisis Horizontal del Estado de Ganancias y Pérdidas y 

  

Nota importante: 

En la elaboración de este Estado de Ganancias y Pérdidas Comparativo, se ha reclasificado la cuenta Gastos Financieros y se ha re calculado la Utilidad Operativa para 
los periodos cerrados al 30 de junio de 2008, 30 de junio del 2009 y 31 de agosto de 2009, de manera que estos Estados de Ganancias y Pérdidas sean comparables con 
los de gestiones anteriores.  

Ingresos Operacionales

Ventas netas

Costo de ventas

Resultado Bruto

Egresos Operacionales

Gastos administrativos

Gastos de comercialización

Gastos financieros

Utilildad Operativa

Ingresos (egresos) no operacionales

Otros ingresos o egresos

Resultado antes del ajuste

Ajuste por inflación y tendencia de bienes

Diferencia de cambio 

Utilidad neta del año -70,1%

Industrias de Aceite S.A.

Estado de Ganacias y Perdidas Comparativo

Análisis Horizontal

-111,9%

-47,7%

995,1%

-14,1%

12,4%

-0,6%

3,9%

-44,1%

Jun-08 (Históricos)

vs

Jun-09 (Históricos)

-0,9%

2,7%

-90,4%
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8.7.7. Índices Financieros 

 

Jun-07 Jun-08 Jun-09 Ago-09

(Reexpresados) (Históricos) (Históricos) (Históricos)

Indices de Liquidez

Razon Corriente 1,4 1,4 1,2 1,2
(Activo corriente/Pasivo Corriente) (Veces)

Prueba Ácida 1,3 1,3 1,0 1,0
((Disponibilidades+Cuentas por Cobrar+Inventarios)/Pasivo Corriente (Veces)

Capital de Trabajo 278,8 391,2 181,0 195,2
(Activo Corriente-Pasivo Corriente) (Millones de Bolivianos)

Índices de Endeudamiento y Solvencia

Razon de Endeudamiento 0,6 0,6 0,7 0,7
(Total Pasivo/Total Activo) (Veces)

Razon Deuda Capital 1,7 1,4 2,0 1,9
(Total Pasivo/Total Patrimonio) (Veces)

Proporcion Deuda a Corto Plazo 90,8% 99,3% 99,3% 99,2%
(Pasivo Corriente/Total Pasivo) (%)

Proporcion Deuda a Largo Plazo 9,2% 0,7% 0,7% 0,8%
(Pasivo no Corriente/Total Pasivo) (%)

Razón Patrimonio a Total Activo 37,7% 41,2% 33,0% 34,1%
(Patrimonio/Total Activo) (%)

Índice de Cobertura de Interés 2,6 5,3 3,3 2,5
((Utilidad Operativa+Gastos Financieros)/Gastos Financieros) (Veces)

Índices de Actividad y Eficiencia

Rotación de Inventarios 2,0 2,0 1,6 -
(Costo de Ventas/Promedio de Inventarios) (Veces)

Días en Inventario 182,9 180,5 219,3 -
(360/Rotación de Inventarios) (Días)

Rotación de Cuentas por Cobrar 3,5 3,7 4,5 -
(Ventas Netas/Promedio de Cuentas por Cobrar) (Veces)

Periodo de Cobro 102,7 96,7 80,8 -
(360/Rotación de Cuentas por Cobrar) (Días)
Efectivo Generado por Actividades de Operación 88,7 186,6 84,8 -

(Utilidad Neta+Depreciación+Prev. Indemnizaciones) (millones de Bolivianos)
Eficiencia Operativa 8,2% 12,5% 5,7% -

(Efectivo Generado por Actividades de Operación/Ventas Netas) (%)

Indices de Rentabilidad

Margen Bruto 21,1% 21,6% 18,8% -
(Margen Bruto/Ingresos por Ventas) (%)

Margen Neto 4,8% 10,4% 3,2% -
(Utilidad Neta/Ingresos por Ventas) (%)
Rendimiento del Patrimonio (ROE) 11,5% 25,1% 9,7% -

(Utilidad Neta/Patrimonio) (%)
Rendimiento del Activo (ROA) 4,3% 10,4% 3,2% -

(Utilidad Neta/Total Activos) (%)

Industrias de Aceite S.A.

Índices Financieros



9. ANEXOS 

9.1. Estados Financieros Auditados al 30 de Junio de 2007Junio de 2007 
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9.2. Estados Financieros Auditados al 30 de Junio de 2008Estados Financieros Auditados al 30 de Junio de 2008 
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9.3. Estados Financieros Auditados al 30 de Junio de 2009de 2009 
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9.4. Estados Financieros Auditados al 31 de Agosto de 2009Auditados al 31 de Agosto de 2009 
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9.5. Estados Financieros al 31 de octubre de 2009 
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9.6. Informe de Calificación de Riesgo 
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