MERINCO S.A

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A

La sociedad tiene por objeto principal realizar por cuenta propia, ajena y/o asociada con terceros, actividades de inversion en todas las ramas de la industria, del comercio, de
los servicios, de la banca, las finanzas y los seguros, de la agricultura, de la ganaderia, de la mineria, del turismo, inmobiliarias en general, y cualquier otra permitida por ley.

NUMERO DE REGISTRO COMO EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES (“‘RMV”) DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA
FINANCIERO (“ASFI"): SPVS-IV-EM-MIN-106/2008
NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS MERINCO EN EL RMV DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-MIN-008/2013
NRO. DE RESOLUCION EMITIDA POR LA ASFI QUE AUTORIZA E INSCRIBE EL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS MERINCO: ASFI N°367/2013 DE FECHA 20
DE JUNIO DE 2013
NRO. DE REGISTRO DE LA EMISION DE BONOS MERINCO — EMISION 1 DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS MERINCO EN EL REGISTRO DEL
MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: ASFI/DSV-ED-MIN-023/2013 DE FECHA 26 DE JULIO DE 2013

PROSPECTO COMPLEMENTARIO DE CARACTERISTICAS DE BONOS MERINCO- EMISION 1 DENTRO
DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS MERINCO

El Prospecto Complementario debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos MERINCO correspondiente a los
Valores que seran ofrecidos, para acceder a la informacién necesaria que permita entender todas las implicancias relativas a esta Emision dentro del Programa de
Emisiones de Bonos MERINCO.

DENOMINACION DE LA EMISION:

“BONOS MERINCO - EMISION 1”
MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES: USD 7.500.000.-
(Siete Millones Quinientos Mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).
MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION 1 DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS
MERINCO:
USD 3.000.000
~ (Tres Millones 00/100 de Délares de los Estados Unidos de Ameérica)
CARACTERISTICAS DE LA EMISION 1 COMPRENDIDA DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS
MERINCO

MONTO DE LA EMISION 1 DENTRO DEL PROGRAMA:
MONEDA DE LA EMISION 1 DENTRO DEL PROGRAMA:

USD 3.000.000 (Tres Millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).
Délares de los Estados Unidos de América

PLAZO DE LA EMISION 1:

TIPO DE VALORES A EMITIRSE:
VALOR NOMINAL:

SERIE:

NUMERO DE VALORES:
PRECIO DE COLOCACION:
TASA DE INTERES:

TIPO DE INTERES:

FECHA DE LA EMISION 1:

FECHA DE VENCIMIENTO DE LA EMISION 1:

PERIODICIDAD DEL PAGO DE INTERESES:

2.160 (dos mil ciento sesenta) dias calendario a partir de la fecha de emision.
Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

USD 1.000 - (Un mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).
Unica.

3.000 (Tres mil) Bonos.

Minimamente a la par del Valor Nominal

4.50% anual

Nominal, anual y fijo

31 de julio de 2013

30 de junio de 2019

Cada ciento ochenta (180) dias calendario.

AMORTIZACION DE CAPITAL: 33.33% en los cupones 4y 8; 33.34% en el cupén 12

PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA: El plazo para la colocacién primaria de los Bonos MERINCO - EMISION 1, se iniciara a
partir de la Fecha de Emisién que figure en la comunicacién emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) que autorice la oferta publica e inscriba esta
emisién en el RMV y tendrd una duracién no superior a ciento ochenta (180) dias
calendario a partir de la fecha de Emision.

FORMA DE CIRCULACION DE LOS BONOS: Ala Orden.

GARANTIA: Los BONOS MERINCO - EMISION 1 estaran respaldados por una Garantia Quirografaria,
lo que significa que MERINCO garantiza la PRESENTE Emisién correspondiente con
todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto
total de las obligaciones emergentes de la emisién.

FORMA DE COLOCACION PRIMARIA, PROCEDIMIENTO DE

COLOCACION Y MECANISMO DE NEGOCIACION: Mercado Primario Bursétil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

MODALIDAD DE COLOCACION: A mejor esfuerzo.

FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES: Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a
cargo de la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia S.A. (‘EDV’), de acuerdo a
regulaciones legales vigentes.

FORMA DE AMORTIZACION DE CAPITAL Y PAGO DE INTERESES: En el dia de vencimiento de un determinado cup6n, se efectuara la amortizacién de capital,

si corresponde, y/o el pago de intereses, contra la verificacion de la relacién de titularidad
emitida por la EDV, el mismo que indicara la titularidad del Valor y la Emisién a la que
pertenece.
Después del dia de vencimiento de un determinado cupén, la amortizacién de capital y/o el
pago de intereses seran efectuados contra la presentacién del Certificado de Acreditacion
de Titularidad “CAT” emitido por la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. (EDV),
dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

BOLSA EN LA CUAL SE INSCRIBIRA EL PROGRAMA Y SUS EMISIONES: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
CLAVE DE PIZARRA: MIN-1-E1U-13
AA: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de
PACIFIC CREDIT RATING S.A. capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
AA3 posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.
3: El numeral 3 indica que el valor se encuentra en el nivel mas bajo de la calificacion
asignada.

LA CALIFICACION DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O RECOMENDACION PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER UN VALOR, NI UN AVAL O GARANTIA DE UNA EMISION O SU
EMISOR; SINO UN FACTOR COMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION.

VEASE LA SECCION “FACTORES DE RIESGO” EN LA PAGINA 50 DEL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES
QUE DEBERAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

LA ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO, ESTRUCTURACION DE LA EMISION Y AGENTE COLOCADOR:

W ]
0% Mercantil Santa Cruz

Agencia de Bol.
w§ gencia de Bolsa

LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE
PROSPECTO COMPLEMENTARIO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA. EL
INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS UNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS VALORES SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN
OBLIGADOS AELLO.
LA DOCUMENTACION RELACIONADA AL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS Y A LA PRESENTE EMISION, SON DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA AUTORIDAD DE
SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., MERCANTIL SANTA CRUZ AGENCIA DE BOLSA S.A. Y MERINCOS.A.

LA PAZ. JULIO 2013



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A.

DECLARACIONES JURADAS
Declaracion Jurada del Estructurador por la Informacién Contenida en el Prospecto
Complementario.

ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En la ciudad de La Paz, a horas nueve y cuarenta del dia
martes veintitrés del mes de Julio del afio dos mil trece, se
hizo presente en forma voluntaria ante este despacho judicial
la persona que responde al nombre de OSCAR ALEJANDRO REJAS
VISCARRA, " de profesién u oficio Ing. Financiero de
nacionalidad Boliviana, con Numero de C.I. 3428902 expedido
en La Paz, con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y
hadbil por derecho, en representacién legal de Mercantil Santa
Cruz Agencia de Bolsa S.A., a objeto de prestar la siguiente
declaracién voluntaria, quien previo Jjuramento de ley
prestado en legal forma, manifesté lo siguiente: —--—————-—--—-
AL PUNTO ONICO.- “Que como Sub Gerente General de MERCANTIL
SANTA CRUZ AGENCIA DE BOLSA S.A., declaro que hemos realizado

una investigacién dentro del ambito de nuestra competencia y
en el modo que resulta apropiado de acuerde a las
circunstancias, lo que nos 1lleva a considerar‘ que la
informacién proporcionada por Mercantile Investment
Corporation Bolivia S.A. (“MERINCO S.A.”), o en su caso
incorporada por referencia, cumple de manera razonable con lo
exigido en las normas vigentes, es decir, que dicha
informaci6én es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna
y clara. En el cqéb,ﬁélaqmella”;nformacién que fue objeto del

pronunciamiento de un" experto .en la materia o se deriva de

il ¥,

dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para considerar
que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui expresado.-
Asimismo gquien desee adquirir los bonos MERINCO-EMISION 1 que
formen parte de las Emisiones comprendidas dentro del
Programa de Emisiones de Bonos MERINCO que se ofrecen, debera
basarse en su propia evaluacién de la informacidén presentada
en el presente Prospecto Complementario, en la Declaracién
Unilateral de Voluntad y el Prospecto Marco del Pfograma de
Emisiones de Bonos MERINCO respecto al Valor y a la

ERANSaCEION DO g e s o s e S e R R e A il e e e
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Del mismo modo la adquisicién de los Bonos MERINCO — EMISION
1 que formen parte de las Emisiones comprendidas dentro del
Programa de Emisiones de Bonos MERINCO, presupone la
aceptacién por el suscriptor o comprador de todos 1los
términos y condiciones de la Oferta Publica tal como aparecen
en el presente Prospecto Complementario, en la Declaracién
Unilateral de Voluntad y en el Prospecto Marco del Programa
de Emisiones de Bonog MERINCOY ,————wammmsmmimmme i aii s
Con lo que termino el presente acta, leida que fue vy
persistié en su tenor, firmando en constancia por ante mi de

lo que certifico y doy fe. -

| pz

Fy2@ 902 177




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A.

Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Prospecto
Complementario.

ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En la ciudad de La Paz, a horas nueve y treinta del dia

martes veintitrés del mes de Julio del afio dos mil trece, se
hizo presente en forma voluntaria ante este despacho judicial
la persona que responde al nombre de ERNESTO JAVIER MITRE
QUEVEDO, de profesién u oficio Ing. Industrial de
nacionalidad Boliviana, con Nimero de C.I. 3151909 expedido
en Cochabamba, con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y
hédbil por derecho, en representacién legal de Mercantile
Investment Corporation Bolivia S.A. (“MERINCO S.A.”) en su
calidad de Gerente General mediante Poder General, Amplio y
Suficiente N° 305/2011 de fecha 21 de noviembre del afio 2011,
a objeto de prestar la siguiente declaracién voluntaria,
quien previo juramento de ley prestado en legal forma,
manifesté lo siguiente: ——=——=——=—w-

A LA PRIMERA.- ‘“Declaro que MERINCO S.A. legalmente
representada por mi persona, estd presentando ante la

Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) una
declaracibén respecto a la veracidad de la informacién como
parte de la solicitud de autorizacidédn e inscripcién en el
Registro del Mercado de Valores (RMV) de los valores de la
emisién de Bonos denominada Bonos MERINCO-EMISION 1, para su
oferta Piublica que forman parte del Programa de Emisiones de
BONOSE MERINCO” . = o s o oo s e s o o e e 1 o e o e g e o g e
A LA SEGUNDA.- “Asimismo, manifiesto que no tengo

conocimiento de informacidén relevante alguna que haya sido
omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el
Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos MERINCO-
EMISION 1, a ser presentada ante la ASFI”.

Con lo que termino el presente acta, leida que fue vy
persistié en su tenor, firmando en constancia por ante mi de

lo que certifico doy £8. Somrmesass s S e e A S e s i
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A.

Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Prospecto
Complementario.

ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En la ciudad de La Paz, a horas nueve y treinta y cinco del
dia martes veintitrés del mes de Julio del afio dos mil trece,
se hizo presente en forma voluntaria ante este despacho
judicial la persona que responde al nombre de LUIS LILSEN
CORDERO BETANCOURT, de profesién u oficio Estudiante de
nacionalidad Boliviana, con Numero de C.I. 4835232 expedido
en La Paz, con domicilio en esta ciudad, mayor de edad vy
hadbil por derecho, en representacién 1legal de Mercantile
Investment Corporation Bolivia S.A. (“"MERINCO S.A.”), a
objeto de prestar la siguiente declaracidédn voluntaria, quien
previo juramento de ley prestado en legal forma, manifestd lo
siguiente: -——=—=———————mmmm e

A LA PRIMERA.- “Declaro gque MERINCO S.A. estd presentando

ante la Autoridad de Supervisidén del Sistema Financiero
(ASFI) wuna declaracidén respecto a la veracidad de 1la
informacién como parte de la solicitud de autorizacidén e
inscripcién en el Registro del Mercado de Valores (RMV) de
los valores de la emisidén de Bonos denominada Bonos MERINCO-
EMISION 1, para su oferta Publica que forman parte del
Programa de Emisiones de Bonos MERINCO”.-=——=—=—=————————————--

A LA SEGUNDA. - “Asimismo, manifiesto que no  tengo

conocimiento de informacién relevante alguna que haya sido
omitida, tergiversada o que <conlleve a errores en el
Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos MERINCO-
EMISION 1, a ser presentada ante la ASFI”.

Con lo que termino el presente acta, leida que fue vy

te mi de

lo que certifico y doy fe. —-—--- /1;;\} ______________________
bag. M.Sc. DAEN. EddyArequipa Cubilas

JUEZ4°DEIN°TRU

persistié en su tenor, firmando en constancia por

La Pay - {
Dra. Ana Maria Lopez Villatroel
RBTUAR‘A ABOGADA

i, @ Instruccién en lo Civil
~ Da7 - Rolivia
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A.

ENTIDAD ESTRUCTURADORA

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. es la Agencia de Bolsa responsable de la
estructuracion de los Bonos MERINCO — EMISION 1 comprendida dentro del Programa
de Emisiones de Bonos MERINCO (“Programa de Emisiones”).

RESPONSABLES DE LA ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO

Las personas responsables de la elaboracion del presente Prospecto Complementario
son:

Por Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.

Oscar Alejandro Rejas Viscarra Sub Gerente General
Valeria Rios Molina Analista Financiero

Por Mercantile Investment Corporation Bolivia S.A. MERINCO S.A.

Ernesto Javier Mitre Quevedo Gerente General
Luis Lilsen Cordero Betancourt Gerente Administrativo Financiero

PRINCIPALES FUNCIONARIOS DEL MERINCO S.A.

Los principales ejecutivos de Mercantile Investment Corporation Bolivia S.A., a la fecha de
este Prospecto Complementario son:

e Ernesto Javier Mitre Quevedo Gerente General

e Miroslava C. de La Riva Becerra Gerente Comercial

o Rose Marie Moreno Valencia Gerente de Operaciones

e Reinhart P. Palma Christiansen Gerente de Alimentos & Bebidas
e Luis Lilsen Cordero Betancourt Gerente Administrativo Financiero

DOCUMENTACION PRESENTADA A LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL
SISTEMA FINANCIERO (“ASFI”)

La documentacion relacionada con los Bonos MERINCO- EMISION 1 comprendida
dentro del Programa de Emisiones de Bonos MERINCO es de caracter publico y se
encuentra disponible para el pablico en general en las siguientes oficinas:

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)
Calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo

Edificio Torres Gundlach, Torre Este, Piso 3

La Paz — Bolivia

Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV)
Calle Montevideo No. 142
La Paz — Bolivia
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Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.
Av. Camacho N° 1448 (Banco Mercantil Santa Cruz S.A.) Piso 2
La Paz — Bolivia

Mercantile Investment Corporation Bolivia S.A.
Plaza Isabel La Catdlica N° 2478 San Jorge
La Paz Bolivia
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RESUMEN DE LAS CONDICIONES Y CARACTERISTICAS DE LA OFERTA
PUBLICA

El Emisor de los Valores del presente Emisibn es Mercantile Investment
Corporation Bolivia S.A. “MERINCO S.A.”

La presente Emisiéon se denomina “Bonos MERINCO — EMISION 1”.

El monto total de la presente Emision asciende a USD 3.000.000 (Tres millones
00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América).

El precio de colocacion de los Bonos MERINCO — EMISION 1 es minimamente a
la par del valor nominal.

Los Bonos de la presente Emision se expresan en Doélares de los Estados Unidos
de América. (USD).

El plazo de la presente Emisién serd de 2.160 (dos mil ciento sesenta) dias
calendario a partir de la fecha de Emision.

El valor nominal de cada Bono de la presente Emision es de US$ 1.000 (Un mil
00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América).

Los BONOS MERINCO EMISION 1 devengaran un interés fijo, nominal y anual del
4.50%.

Los Bonos MERINCO- EMISION 1 estaran representados mediante anotaciones
en cuenta en la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), de acuerdo
a regulaciones legales vigentes.

La forma de circulacion de los Valores de la presente Emision sera a la Orden.

El plazo para la colocacién primaria de los Bonos MERINCO - EMISION 1, se
iniciara a partir de la Fecha de Emisién que figure en la comunicacion emitida por
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) que autorice la oferta
publica e inscriba esta emision en el RMV y tendra una duracién no superior a
ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la Fecha de Emision.

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 estaran respaldados por una Garantia
Quirografaria, lo que significa que MERINCO garantiza la presente Emision con
todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar
el monto total de las obligaciones emergentes de la emision.
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2.

DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS
2.1. Antecedentes Legales de la Emision

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Mercantile Investment Corporation
Bolivia S.A., celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 11 de junio de 2012, aprobd
este Programa de Emisiones de Bonos, de acuerdo a lo establecido por el Cédigo de
Comercio, por la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, segln
consta en la respectiva Acta “Acta de Junta”, protocolizada ante la Notaria de Fe
Pablica No. 22 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Lumen Verdnica Molina
Pascual, mediante Testimonio No. 48/2012, de fecha 14 de junio de 2012, inscrita en
el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 26 de junio de
1990 bajo el No. 00013016 del libro del registro No. 10.

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Mercantile Investment Corporation
Bolivia S.A., celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 20 de diciembre de 2012,
realizé enmiendas y ajustes al Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de fecha 11 de junio de 2012 protocolizada ante la Notaria de Fe Puablica No. 22 de la
ciudad de La Paz, mediante Testimonio No. 48/2012, de fecha 14 de junio de 2012.
Estas enmiendas y ajustes constan en la respectiva Acta, protocolizada por ante la
Notaria de Fe Publica No. 107 de la ciudad de La Paz, a cargo del Dr. Orlando Remy
Luna Angulo, mediante Testimonio No. 91/2012, de fecha 28 de diciembre de 2012,
inscrita en el Registro Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 31 de
diciembre de 2012 bajo el No. 000138025 del libro del registro No. 10.

La Junta General Extraordinaria Accionistas de Mercantile Investment Corporation
Bolivia S.A., celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 27 de marzo de 2013, realizo
enmiendas y ajustes al Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas
celebrada en fecha 11 de junio de 2012, modificada mediante Acta de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 20 de diciembre de 2012,
estas enmiendas y ajustes constan en la respectiva Acta, protocolizada ante la Notaria
de Fe Publica No. 107 de la ciudad de La Paz, a cargo del Dr. Orlando Remy Luna
Angulo, mediante Testimonio No. 54/2013, de fecha 1 de abril de 2013, inscrita en el
Registro Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 10 de abril de 2013
bajo el No. 0000722114 del libro del registro No. 10.

MERINCOS.A. procedi6 a efectuar la Declaracion Unilateral de Voluntad de la
presente Emision, la misma que fue protocolizada mediante Instrumento Publico No.
760/2013 de fecha 31 de mayo de 2013, protocolizada ante Notaria de Fe Publica No.
107 a cargo del Dr. Orlando Remy Luna Angulo de la ciudad de La Paz, inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 11 de junio de 2013
bajo el No. 00139578 del libro No.10.

Mediante Escritura Publica se procedid a modificar la Declaracion Unilateral de
Voluntad de la presente Emision, protocolizada ante Notaria de Fe Publica No. 107 a
cargo del Dr. Orlando Remy Luna Angulo de la ciudad de La Paz, mediante
Testimonio No. 996/2013 de fecha 10 de julio de 2013, inscrita en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 12 de julio de 2013 bajo el No.
00140003 del libro No.10.
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e Mediante Escritura Publica se procedi6 a modificar la Declaracion Unilateral de
Voluntad de la presente Emisidn, protocolizada ante Notaria de Fe Publica No. 107 a
cargo del Dr. Orlando Remy Luna Angulo de la ciudad de La Paz, mediante
Testimonio No. 1043/2013 de fecha 18 de julio de 2013, inscrita en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 22 de julio de 2013 bajo el No.
00140065 del libro No.10.

e En fecha 26 de julio de 2013, ASFI emiti6é la autorizacién para la Oferta Publica y la
inscripcion de los Bonos MERINCO- EMISION 1 comprendida dentro del Programa de
Emisiones de Bonos MERINCO en el RMV de la ASFI, bajo el nUmero de registro
ASFI/DSV-ED-MIN-023/2013, con la siguiente clave de pizarra: MIN-1-E1U-13.

2.2. Denominacion de la Emision

La presente emisién se denomina “BONOS MERINCO — EMISION 1” (en adelante la
“Emisién”), y se encuentra comprendida dentro del Programa de Emisiones “BONOS
MERINCO” de Mercantile Investment Corporation (Bolivia) S.A. “MERINCO S.A”.

2.3.  Numero de Registro y Fecha de Inscripcién de la Emision en el RMV de la
ASFI

Mediante autorizacién emitida por la ASFI se autoriz6 la oferta publica y la inscripcién en
el RMV de la ASFI de la Emision denominada Bonos MERINCO - EMISION 1
comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos MERINCO, bajo el nimero de
registro ASFI/DSV-ED-MIN-023/2013 de fecha 26 de julio de 2013.

2.4. Fechaen que se Efectuara la Emision de Bonos

La fecha de emision para los Bonos MERINCO—- EMISION 1 sera el 31 de julio de 2013,
de acuerdo a lo determinado por el Emisor y establecido en la autorizacién de la ASFI
para la oferta publica y la inscripcién en el RMV de la ASFI de la Emisién comprendida en
el Programa de Emisiones.

2.5. Tipo de Valores a Emitirse
Los valores a emitirse serdn Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.
2.6. Monto Total de la Emision y Monto Total del Programa

El monto de la presente Emision asciende a USD 3.000.000.- (Tres millones 00/100
Ddlares de los Estados Unidos de América).

El monto total del Programa de Emisiones es de US$ 7.500.000.- (Siete millones
quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).

2.7. Moneda en que se Expresan los Bonos

Los Bonos de la presente Emision se expresan en Doélares de los Estados Unidos de
América. (USD).

2.8. Series y Cantidad de Bonos de la Emision

Serie Unica. La serie Unica de la presente Emision esta compuesta por 3.000 (Tres mil)
BONOS MERINCO - EMISION 1.

2.9. Valor Nominal de los Bonos

El valor nominal de cada Bono de la presente Emision es de USD 1.000 (Un mil 00/100
Ddlares de los Estados Unidos de América).
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2.10. Tipo de Interés
Nominal, anual y fijo.
2.11. Tasade Interés
La tasa de interés de la presente Emision es del 4.50%.

2.12. Plazo de la Presente Emision Comprendida dentro del Programa de
Emisiones

El plazo de la presente Emision es de 2.160 (dos mil ciento sesenta) dias calendario a
partir de la fecha de emision.

2.13. Forma de Representacion de los Valores

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 estaran representados mediante anotaciones en
cuenta en la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A. (“EDV”) ubicada en la Av. 20
de Octubre No. 2665 Edificio Torre Azul Piso 12, en la ciudad de La Paz, de acuerdo a
regulaciones legales vigentes.

La transferencia de los BONOS MERINCO - EMISION 1 se formalizard mediante el
asiento del valor y de su titular en el Sistema de Anotaciones en Cuenta que mantiene la
EDV.

2.14. Periodicidad de Amortizacion de Capital
La amortizacion de capital de la presente Emision se realizara de la siguiente forma:

e 33.33% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupén No. 4
e 33.33% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cup6n No. 8
e 33.34% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cup6n No. 12
2.15. Periodicidad de Pago de los Intereses

El pago de intereses de la presente Emision, se realizard en el cupon correspondiente
cada 180 dias.

2.16. Lugar de Amortizacion de Capital y Pago de Intereses

El lugar para la amortizacion de capital y pago de los intereses de los BONOS MERINCO
- EMISION 1 se realizaran en las oficinas del Agente Pagador Mercantil Santa Cruz
Agencia de Bolsa S.A., en la siguiente direccién:

Av. Camacho N° 1448 Piso 2, Telf. 2-145503/2-145504
La Paz — Bolivia

Dichos pagos se realizaran en la misma moneda de la Emisidn a partir de las fechas de
vencimiento de cada cupon sefialadas en el cronograma de cupones establecido en el
punto 2.25 siguiente del presente Prospecto Complementario.

2.17. Forma de Amortizacién de Capital y Pago de Intereses

El Agente Pagador realizard las amortizaciones de capital y pago de intereses a partir de
la fecha de vencimiento que se detalla en el cronograma de amortizacion de capital y
pago de intereses del punto 2.25 siguiente del presente Prospecto Complementario,
mediante pago en efectivo.

En el dia de vencimiento de un determinado cupdn, se efectuard la amortizacién de
capital, si corresponde, y/o el pago de intereses, contra la verificacion de la relacion de
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titularidad emitida por la EDV, el mismo que indicard la titularidad del Valor y la Emisién a
la que pertenece.

Después del dia de vencimiento de un determinado cupon, la amortizacion de capital y/o
el pago de intereses serdn efectuados contra la presentacion del Certificado de
Acreditacion de Titularidad “CAT” emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia
S.A. (EDV), dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

2.18. Formula para el Célculo de Pago de los Intereses

El calculo de los intereses sera efectuado sobre la base del aflo comercial de trescientos
sesenta (360) dias. La férmula para dicho calculo se detalla a continuacion:

VCi = VN* (Ti * Pl / 360)
Donde:

VCi = Valor de cup6n en el periodo i

VN = Valor nominal o Saldo de Capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén (numero de dias calendario)

2.19. Fecha desde lacual el Tenedor del Bono Comienza a Ganar Intereses.

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 devengaran el interés a partir de la fecha de emision
sefialada en la comunicacién emitida por ASFI, mediante la cual autoriza la Oferta Publica
y la inscripcion en el RMV de la presente Emision, y dejaran de generarse a partir de la
fecha establecida para su pago.

2.20. Provisién de los Fondos para Amortizaciones de Capital y Pago
Intereses

La Sociedad es la responsable exclusiva de la provisiéon de fondos para la amortizacion de
capital y pago de intereses en la cuenta que para tal efecto establezca el Agente Pagador.
Dicha provision, debera efectuarse hasta el dia habil previo al vencimiento del cupén
correspondiente.

Transcurridos noventa (90) dias calendario de la fecha sefialada para el pago, el Emisor
podra retirar las cantidades depositadas en la cuenta designada por el Agente Pagador.
En caso que el pago de los intereses o amortizaciones de capital de los Bonos emitidos
no hubiesen sido reclamados o cobrados, dicho monto quedara a disposicién de los
Tenedores de Bonos en la cuenta bancaria que designe la Sociedad.

2.21. Formade Circulaciéon de los Bonos
A la orden.

La Sociedad reputara como titular de un BONO MERINCO - EMISION 1 a quien figure
registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV.

Adicionalmente, los gravamenes sobre los BONOS MERINCO - EMISION 1 anotados en
cuenta, seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

2.22. Convertibilidad en Acciones
Los Bonos a emitirse dentro de la presente Emision no serén convertibles en acciones de la
Sociedad.
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2.23. Plazo de Colocacién Primaria

El plazo para la colocacién primaria de los Bonos MERINCO - EMISION 1, se iniciara a
partir de la Fecha de Emision que figure en la comunicacioén emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) que autorice la oferta publica e inscriba esta
emision en el RMV y tendrd una duracién no superior a ciento ochenta (180) dias
calendario a partir de la fecha de Emision.

Los Bonos MERINCO - EMISION 1 que no hubieran sido colocados en el plazo fijado para
el efecto, seran anulados y perderan total validez y efecto legal. La Sociedad debera
comunicar este hecho a la Autoridad de Supervisidn del Sistema Financiero (ASFI) y a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

2.24. Precio de Colocacioén

El precio de colocacién de cada BONO MERINCO - EMISION 1 sera, minimamente, a la
par de su valor nominal.

2.25. Cronograma para el Pago de Cupones por Intereses y Capital

Para el pago de cupones por intereses y capital de los Bonos MERINCO- EMISION 1, se
ha establecido el siguiente cronograma:

CUADRO N° 1: PAGO DE CAPITAL E INTERESES

; SALDOA |, PAGO A
cvpon | PCo - |acumutapos| FECHA | aapmmaL PSR aaema | GG | cupon uso)
1 180 180 27/01/14 1,000.00 22.50 22.50
2 180 360 26/07/14 1,000.00 22.50 22.50
3 180 540 22/01/15 1,000.00 22.50 22.50
4 180 720 21/07/15 1,000.00 33.33% 333.30 22.50 355.80
5 180 900 17/01/16 666.70 15.00 15.00
6 180 1,080 15/07/16 666.70 15.00 15.00
7 180 1,260 11/01/17 666.70 15.00 15.00
8 180 1,440 10/07/17 666.70 33.33% 333.30 15.00 348.30
9 180 1,620 06/01/18 333.40 7.50 7.50
10 180 1,800 05/07/18 333.40 7.50 7.50
11 180 1,980 01/01/19 333.40 7.50 7.50
12 180 2,160 30/06/19 333.40 33.34% 333.40 7.50 340.90

Fuente: Elaboracién Propia

2.26. Fecha de Vencimiento de la presente Emisién comprendida dentro del
Programa de Emisiones

La fecha de vencimiento de la presente Emision es el dia 30 de junio de 2019.
2.27. Garantiade la Emisién

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 estaran respaldados por una Garantia Quirografaria,
lo que significa que MERINCO garantiza la PRESENTE Emision correspondiente con
todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el
monto total de las obligaciones emergentes de la emision.
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2.28. Carécter de Reajustabilidad del Empréstito

Al tratarse de una emisién denominada en Dolares, la Emision y el empréstito resultante
no seran reajustables.

2.29. Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por los articulos 29 y 35 de la Ley de Reactivacién Econémica
No. 2064 de fecha 3 de abril de 2000, el tratamiento tributario de la Emisién de Bonos
denominada Bonos MERINCO- EMISION 1 comprendida dentro del Programa de
Emisiones de Bonos MERINCO, es el siguiente:

e Toda ganancia de capital producto de la valuacibn de Bonos a precios de
mercado, o producto de su venta definitiva estan exentas de todo pago de
impuestos.

e El pago de intereses de los Bonos cuyo plazo de emisiébn sea mayor a un mil
ochenta dias (1.080) calendario estara exento del pago del RC - IVA.

Todos los deméas impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los
regulan.

CUADRO N° 2: TRATAMIENTO TRIBUTARIO

Ingresos Personas Ingresos Personas Beneficiarios
Naturales Juridicas Exterior
RC-IVA 13% IUE 25% IUE - BE 12.5%

Rendimiento de Valores menores a 3 afios

No Exento

No Exento

No Exento

Rendimiento de Valores igual o mayores a 3 afios

Exento

No Exento

No Exento

Ganancias de Capital

Exento

Exento

Exento

Fuente: Elaboracion Propia

3. MODIFICACION DE LAS CONDICIONES Y CARACTERISTICAS DE LA
EMISION DENTRO DEL PROGRAMA.

La Sociedad se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas
generales y comunes del Programa de Emisiones, previa aprobacion de la Asamblea
General de Tenedores de BONOS MERINCO - EMISION 1 y de las Asambleas de
Tenedores de Bonos de las otras emisiones que conformen el Programa de Emisiones de
Bonos MERINCO, para lo cual se requerira el voto favorable de dos tercios del total de
votos validos en cada una. En caso de que una Asamblea de Tenedores de Bonos de una
Emisién dentro del Programa de Emisiones de Bonos MERINCO no aprobara una
modificacion propuesta, no sera posible ejecutar esa modificacion.

La Sociedad tendra la facultad de modificar las condiciones especificas y particulares de
los BONOS MERINCO - EMISION 1, previa aprobacién de la Asamblea de Tenedores de
Bonos de esta Emision, para lo cual se requerira el voto favorable de dos tercios (2/3) del
total de votos validos.

16



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A.

4. REDENCION ANTICIPADA.

La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen la
presente Emision, parcial o totalmente. El directorio de la Sociedad podra determinar la
redencién anticipada de los Bonos y la cantidad de Bonos a ser redimidos y el procedimiento
de redencion elegido.

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 podran ser redimidos anticipadamente total o
parcialmente luego de transcurridos 540 (quinientos cuarenta) dias calendario desde la fecha
de emisién de cada una, de acuerdo a los siguientes procedimientos:

4.1. Redencion Mediante Sorteo.

La redencién podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los Articulos
662 al 667 del Codigo de Comercio, en lo aplicable.

La redencién por sorteo, estara sujeta a una compensacion monetaria al inversionista,
calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente,
en funcién a los dias de vida remanentes de la emisién, de acuerdo al siguiente detalle:

CUADRO N° 3: REDENCION ANTICIPADA MEDIANTE SORTEO

Plazo de vida
remanente de la | Porcentaje de
emision (en dias) | compensacion

2161 — en adelante 1.25%
1801 — 2160 1.00%
1441 — 1800 0.75%
1081 — 1440 0.50%
721 — 1080 0.25%

0-720 0.00%

Cualquier modificacion a la base porcentual de compensacion establecida, debera ser
autorizada por la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

El sorteo se celebrara ante Notario de Fe Publica, con asistencia de Representantes de la
Sociedad y del Representante Comun de Tenedores de Bonos, debiendo el Notario de Fe
Publica levantar acta de la diligencia, indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados
para ser redimidos anticipadamente, la que se protocolizara en sus registros.

Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se
debera publicar por una vez, en un periddico de circulacién nacional, la lista de Bonos
sorteados para la redencion anticipada, con la identificacion de los mismos, de acuerdo a la
nomenclatura que utiliza la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A.(EDV)., indicando
la fecha en la que se efectuara el pago, misma que sera después de quince (15) dias
siguientes a la publicacion, e indicando que los Bonos sorteados conforme a lo anterior,
dejaran de generar intereses desde la fecha fijada para su pago.

La Sociedad depositard en la cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el importe
de los Bonos sorteados, la compensacion por la redencién anticipada cuando corresponda, y

17



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION BOLIVIA S.A.

los intereses devengados hasta la fecha de pago; todo ello, minimo un dia habil antes de la
fecha sefialada para el pago.

4.2. Redencion mediante Mercado Secundario.

Adicionalmente, la redencién anticipada podra efectuarse a través de compras en el
Mercado Secundario a un precio que sea calculado en funcion a la tasa de mercado del dia
anterior al que la Sociedad comunique su eventual decision de efectuar una redencion
anticipada. La tasa de mercado sera determinada en concordancia con lo establecido en la
Metodologia de Valoracion para entidades supervisadas por la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI).

En caso de que la redencién anticipada se efectle a través de compras en Mercado
Secundario, las transacciones deberan realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

(BBV).

Asimismo, cualquier decision de redimir valores a través de sorteo o mediante compras en
Mercado Secundario, cuando corresponda, deberan ser comunicados como Hecho
Relevante a la Autoridad de Supervisiéon del Sistema Financiero (ASFI), a la Bolsa Boliviana
de Valores S.A. (BBV) y al Representante Comun de Tenedores de Bonos, a mas tardar al
dia siguiente habil de conocido el mismo.

En caso de haberse realizado una redencién anticipada, y que como resultado de ello, el
plazo de los Bonos resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion del
RC - IVA, el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), el total de los
impuestos correspondientes a dicha redenciéon, no pudiendo descontar los mencionados
montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redencion
anticipada.

5. RESTRICCIONES Y COMPROMISOS FINANCIEROS A LOS QUE SE
SUJETARA LA SOCIEDAD DURANTE LA VIGENCIA DE LA PRESENTE
EMISION

En tanto se encuentre pendiente la redencién total de los BONOS MERINCO - EMISION 1
por parte de la Sociedad, ésta se sujetara a los compromisos, restricciones y obligaciones
establecidas en el numeral 2.23 del Prospecto Marco.

En aplicacion de lo establecido en el numeral 2.1 del Acta de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de fecha 11 de junio de 2012 y sus modificaciones, se
establecen los siguientes destinos adicionales para el capital aportado por los accionistas
de MERINCO y para los aportes del flujo de MERINCO:

a) El aporte de capital de los accionistas de MERINCO por la suma de USD
900,000.00 o su equivalente en Bolivianos, fue efectuado antes de que la ASFI
emita la autorizacion e inscripcion del Programa de Emisiones en el RMV y fue
depositado en una cuenta bancaria a nombre de MERINCO, aperturada para recibir
estos recursos y destinarlos a la ejecucion del Proyecto. El aporte de capital
mencionado fue destinado segun lo siguiente:

i. La suma de USD 280,000.00 fue destinada a la compra del terreno en el que se
construird en Apart Hotel.

i. El saldo del aporte de los accionistas, por la suma de USD 620,000.00, ser4
destinado a construccién del Proyecto.
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b)

d)

Con aportes propios de MERINCO, provenientes del flujo de sus actividades, por la
suma de USD 872.505.- destinados en su totalidad a la construccién del proyecto y
al pago de los intereses de los bonos durante el periodo de construccion de
Proyecto. El primer aporte del flujo de MERINCO para la construccion por la suma
de USD 172.505.- fue realizado antes de que la ASFI emita la autorizacién e
inscripcion del Programa de Emisiones en el RMV y fue también depositado en la
cuenta del Banco Mercantil Santa Cruz S.A., a nombre de MERINCO aperturada
para recibir los recursos destinados al Proyecto.

Adicionalmente, en aplicacion de lo sefialado en el numeral 2.1 del Acta de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de fecha 11 de junio de 2012 y sus
modificaciones, la Sociedad invitarA a empresas de reconocido prestigio y
experiencia para la construccion de la primera fase del Proyecto, consistente en la
construccién de la obra gruesa. La adjudicaciéon del proceso de invitacion de la
primera fase sera efectuada como maximo dentro de los 30 dias calendario
siguientes de la colocacién de los BONOS MERINCO — EMISION 1. La empresa
gue se adjudique a la primera fase del Proyecto, como requisito debera contar con
un seguro de construccion, para realizar la primera fase del Proyecto.

Finalmente, de acuerdo con lo sefalado en el numeral 2.1 del Acta de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de fecha 11 de junio de 2012 y sus
modificaciones, la Sociedad ratifica que los recursos destinados a la construccion
del Apart Hotel dentro del Proyecto, serdn pagados a través del siguiente
procedimiento:

» Conforme la construccion del Proyecto vaya avanzando, la o las empresas
presentaran a MERINCO los diferentes Certificados de Pago segun las diferentes
condiciones de pago acordadas en los contratos suscritos. Dichos Certificados de
Pago deberan ser suscritos, en sefial de aprobacién por la Empresa Supervisora.

* Presentados estos Certificados de Pago, MERINCO procedera a su andlisis y
aprobacién, luego de lo cual el monto que corresponda, sera pagado a la o las
empresas con las que se suscribieron los contratos respectivos.

La Sociedad mantendra niveles de seguros por la totalidad del valor de reposicién
de los activos esenciales, para la continua operacion del Apart Hotel, contra
incendios, dafos accidentales, tormentas e inundaciones y todos los demas riesgos
contra los cuales se deberian asegurar prudentemente, sujetos a las practicas
comerciales generalmente aceptadas en la industria Hotelera, con compafias
aseguradoras autorizadas para operar en Bolivia con una calificacion de riesgo
minima de AA3 y proporcionar al Representante Comun de los Tenedores de
Bonos, una copia de la poliza respectiva que evidencie los seguros de MERINCO.

HECHOS POTENCIALES DE INCUMPLIMIENTO Y HECHOS DE
INCUMPLIMIENTO

Los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento de la presente
Emisién se encuentran descritos en el punto 2.24 del Prospecto Marco.
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7. CASO FORTUITO, FUERZA MAYOR O IMPOSIBILIDAD SOBREVENIDA

a) La Sociedad no serd considerada responsable de un incumplimiento de sus
obligaciones, cuando este sea motivado por caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad
sobrevenida.

b) Se entiende como caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, a cualquier
evento de la naturaleza, tales como, y sin que se limiten a: catastrofes, inundaciones,
epidemias, o hechos provocados por los hombres, tales como, y sin que se limiten a:
atagues por enemigo publico, conmaciones civiles, huelgas (excepto la de su propio
personal), actos del gobierno como entidad soberana o persona privada, eventos no
previstos o imposibles de prever por la Sociedad, o que previstas son imposibles de
evitar, no imputables a la misma y que impidan el cumplimiento de las obligaciones
contraidas en la presente emision de BONOS MERINCO - EMISION 1; de manera
general, cualquier causa fuera de control por parte de la Sociedad que no sea
atribuible a ésta.

c) En tal caso, la Sociedad deberd comunicar esto al Representante Comun de los
Tenedores de Bonos de la presente Emisién, dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes de conocido el hecho, proporcionando la informacién disponible que
permita corroborar el mismo.

d) Comprobado el caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, se tendra un
plazo de correccién que serd acordado entre el Emisor y la Asamblea General de
Tenedores de BONOS MERINCO - EMISION 1, de conformidad a las mayorias
establecidas para tal efecto en Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de la Sociedad de fecha 11 de junio de 2012 y sus modificaciones.

8. ACELERACION DE PLAZOS

El contenido relacionado a la aceleracién de plazos de la presente Emisién se encuentra
descrito en el punto 2.26 del Prospecto Marco.

9. PROTECCION DE DERECHOS

La omisién o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido al
Representante Comun de los Tenedores de Bonos de la presente Emision o a la
Asamblea General de Tenedores de Bonos, respecto a un Hecho Potencial de
Incumplimiento, Hecho de Incumplimiento o a cualquier otro derecho establecido en el
Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 11 de junio
de 2012 y sus modificaciones y en la Declaracion Unilateral de Voluntad, no significara la
renuncia a dicho derecho, facultad o recurso, ni tampoco se interpretara como un
consentimiento o renuncia al mismo, ni las acciones o aceptacion del Representante
Comun de los Tenedores de Bonos respecto a dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o
Hecho de Incumplimiento, no afectara ni eliminard ningan derecho, facultad o recurso del
Representante Comun de los Tenedores de Bonos o de la Asamblea General de
Tenedores de Bonos, respecto a cualquier Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de
Incumplimiento.

10. ARBITRAJE

En caso de discrepancia entre la Sociedad y el Representante Comun de Tenedores de
Bonos y/o los Tenedores de BONOS MERINCO - EMISION 1, respecto de la
interpretacion de cualesquiera de los términos y condiciones de la presente emision, que
no pudieran haber sido resueltas amigablemente, seran resueltas en forma definitiva
mediante arbitraje con sede en la ciudad de la Paz, administrado por el Centro de
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Conciliacion y Arbitraje de la Camara Nacional de Comercio de conformidad con su
Reglamento.

No obstante lo anterior, se aclara que no sera objeto de arbitraje el incumplimiento del
Emisor al pago del capital e intereses de los BONOS MERINCO - EMISION 1.

11. TRANSFERENCIA DE VALORES

Al estar los valores representados mediante anotaciones en cuenta, la transferencia de
los mismos se realizara de acuerdo a los procedimientos establecidos en la normativa
vigente.

12. EFECTOS SOBRE LOS DERECHOS DE LOS TENEDORES DE BONOS POR
FUSION O TRANSFORMACION DEL EMISOR

Los efectos sobre los derechos de los tenedores de bonos por fusion o transformacion del
Emisor durante la vigencia de la presente Emision se encuentran descritos en el punto
2.20 del Prospecto Marco.

13. REPRESENTANTE COMUN DE TENEDORES DE BONOS, ASAMBLEAS
GENERALES DE TENEDORES DE BONOS E INFORMACION A SER
PROPORCIONADA A LOS TENEDORES DE BONOS

Mientras los Tenedores de Bonos MERINCO — EMISION 1 no se rednan en Asamblea
General de Tenedores de Bonos a fin de designar a su Representante Comun, se designa
como Representante Provisorio a la sefiora Dunia Veronica Barrios Siles, siendo sus
antecedentes los siguientes:

Nombre: Dunia Verénica Barrios Siles

Cédula de Identidad: 3349062 L.P.

Domicilio Legal: Av. Aguirre Acha, Calle 6 No. 128, Los Pinos, La Paz — Bolivia.
Teléfonos: 2795514 — 2795370

Celular: 77204956

Correo Electronico: duniabarrios@gmail.com

El Representante Provisorio de Tenedores de Bonos percibira una remuneracién por un
monto de USD 2.100 (Dos mil cien 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) al
afo, netos de impuestos.

Una vez finalizada la colocacion de la Emision Bonos MERINCO — EMISION 1, la
Asamblea General de Tenedores de los Bonos MERINCO — EMISION 1 podré ratificar al
Representante provisorio o nombrar un Representante Comun de Tenedores para dicha
Emision.

En caso de que la Asamblea General de Tenedores de los Bonos MERINCO — EMISION
1, no designe a su representante definitivo en un plazo de 30 dias calendario computables
a partir de la finalizacién de la colocacion primaria de la presente Emision, de acuerdo a lo
establecido por el articulo 654 del Cddigo de Comercio, el Representante Provisorio
quedara ratificado como Representante Comun de Tenedores de Bonos MERINCO -
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EMISION 1, asumiendo todos los derechos y obligaciones establecidos por el Codigo de
Comercio.

13.1. Deberes y Facultades del Representante Comun de los Tenedores de
Bonos

En cuanto a los deberes y facultades del Representante Comun de Tenedores de Bonos
MERINCO - EMISION 1, la Asamblea General de Tenedores de Bonos MERINCO -
EMISION 1 podra otorgarle las facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de
aquéllas que por las condiciones del Programa de Emisiones de Bonos, se le otorguen
mas adelante. No obstante, debe quedar claro que el Representante Comun de Tenedores
de Bonos deberd comprobar todo aquello que le sea exigido en el Cadigo de Comercio, y
que también actuara como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos MERINCO —
EMISION 1 y representard a éstos frente a la Sociedad y, cuando corresponda, frente a
terceros.

El Representante Comun de Tenedores de Bonos deberd poner en consideracién de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos MERINCO — EMISION 1, cualquier situacion
que afecte a la construccion del Apart Hotel o que amerite la consideracion de esa
Asamblea en relacion a dicha construccion.

Adicionalmente, el Representante Comun de Tenedores de Bonos tendra el derecho de
asistir con voz, a las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad y debera ser
convocado a ellas mediante carta dirigida a su domicilio sefialado.

Asimismo, la Sociedad le debera proporcionar la misma informacion que se encuentra
obligada a presentar a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV), particularmente aquella referida al Estado de
colocacion de los Bonos.

Adicionalmente, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos, tendra la obligacion
de comunicar a los Tenedores de Bonos MERINCO — EMISION 1 toda aquella informacién
relativa a las Emisiones dentro del Programa que considere pertinente poner en
conocimiento de éstos.

Cualquiera de los Tenedores de Bonos MERINCO - EMISION 1 puede ejercer
individualmente las acciones que le corresponda, pero el juicio colectivo que el
Representante Comun de Tenedores de Bonos pudiera iniciar, atraera a todos los juicios
iniciados por separado.

13.2. Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

Las normas relativas a las Asamblea General de Tenedores de Bonos de los BONOS
MERINCO - EMISION 1, asi como las convocatorias a las Asambleas correspondientes,
guérum y votos necesarios, segunda convocatoria, Asamblea General de Tenedores de
Bonos sin necesidad de convocatoria y derecho a voto, se encuentran descritas en el
punto 2.34 del Prospecto Marco.

13.3. Normas de Seguridad

Los Valores que formen parte del Programa de Emisiones de Bonos MERINCO seran
representados mediante anotaciones en cuenta a cargo de la EDV. En cuanto a las
medidas de seguridad, la EDV cumple con los requisitos de seguridad de la informacion
establecida en el Articulo 16 del Reglamento de Entidades de Depoésito de Valores,
Compensacion y Liquidacion de Valores emitido por la SPVS (actualmente ASFI).
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Los traspasos, transferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros
similares sobre los Bonos dentro del Programa de Emisiones se efectuaran segun los
procedimientos establecidos en el Reglamento Interno de la EDV aprobado por la SPVS
(actualmente ASFI).

13.4. Informacién alos Tenedores de Bonos

La Sociedad proporcionara al Representante Comun de Tenedores de BONOS MERINCO
- EMISION 1 la misma informacion que se encuentra obligada a presentar a la ASFly a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A., como consecuencia de la Emision, en los mismos
tiempos y plazos establecidos al efecto.

13.5. Frecuenciay Forma en que se comunicaran los Pagos a los Tenedores de
Bonos

La Sociedad informara las fechas de pago de intereses y amortizaciones de capital
establecidas en el cronograma de pagos sefialado en el punto 2.25 anterior del presente
Prospecto Complementario, con al menos un dia de anticipacion a la fecha de inicio del
pago correspondiente, mediante una publicacién en un érgano de prensa o periédico de
circulacion nacional

13.6. Reversion de Bonos a Valores Fisicos

En caso de que, en aplicacién de la legislacion vigente, los Bonos se representen
documentariamente, éstos contendran la informacion requerida por el articulo 645 del
Cddigo de Comercio.

14. RELACION ENTRE MERINCOS.A. Y LOS TENEDORES DE BONOS

La relacion entre la Sociedad y los Tenedores de Bonos y el Representante Comun de los
Tenedores de Bonos de la presente Emisién, sera mantenida por el o los Representantes
Legales de la Sociedad.

15. TRIBUNALES COMPETENTES

Los Tribunales de Justicia de Bolivia, son competentes para que la Sociedad sea
requerida judicialmente para el pago de los BONOS MERINCO - EMISION 1.

16. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION
16.1. Agencia de Bolsa Estructuradoray Colocadora

La colocacién y estructuracion de los Bonos de la presente Emision estara a cargo de
Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. que cuenta con el siguiente registro en el
RMV: SPVS-IV-AB-MIB-004/2002

16.2. Agente Pagador

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. actuard como Agente Pagador de las
amortizaciones de capital y pago de intereses de la presente Emision.

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A., como Agente Pagador no sera responsable
ni estara obligado a realizar el pago de los cupones por intereses o amortizar el capital, si
los recursos necesarios no se encuentran disponibles en su integridad y solo estara
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obligado a informar del hecho a la ASFI, a la BBV y al Representante Comun de
Tenedores de Bonos.

El Agente pagador y MERINCO aclaran que cualquiera de ellos, de forma indistinta, podra
dejar sin efecto las atribuciones de Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. como
Agente Pagador, con un aviso escrito, a la otra parte y al Representante Comun de
Tenedores de Bonos quien representa a los Tenedores de Bonos, de por lo menos
noventa (90) dias calendario.

Las oficinas de Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. se encuentran en:

Av. Camacho N° 1448 (Banco Mercantil Santa Cruz S.A.) Piso 2, Teléf. 2-145503
La Paz — Bolivia
16.3. Medios de Difusion sobre las Principales Condiciones de la Oferta

Se daran a conocer las principales condiciones de la Oferta Publica a través de avisos en
periédicos de circulacion nacional.

16.4. Formay Procedimiento de Colocacion Primaria

Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

16.5. Plazo de Colocacién Primaria

El plazo para la colocacién primaria de los Bonos MERINCO - EMISION 1, se iniciara a
partir de la Fecha de Emision que figure en la comunicacién emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) que autorice la oferta publica e inscriba esta
emision en el RMV y tendrd una duracién no superior a ciento ochenta (180) dias
calendario a partir de la Fecha de Emision.

Los Bonos MERINCO - EMISION 1 que no hubieran sido colocados en el plazo fijado para
el efecto, seran anulados y perderan total validez y efecto legal. La Sociedad debera
comunicar este hecho a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

16.6. Modalidad de Colocacién

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 serdn colocados bajo la modalidad “A mejor
esfuerzo”.

16.7. Forma de Pago en Colocaciéon Primaria de los Bonos
Los Bonos MERINCO- EMISION 1, seran pagados en efectivo.
16.8. Relacion entre el Emisor y el Agente Colocador

MERINCO S.A., “El Emisor” y Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A., “El Agente
Colocador” pertenecen al mismo conglomerado financiero.

16.9. Bolsa de Valores en la cual se inscribira la presente Emision

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 seran inscritos, cotizaran y se negociaran en la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

16.10. Tipo de Oferta
Mercado Primario Bursatil.
16.11. Disefio y Estructuracién

El disefio y la estructuracion de la presente Emision fue realizado por Mercantil Santa
Cruz Agencia de Bolsa S.A. con registro en el RMV: SPVS-IV-AB-MIB-004/2002.
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16.12. Inversionistas a los que va Dirigida la Oferta Publica Primaria
La oferta estara dirigida a todos los inversionistas en general

16.13. Procedimiento en el Caso de que la Oferta Publica Quede sin Efecto o se
Modifique

En caso de que la presente Emisidn no sea colocada dentro del plazo de colocacion
primaria establecido por la normativa vigente, los Bonos no colocados quedaran
autométicamente inhabilitados perdiendo toda validez legal, debiendo comunicarse este
hecho a la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) y a la Bolsa Boliviana
de Valores ( BBV).

17. CALIFICACION DE RIESGO

La presente Emisién fue calificada por Pacific Credit Rating S.A. (PCR), la cual se
encuentra debidamente registrada en el Registro del Mercado de Valores.

La Calificacion de Riesgo de la presente Emision tiene las siguientes caracteristicas:
» Razon social de la entidad Calificadora de Riesgo: Pacific Credit Rating S.A
» Fecha de otorgamiento de la Calificacion: mayo de 2013

» Fecha del comité de la Calificacién: 15 de mayo de 2013

>

Calificacion de riesgo otorgada: “gsAA” (Deuda de largo plazo en moneda
extranjera), equivalente a AA3 de acuerdo a la metodologia utilizada por la ASFI.

A\

Esta calificacion esta sujeta a una revision trimestral y por lo tanto, es susceptible
de ser modificada.

» La perspectiva sobre la calificacion es “estable”.

EQUIVALENCIA

De acuerdo con la Resoluciéon ASFI/N° 033/2010 de fecha 15 de enero de 2010, la nota
precedentemente asignada, es equivalente a las siguiente Categoria: “AA3”

AA: 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 veria afectada ante
posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

3: El numeral 3 indica que el valor se encuentra en el nivel mas bajo de la calificacion
asignada.

LA CALIFICACION DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O
RECOMENDACION PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER UN VALOR, NI UN
AVAL O GARANTIA DE UNA EMISION O SU EMISOR; SINO UN FACTOR
COMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION.

Para mayor informacion relativa a la Calificacion de Riesgo otorgada a la presente
Emisién, ver el Anexo Il del presente Prospecto Complementario.
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18. RAZONES DE LA EMISION, DESTINO ESPECIFICO DE LOS FONDOS Y
PLAZO DE UTILIZACION

La Emision de Bonos tiene por objeto realizar la construccion y puesta en marcha del
Apart Hotel de Santa Cruz, considerando que el contexto actual del Mercado de Valores
es favorable para la Emision lo cual traeria beneficios a la Sociedad.

Los recursos monetarios obtenidos de la colocacion de los Bonos que componen la
presente Emision, seran destinados a lo siguiente:

A la construccion y puesta en marcha del Apart Hotel, lo que incluira:

e A la elaboracion del Proyecto de Arquitectura, que incluye el proyecto
arquitecténico a disefio final y los proyectos de ingenieria estructural, sanitaria,
eléctrica y otros proyectos de ingenieria necesarios.

e Ala construccion del Apart Hotel.
e Aladireccién y supervision de la construccion.

e A la adquisicién de equipamiento para la puesta en marcha del Apart Hotel.

Los recursos seran utilizados en los destinos especificados en el plazo maximo de
veinticuatro (24) meses computables a partir de la Fecha de Emision de los Bonos
MERINCO - EMISION 1.

Dichos recursos seran depositados por el Agente Colocador directamente en la cuenta del
Banco Mercantil Santa Cruz S.A., a nombre de MERINCO, en Moneda Extranjera No
4010814943, cuenta que ha sido aperturada para recibir estos recursos y destinarlos a la
construcciéon del Proyecto, segun lo dispuesto en el Acta de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 11 de junio de 2012 y sus
modificaciones.

19. FACTORES DE RIESGO

Los Factores de Riesgo relacionados con la presente Emision se encuentran descritos en
el punto 4 del Prospecto Marco.

20. INFORMACION GENERAL DEL EMISOR

La informacion relacionada con el Emisor se encuentra descrita en el punto 7 del
Prospecto Marco.

21. PRINCIPALES PROCESOS LEGALES PENDIENTES
Al 30 de abril de 2013, MERINCO S.A. no tiene ningun proceso legal pendiente.
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22.

HECHOS RELEVANTES

En fecha 18 de junio de 2013 se llevo a cabo a horas 09:00 la REUNION DE
DIRECTORIO en el domicilio legal de la sociedad, en la cual se consideraron y
aprobaron los siguientes puntos:

1. La creacion de la GERENCIA REGIONAL LA PAZ dentro del actual
organigrama de la empresa, ademas de nombrarse al Sr: Reinhart Paul Enrique
Palma Christiansen, en el cargo antes mencionado, asumiendo estas funciones a
partir del 1 de julio de 2013.

2. La revocatoria del poder N° 606/2011 de la Notaria de Fe Publica N° 48 a
cargo de la Dra. Maria Reneé Paz Cordova en fecha 2 de agosto de 2011
otorgado al Sr. Reinhart Paul Enrigue Palma Christiansen, debido al reciente
nombramiento.

3. Se otorgaron los siguientes poderes

>

Como consecuencia del nombramiento del GERENTE REGIONAL LA PAZ el
Sr.  Reinhart Paul Enrique Palma Christiansen, se resolvioé otorgarle un poder
con caracter general, amplio y suficiente para que actuando necesariamente en
forma conjunta con el Gerente General o con un miembro del Directorio o con
otro apoderado que tenga iguales facultades que un Director, represente a la
Sociedad en cualquier parte del Estado Plurinacional de Bolivia 0 en cualquier
parte del mundo.

En vista de la nueva estructura organizacional, se resolvi6 la otorgacion de
un nuevo poder especial a la Sra. Rose Marie Moreno Valencia — Gerente de
Operaciones con las suficientes facultades administrativas por un monto de
accién maximo de Bs. 20,000 (veinte mil 00/100 Bolivianos).

En fecha 11 de junio de 2013 se celebr6 la Junta General Extraordinaria de
Accionistas en la cual se trataron los siguientes puntos:

Ratificar y dar por bien hecho el tratamiento, consideracion, resoluciones y aprobacién
de los asuntos tratados, aprobados y resueltos en la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de 10 de mayo de 2013, que fueron:

YV VYV VYV

Aumento de Capital Social y Pagado.

Aumento de Capital Autorizado y la consecuente reforma del Articulo 5° de los
Estatutos.

Emision de nuevas acciones.

Retiro voluntario de MERINCO S.A. en el mecanismo de Mesa de Negociacion
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Informe del Sindico.

En fecha 11 de junio de 2013 se celebr6 la Junta General Ordinaria de Accionistas, en
la cual se trataron los siguientes puntos:
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Ratificar y dar por bien hecho el tratamiento, consideracién, resoluciones, eleccion,
designacion y aprobacion de los asuntos tratados, aprobados y resueltos en la Junta
General Ordinaria de Accionistas del 10 de mayo de 2013, que fueron:

Memoria Anual

Balance General y Estado de Resultados del afio 2012 junto con el dictamen
del auditor independiente y el informe del Sindico.

Tratamiento de los resultados.

Eleccion de Directores y del Sindico Titular.

Dietas y Fianzas de Directores y Sindico.

Designacion de Auditores Externos.

Designacion de dos accionistas para suscribir el acta.

Lectura, consideracion y aprobacion del acta.

VVVVVYVY VY

Adicionalmente con el voto afirmativo de todos los accionistas presentes en la Junta,
se acordd dar por bien hecho todo lo actuado por el Directorio, el Sindico y cualquier
acto o gestion que con motivo de la Junta General Ordinaria de Accionistas de 10 de
mayo de 2013 se hubiere realizado hasta la fecha.

23. POSIBILIDAD DE QUE LOS VALORES SEAN AFECTADOS O LIMITADOS POR
OTROS VALORES

En la gestiéon 2010, la sociedad ha adquirido pagarés en mesa de negociacién a través
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A., por un monto de Bs 2.63 millones (valores no re-
expresados), los recursos obtenidos por la emision de los Pagarés se terminaron de
cancelar en su totalidad hasta el 21 de octubre de 2011, con sus respectivos intereses.

El margen de endeudamiento aprobado por la Bolsa Boliviana de Valores S.A. fue de
USD 1.000.000 (Un millbn 00/100 Dolares de los Estados Unidos de América),
actualmente MERINCO S.A. se encuentra en proceso de retiro voluntario como emisor
pagarés en mesa de negociacion.

A la fecha, MERINCO S.A. no tiene emisiones vigentes.
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24, ANALISIS FINANCIERO

El presente andlisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de
diciembre de 2010 y al 31 de diciembre de 2011 auditados por Ernst & Young, los estados
financieros al 31 de diciembre 2012 auditados por Berthin Amengual & Asociados (BDO) y
los estados financieros al 30 de abril de 2013 auditados internamente.

Los estados financieros de las gestiones 2010, 2011 y 2012 consideran la variacion
inflacionaria, en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”) para el ajuste de los
rubros no monetarios.

Para el siguiente analisis, se utilizaron las cifras al 31 de diciembre de 2010, las cifras al
31 diciembre de 2011 y las cifras al 31 diciembre de 2012 re-expresadas al valor de la
UFV del 30 de abril de 2013, para propésitos comparativos.

UFV al 31 de diciembre del 2010 = 1.56451
UFV al 31 de diciembre del 2011 =1.71839
UFV al 31 de diciembre del 2012 = 1.80078
UFV al 30 de abril del 2013 =1.82942

(Fuente: Banco Central de Bolivia)

La informacion financiera presentada a continuacion esta expresada en millones
bolivianos. El respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 24.8 del
presente Prospecto Complementario, el cual contiene los Estados Financieros de la
empresa, el analisis horizontal o de tendencia, el analisis vertical y los indicadores
financieros.

24.1. Activo
El activo total de MERINCO S.A. al 31 de diciembre de 2010 ascendi®6 a Bs 34.82
millones, al 31 de diciembre de 2011 registr6 Bs 34.29 millones, mientras que al 31 de
diciembre 2012 la cuenta fue de Bs 37.08 millones.

Entre el 2010 y 2011 el activo se redujo en Bs 0.53 millones (-1.53%), debido
principalmente a una disminucién del activo no corriente en la gestion 2011, en Bs 1.45
millones (-4.78%).

Entre el 2011 y 2012 el activo se incrementa en Bs 2.79 millones (8.15%), a razon
crecimientos tanto en el activo corriente como en el activo no corriente en el 2012, en Bs
1.69 millones (31.68%) y Bs 1.10 millones (3.81%) respectivamente.

En las gestiones 2010, 2011 y 2012 el activo corriente representa 12.69%, 15.57% y
18.96% respectivamente del total activo, mientras que el activo no corriente equivale al
87.31% del activo total en la gestién 2010, al 84.43% en el 2011 y al 81.04 % en la
gestion 2012.

Al 30 de abril de 2013 el activo de MERINCO alcanz6 Bs 43.27 millones.
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GRAFICO N° 1: ACTIVO TOTAL
(EXPRESADO EN MM DE BS)
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Fuente: MERINCO S.A.

24.1.1. Activo Corriente
Inventarios

Los inventarios mas representativos de MERINCO S.A. son los inventarios de alimentos,
bebidas, mueble y equipos y suministros varios.

A diciembre de 2010 reportaron Bs 2.17 millones, constituyendo 6.24% del activo total; en
el 2011 ascendieron a Bs 2.20 millones, equivalente al 6.42% del total activo; mientras
que para el 2012 alcanzaron Bs 2.58 millones igual al 6.94% del activo total.

Entre el 2010 y 2011 existe un incremento de los inventarios de Bs 0.03 millones (1.29%),
dado principalmente por un crecimiento de los inventarios de alimentos y de suministros
varios en el 2011, en Bs 0.03 millones (19.60%) y Bs 0.02 millones (13.08%)
respectivamente. Entre el 2011 y 2012 los inventarios crecen en Bs 0.37 millones
(16.97%), principalmente por el incremento de los suministros varios y del inventario de
muebles y equipos en el 2012, en Bs 0.18 millones (95.53%) y Bs 0.12 millones (9.84%)
respectivamente.

Al 30 de abril de 2013 los inventarios sumaron Bs 2.40 millones, correspondiente al 5.54%
del activo total.

24.1.2. Activo no Corriente
Activo Fijo
Los principales activos fijos de MERINCO S.A. son : terrenos, edificios, mobiliario y
enseres.

A diciembre de 2010, el activo fijo ascendié a Bs 28.89 millones, igual al 82.98% del activo
total; a diciembre de 2011 el mismo fue de Bs 28.13 millones, equivalente al 82.03% del
activo total; mientras que a diciembre 2012 la cuenta registré Bs 27.70 millones,
representando el 74.69% del total activo.

Entre el 2010 y 2011 la cuenta tuvo un decremento de Bs 0.77 millones (-2.66%) y entre
el 2011 y 2012 una reducciéon de Bs 0.43 millones (-1.52%), estos movimientos dados
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principalmente por la depreciacién de los edificios y la reduccién de la cuenta mobiliario y
enseres.

Al 30 de abril de 2013 el activo fijo ascendi6 a Bs 28.00 millones, igual al 64.72% del
activo total.

24.2. Pasivo

Las obligaciones totales de la empresa (pasivo total), al 31 de diciembre de 2010,
ascendieron a Bs 7.29 millones, equivalente al 20.95% de la suma del pasivo y el
patrimonio; en el 2011 registraron Bs 4.13 millones, correspondiente al 12.05% del pasivo
y patrimonio; mientras que en el 2012 reportaron Bs 3.95 millones, representando el
10.65% de la suma pasivo mas el patrimonio.

Entre el 2010 y 2011 el pasivo disminuyé en Bs 3.16 millones (-43.34%), por la reduccion
tanto del pasivo corriente como del pasivo no corriente en la gestiéon 2011; en Bs 2.86
millones (-48.92%) y Bs 0.30 millones (-20.66%) respectivamente. Entre el 2011 y 2012 la
cuenta se redujo en Bs 0.18 millones (-4.45%), principalmente a raiz de un decremento
del pasivo no corriente en el 2012, en Bs 0.14 millones (-12.46%).

En las gestiones 2010, 2011 y 2012 el pasivo corriente representa 80.24%, 72.34% y
74.66% respectivamente del total pasivo, mientras que el pasivo de largo plazo constituye
19.76% del pasivo total en la gestion 2010, 27.66% en el 2011 y 25.34% en la gestion
2012.

Al 30 de abril de 2013, el pasivo total de MERINCO registr6 Bs 3.66 millones, equivalente
al 8.45% de la suma pasivo mas el patrimonio.

GRAFICO N° 2: PASIVO TOTAL
(EXPRESADO EN MM DE BS)
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Fuente: MERINCO S.A.
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24.2.1. Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar Comerciales

Las cuentas por pagar comerciales estdn compuestas por: cuentas por pagar a
proveedores y anticipos a huéspedes y otros.

A diciembre de 2010 estas obligaciones ascendieron a Bs 1.03 millones, representando
2.95% del total pasivo mas patrimonio; a diciembre de 2011 sumaron Bs 0.97 millones
correspondiente al 2.82% del total pasivo y patrimonio; mientras que a diciembre del 2012
la cuenta registré Bs 1.02 millones equivalente a 2.76% del total pasivo mas patrimonio.

Entre el 2010 y 2011 la cuenta se redujo en Bs 0.06 millones (-5.88%), principalmente por
el decremento en las cuentas por pagar a proveedores en Bs 0.05 millones (-5.01%).

Entre la gestion 2011 y 2012 se ve un incremento de Bs 0.06 millones (5.89%), dado
principalmente por el crecimiento de los anticipos de huéspedes, en Bs 0.03 millones
(80.60%).

Al 30 de abril de 2013, las cuentas por pagar comerciales alcanzaron a Bs 1.20 millones,
representando 2.76% de la suma pasivo mas el patrimonio.

24.2.2. Pasivo no Corriente
Prevision para Indemnizaciones

Al 31 de diciembre de 2010 la previsidon para indemnizaciones ascendié a Bs 1.44
millones, equivalente al 4.14% de la suma del pasivo mas patrimonio; al 31 de diciembre
de 2011 cerr6 con Bs 1.14 millones, correspondiente al 3.33% de la suma del pasivo mas
patrimonio; mientras que al 31 de diciembre de 2012 la cuenta sumé Bs 1.00 millones,
representando el 2.70% de la suma del pasivo mas patrimonio.

Entre el 2010 y 2011 esta prevision se reduce en Bs 0.30 millones (-20.66%) y entre 2011
y 2012 en Bs 0.14 millones (-12.46%).

Al 30 de abril de 2013, la prevision para indemnizaciones registré Bs 0.99 millones,
correspondiente al 2.29% de de la suma pasivo mas el patrimonio.

24.3. Patrimonio Neto

El patrimonio neto de MERINCO S.A. estd compuesto por: capital pagado, ajuste de
capital, aportes por capitalizar, ajuste global del patrimonio, reserva legal, ajuste de
reservas patrimoniales y resultados acumulados.

Al 31 de diciembre de 2010 ascendié a Bs 27.53 millones, correspondiente al 79.05% de
la suma del pasivo més el patrimonio; en el 2011 sumd Bs 30.15 millones, equivalente al
87.95% de la suma del pasivo més el patrimonio; mientras que en el 2012 la cuenta
registré Bs 33.13 millones, igual al 89.35% de la suma del pasivo més el patrimonio.

Entre el 2010 y 2011 la cuenta se incrementa en Bs 2.63 millones (9.55%), principalmente
por el crecimiento de los resultados acumulados en el 2011, en Bs 2.53 millones
(24.46%). Entre el 2011 y 2012 el patrimonio neto crece en Bs 2.98 millones (9.87%),
principalmente un incremento en resultados acumulados en la gestion 2012, en Bs 2.85
millones (22.07%).

Las cuentas mas representativas del patrimonio son el capital pagado y los resultados
acumulados. El capital pagado representa 41.05%, 37.47% y 34.11% del patrimonio neto
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en las gestiones 2010, 2011 y 2012 respectivamente y los resultados acumulados
equivalen al 37.63% del patrimonio neto en el 2010, al 42.76% en la gestion 2011 y al
47.50% en el 2012.

Al 30 de abril de 2013, el patrimonio neto alcanz6 Bs 39.61 millones, correspondiente al
91.55% de la suma del pasivo mas el patrimonio.

GRAFICO N° 3: PATRIMONIO NETO
(EXPRESADO EN MM DE BS)
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Fuente: MERINCO S.A.

Capital Pagado

El capital pagado de MERINCO S.A. para todas las gestiones analizadas (2010, 2011 y
2012), asciende a Bs 11.30 millones, representado por 11.300 acciones ordinarias de
valor nominal Bs 1.000 cada una.

Los reajustes por rubros no monetarios correspondientes a esta cuenta se encuentran en
la cuenta de ajuste de capital.

En relacion a la suma del pasivo total mas el patrimonio neto, el capital pagado representa
32.45% para la gestién 2010, 32.96% para la gestion 2011 y 30.47% para la gestion 2012.

Al 30 de abril de 2013, el capital pagado alcanz6 Bs 11.30 millones, correspondiente al
26.12% de la suma del pasivo més el patrimonio.

24.4. Resultados
Ingresos Operacionales por Servicio de Hospedaje y Otros

Los ingresos operacionales de MERINCO S.A. estdn compuestos por: ingresos por
hoteleria, restaurante dukes, bar cafeteria “the oak” e ingresos minimarket.

Al 31 de diciembre de 2010 ascendieron a Bs 13.99 millones, al 31 de diciembre de 2011
reportaron Bs 14.36 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2012 alcanzaron Bs
14.97 millones.

Entre el 2010 y 2011 los ingresos operacionales por servicio de hospedaje y otros se
incrementaron en Bs 0.37 millones (2.68%) y entre el 2011 y 2012 estos ingresos
crecieron Bs 0.61 millones (4.21%), estos incrementos se deben a crecimientos en la
demanda.
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Al 30 de abril de 2013, los ingresos operacionales cerraron en Bs 4.46 millones.

GRAFICO N° 4: INGRESOS OPERACIONALES
(EXPRESADO EN MM DE BS)
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Ganancia Bruta

La ganancia bruta, representada por la diferencia entre el total de ingresos operacionales
menos el total de costos operacionales.

Al 31 de diciembre de 2010 ascendi6 a Bs 5.08 millones, representando el 36.32% de los
ingresos operacionales; al 31 de diciembre de 2011 registré Bs 5.33 millones, equivalente
al 37.09% de los ingresos operacionales; mientras que al 31 de diciembre de 2012 la
cuenta sumé Bs 5.87 millones constituyendo el 39.20% de los ingresos operacionales.

Entre el 2010 y 2011 la cuenta increment6 en Bs 0.25 millones (4.87%), basicamente por
el crecimiento de los ingresos operacionales en mayor proporcion al de los costos
operacionales en el 2011, en Bs 0.37 millones (2.68%) y Bs 0.13 millones (1.43%)
respectivamente.

Entre el 2011 y 2012 la ganancia bruta crece en Bs 0.54 millones (10.14%), considerando
gue los ingresos operacionales se incrementaron en mayor proporcion al de los costos
operacionales en el 2012, en Bs 0.61 millones (4.21%) y Bs 0.07 millones (0.72%)
respectivamente.

Al 30 de abril de 2013, la ganancia bruta reportdé Bs 0.99 millones, equivalente al 22.27%
de los ingresos operacionales.

Otros Ingresos (Egresos)

Esta cuenta estd compuesta por: intereses ganados, participacion en subsidiarias y
afiliadas, otros ingresos, otros gastos, diferencia de cambio, ajuste por inflacion y tenencia
de bienes, compensacion de impuesto a las transacciones y ajuste de ejercicios
anteriores.

A diciembre de 2010, la suma de todas estas sub cuentas ascendié a Bs 0.71 millones
(ingreso), representando 5.05% del total de ingresos operacionales; a diciembre de 2011
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registr6 Bs 0.61 millones (ingreso), equivalente al 4.23% del total de ingresos
operacionales; mientras que a diciembre 2012 la cuenta sumé Bs 0.60 millones (ingreso),
correspondiente al 4.01% del total ingresos operacionales.

Entre el 2010 y 2011 existe un decremento de Bs 0.10 millones (-13.96%), dado
principalmente por la reduccion de la participacion patrimonial en subsidiarias y afiliadas
en la gestion 2011, de Bs 0.05 millones (-48.54%). Entre el 2011 y 2012, se observa una
reduccion de Bs 0.01 millones (-1.04%), dada principalmente por el incremento de los
otros gastos en la gestion 2012, en Bs 0.13 millones (140.01%)

Al 30 de abril de 2013, los otros ingresos (egresos) sumaron Bs 0.11 millones,
correspondiente al 2.53% d los ingresos operacionales.

Utilidad Neta del Ejercicio

La utilidad neta del ejercicio, basicamente los ingresos efectivos que recibe la empresa
luego de descargar todos sus egresos. Para el 2010 reporté Bs 1.90 millones, igual al
13.58 % de los ingresos operacionales; en el 2011 la misma asciende a Bs 2.63 millones,
equivalente al 18.30% de los ingresos operacionales; mientras que en el 2012 la cuenta
registré Bs 2.98 millones, correspondiente al 19.89% de los ingresos operacionales.

Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta se incrementa en Bs 0.73 millones (38.35%),
principalmente por la reduccion de los gastos de administracién y financieros en el 2011,
en Bs 0.58 millones (-19.39%) y Bs 0.24 millones (-94.32%) respectivamente. Entre el
2011 y 2012 la utilidad neta crece en Bs 0.35 millones (13.26%), principalmente por el
incremento de los ingresos operacionales en el 2012, en Bs 0.61 millones (4.21%).

Al 30 de abril de 2013, MERINCO S.A. tiene una utilidad neta que asciende a Bs 0.21
millones, correspondiente al 4.71% de los ingresos operacionales.

GRAFICO N° 5: UTILIDAD NETA
(EXPRESADO EN MM DE BS)
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24.5. Indicadores Financieros.

24.5.1. Ratios de Liquidez

Coeficiente de Liquidez (Activo Corriente/ Pasivo Corriente)

Expresado por el activo corriente entre el pasivo corriente, basicamente muestra la
capacidad que tiene la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo con sus
activos de corto plazo. Para el afio 2010 el coeficiente de liquidez fue 0.76 veces, para el
2011, 1.79 veces y finalmente para el 2012, 2.39 veces.

Entre la gestién 2010 y 2011 se produjo una mejora del indicador, es decir que la empresa
tiene mayor capacidad de cubrir sus deudas de corto plazo, considerando que en el 2011
el activo corriente se incrementé en Bs 0.92 millones (20.82%) y el pasivo corriente se
redujo en Bs 2.86 millones (48.92%). Entre la gestién 2011 y 2012 se produjo una mejora
del indicador, considerando que en la gestion 2012 el activo corriente crecié en Bs 1.69
millones (31.68%) y el pasivo corriente se redujo en Bs 0.04 millones (-1.39%).

Para el 30 de abril de 2013, el coeficiente de liquidez fue 5.11 veces.

Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios) / (Pasivo Corriente)

Este ratio, muestra la capacidad de la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo
con sus activos de corto plazo, excluyendo aquellos activos de no muy facil liquidacion,
como son los inventarios. En términos simples, es la capacidad de una empresa de poder
cubrir sus obligaciones a corto plazo con su dinero disponible y sus activos de mas rapida
liguidacion.

A diciembre de 2010, la prueba acida de MERINCO S.A. fue 0.38 veces, a diciembre de
2011, 1.05 veces Yy a diciembre de 2012, 1.51 veces.

Entre la gestién 2010 y 2011, se produjo una mejora del indicador es decir que la empresa
tiene mayor capacidad de cubrir sus deudas de corto plazo, considerando que existe un
decremento del pasivo corriente en la gestion 2011, en Bs 2.86 millones (48.92%).

Entre la gestion 2011 y 2012, se produjo una mejora del indicador, dada principalmente
por el incremento del activo corriente en la gestion 2012, en Bs 1.69 millones (31.68%).

Al 30 de abril de 2013, el coeficiente de liquidez fue 4.21 veces.

Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente)

El capital de trabajo, indica la diferencia monetaria existente entre los activos corrientes y
pasivos corrientes, cabe destacar que los valores presentados a continuacion son re-
expresados al valor de la UFV del 30 de abril de 2013. El capital de trabajo de MERINCO
S.A. al 31 de diciembre de 2010 ascendi6 a Bs -1.43 millones, al 31 de diciembre 2011
reporté Bs 2.35 millones y al 31 de diciembre de 2012 alcanz6 Bs 4.08 millones.

Entre el 2010 y 2011 el capital de trabajo tuvo un incremento de Bs 3.78 millones,
considerando que el activo corriente se incrementé en Bs 0.92 millones (20.82%) vy el
pasivo corriente se redujo en Bs 2.86 millones (48.92%), en el 2011.Entre el 2011 y 2012
el capital de trabajo tuvo un crecimiento de Bs 1.73 millones, debido a que el activo
corriente se crecié en Bs 1.69 millones (31.68%) y el pasivo corriente se redujo en Bs 0.04
millones (-1.39%) en la gestion 2012.
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Para el 30 de abril de 2013, el capital de trabajo ascendi6é a Bs 10.97 millones.

24.5.2. Ratios de Endeudamiento
Razon de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo)

La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la
empresa, en relacion a los activos totales de la misma; es decir la porcion del activo que
esta siendo financiada con deuda. Al 31 de diciembre de 2010, la razon de
endeudamiento de MERINCO S.A. fue 20.95%, al 31 de diciembre de 2011, 12.05% y al
31 de diciembre del 2012, 10.65%.

En la gestion 2011, la empresa tiene una reduccion de sus deudas en relacién de sus
activos de (-42.46%) en comparacion con la gestién anterior, es decir que se esta
financiando en menor proporcién el activo con deuda. En la gestién 2012, MERINCO S.A
tiene una reduccion de sus deudas en relacion de sus activos de (-11.65%) en
comparacion con el 2011.

Al 30 de abril de 2013, la razén de endeudamiento fue 8.45%

Patrimonio/Activo (Total Patrimonio Neto / Total Activo)

El presente ratio indica la relacién de los aportes propios de la empresa, en relacion al
total de activos de la misma, es decir, la porcién del activo que esté siendo financiada con
capital de los socios. Se podria decir que es un ratio inversamente proporcional a la razon
de endeudamiento. Al cierre de la gestién 2010 fue 79.05%, al cierre del 2011, 87.95% y
al cierre de la gestién 2012, 89.35%.

Entre el 2010 y 2011, existe una mejora del indicador, es decir que el activo se esta
financiando en mayor proporcion con capital de los socios, considerando que el
patrimonio se incrementd en Bs 2.63 millones (9.55%) y el activo se redujo en Bs 0.53
millones (-1.53%) en la gestion 2011. Entre el 2011 y 2012 el indicador mejora
considerando que el patrimonio crecié en mayor proporcion que el activo en la gestion
2012, en Bs 2.98 millones (9.87%) y Bs 2.79 millones (8.15%) respectivamente.

Al 30 de abril de 2013, la relacién patrimonio / activo fue 91.55%

Razén Deuda Capital (Total Pasivo/Total Patrimonio Neto)

La razén deuda capital, indica la relacion de todas las obligaciones de la empresa con
terceros en relacion al total de su patrimonio neto. Para el afio 2010 este ratio fue 0.26
veces, para el 2011, 0.14 veces y para el 2012,0.12 veces.

Entre el 2010 y 2011 se ve una mejora del indicador, es decir que existe menor proporcion
de deuda con relacion al patrimonio de la empresa; tomando en cuenta que el pasivo se
redujo en Bs 3.16 millones (-43.34%) vy el patrimonio se incrementé en Bs 2.63 millones
(9.55%), en la gestion 2011. Entre el 2011 y 2012 se ve una mejora del indicador, dada
principalmente por el incremento del patrimonio neto en la gestion 2012, en Bs 2.98
millones (9.87%).

Para el 30 de abril de 2013, la razén deuda capital ascendié a 0.09 veces.
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GRAFICO N° 6: RAZON DEUDA CAPITAL
(EXPRESADO EN VECES)
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Fuente: MERINCO S.A.

Proporcion Deuda a Corto Plazo (Total Pasivo Corriente / Total Pasivo)

Este ratio muestra el porcentaje que representan los pasivos de corto plazo en relacion al
total de pasivos. Al cierre de la gestion 2010, la proporcién deuda de corto plazo fue
80.24%, para la gestién 2011, 72.34% y para el 2012, 74.66%.

Al 30 de abril de 2013, la porcién deuda de corto plazo fue 72.93%

Proporcion Deuda a Largo Plazo (Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo)

La proporcion deuda a largo plazo indica lo mismo que el anterior ratio (proporcion deuda
a corto plazo), pero en relacién a los pasivos no corrientes. Para la gestiéon 2010, este
ratio fue 19.76%, para el 2011, 27.66% y para la gestion 2012, 25.34%.

Al 30 de abril de 2013, la porcién deuda de largo plazo fue 27.07%

24.5.3. Ratios de Actividad

Rotacion de Cuentas por Cobrar (Total Ingresos Operacionales / Cuentas por
Cobrar)

La Rotacion de Cuentas por Cobrar se interpreta como las veces promedio al afio que se
realizan cobros a los clientes. En el 2010 se realizaron 16.49 veces, en el 2011, 13.69
veces y en la gestién 2012, 6.75 veces.

Plazo Promedio de Cobro (360 / Rotacién Cuentas por Cobrar)

Este indicador muestra el plazo promedio de cada cuantos dias se realizan los cobros de
las cuentas por cobrar. En el 2010, el plazo promedio de cobro que tuvo MERINCO S.A.
fue cada 22 dias, en el 2011 cada 26 dias y en el 2012 cada 53 dias.
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Rotacion de Cuentas por Pagar (Total Costos Operacionales / Cuentas por Pagar
Comerciales)

La Rotacion de Cuentas por Pagar se interpreta como las veces promedio al afio en que
la empresa convirtid sus compras en “Cuentas por Pagar’. En el afio 2010 lo hizo 8.69
veces, en el 2011, 9.36 veces y en el 2012, 8.90 veces.

Plazo Promedio de Pago (360 / Rotacion de Cuentas por Pagar)

El plazo promedio de pago se interpreta como cada cuantos dias en promedio, se realizan
los pagos pendientes en las cuentas por pagar. Para el 2010 los pagos se realizaron en
promedio cada 41 dias, en el 2011 cada 38 dias y en el 2012 cada 40 dias.

24.5.4. Ratios de Rentabilidad
ROE (Retorno sobre Patrimonio) (Utilidad Neta / Patrimonio)

El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa,
en relacion a cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio neto de la
misma.

Para la gestién 2010 el ROE ascendié a 6.90%, para el 2011, 8.72%, finalmente para la
gestion 2012, 8.99%.

Entre la gestibon 2010 y 2011 se puede notar una mejora en el indicador, dada
principalmente por el incremento de la utilidad neta en la gestion 2011, en Bs 0.73
millones (38.35%). Entre la gestion 2011 y 2012 el indicador mejora considerando que en
el 2012 la utilidad neta se incrementa en mayor proporcion porcentual que el patrimonio
neto, en 13.26% y 9.87% respectivamente.

GRAFICO N° 7: RETORNO SOBRE EL PATRIMONIO
(EXPRESADO EN %)
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Fuente: MERINCO S.A.
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ROA (Retorno sobre Activos) (Utilidad Neta / Activos)

El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o perdidas de la
empresa pero, en este caso, en relacion a los activos de la misma. Para el afio 2010, el
ROA de MERINCO S.A. fue 5.46%, para el 2011, 7.67% y para el 2012, 8.03%.

Entre la gestibn 2010 y 2011 se puede notar una mejora en el indicador, dada
principalmente por el incremento de la utilidad neta en la gestion 2011, en Bs 0.73
millones (38.35%). Entre la gestion 2011 y 2012 el indicador mejora considerando que en
el 2012 la utilidad neta se incrementa en mayor proporcidon porcentual que el activo, en
13.26% y 8.15% respectivamente.

Margen Operativo (Ganancia Bruta / Total Ingresos Operativos)

El Margen Operativo muestra el porcentaje que representa la utilidad bruta en relacién a
los ingresos operacionales. Para el 2010, el margen operativo de la empresa fue 36.32%,
para la gestion 2011, 37.09% y para el 2012, 39.20%.

Entre el 2010 y el 2011, existe una mejora del indicador, basicamente por el crecimiento
de los ingresos operacionales en mayor proporcién al de los costos operacionales en el
2011, en Bs 0.37 millones (2.68%) y Bs 0.13 millones (1.43%) respectivamente

Entre el 2011 y 2012 este indicador mejora, considerando que los ingresos operacionales
se incrementaron en mayor proporcién al de los costos operacionales en el 2012, en Bs
0.61 millones (4.21%) y Bs 0.07 millones (0.72%) respectivamente.

Al 30 de abril de 2013, el margen operativo fue 22.27%

Margen Neto (Utilidad Neta del Ejercicio / Total Ingresos Operativos)

El margen neto muestra el porcentaje que representa la ganancia neta (luego de
descontar todos los costos y gastos) en relaciéon a los ingresos.

A diciembre de 2010, el margen neto fue 13.58%, al cierre de la gestién 2011, 18.30% y
en el 2012, 19.89%. Entre la gestion 2010 y 2011, existe una mejora del indicador,
principalmente por la reduccion de los gastos de administraciéon y financieros en el 2011,
en Bs 0.58 millones (-19.39%) y Bs 0.24 millones (-94.32%) respectivamente.

Entre la gestion 2011 y 2012, el indicador mejora, principalmente por el incremento de los
ingresos operacionales en el 2012, en Bs 0.61 millones (4.21%).

Para el 30 de abril de 2013, el margen neto fue 4.71%.
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GRAFICO N° 8: MARGEN NETO
(EXPRESADO EN %)
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Fuente: MERINCO S.A.

24.6. Compromisos Financieros

» La Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda (“RCSD”) no podra ser
menor a uno (1,00) veces.

ACTIVO CORRIENTE + EBITDA
RCSD= ----- - =>1,00
AMORTIZACION DE CAPITAL E INTERESES

Al 30 de abril de 2013, este célculo no puede ser realizado considerando que no existe
deuda.

» La Relacién de Endeudamiento (“RDP”) no podra ser mayor a dos (2,00)

veces.
PASIVO TOTAL
RDP= ----- <=2
PATRIMONIO NETO
Al 30 de abril de 2013:
PASIVO TOTAL
RDP= ------- =0.09

PATRIMONIO NETO
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24.7. Cambios en los Responsables de la Elaboracion y Revision de la
Informacion Financiera

En fecha 25 de julio de 2012 se registra la renuncia del Sr. Carlos J. Paricollo Serrano
quien desempefio sus funciones hasta el 15 de agosto de 2012; en fecha 31 de julio de
2012 ingresa el nuevo Contador General del Hotel el Sr. Juan Carlos Millan quien a la
fecha se encuentra desempefando las funciones inherentes al cargo.

Los dictAimenes de auditoria externa de las gestiones 2010 y 2011 estuvieron a cargo de
la firma auditora Ernst & Young, después de realizar la auditoria de estas dos gestiones
(sin tener observaciones y abstenciones) el directorio determino que para la gestion 2012
se realizaria el cambio de firma auditora, escogiéndose a la firma BDO.

Los auditores externos BDO en fecha 22 de marzo de 2013, emitieron su informe de los
estados financieros de Mercantile Investment Corporation Bolivia S.A. (MERINCO S.A))
de la gestién 2012 sin salvedad.
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24.8. Estados Financieros

CUADRO 4: BALANCE GENERAL
(EXPRESADO EN MILLONES DE BOLIVIANOS Y PORCENTAJE)

2010 2011 2012 2010-2011 | 2010-2011 | 2011-2012 | 2011-2012
Reexpresado |Reexpresado |Reexpresado| Abr-13 Absoluto Relativo Absoluto Relativo

ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 0.28 1.19 1.13 1.45 0.91 320.69% -0.06 -5.34%
Inversiones temporarias 1.04 0.85 1.03 7.10 -0.19 -18.30% 0.18 20.76%
Cuentas por Cobrar 0.85 1.05 2.22 2.60 0.20 23.65% 1.17 111.31%
Inventarios 2.17 2.20 2.58 2.40 0.03 1.29% 0.37 16.97%
Gastos pagados por anticipado 0.07 0.04 0.08 0.09 -0.03 -38.66% 0.04 85.14%
Total activo corriente 4.42 5.34 7.03 13.64 0.92 20.82% 1.69 31.68%
Activo no Corriente
Acciones de Subsidiaria y Afiliadas 0.34 0.30 0.31 0.36 -0.04 -12.52% 0.01 2.91%
Certificados de aportacion telefénica 0.19 0.17 0.16 0.16 -0.02 -9.99% -0.01 -4.58%
Proyectos 0.11 0.27 0.28 0.24 0.15 138.79% 0.02 6.22%
Inversiones adquiridas a través de la Bolsa Boliviana de Valore 0.76 - 1.56 0.85 -0.76 -100.00% 1.56 100.00%
Activo fijo 28.89 28.13 27.70 28.00 -0.77 -2.66% -0.43 -1.52%
Otros Activos 0.10 0.09 0.04 0.02 -0.02 -17.38% -0.05 -54.02%
Total activo no corriente 30.40 28.95 30.05 29.63 -1.45 -4.78% 1.10 3.81%
TOTAL ACTIVO 34.82 34.29 37.08 43.27 -0.53 -1.53% 2.79 8.15%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar comerciales 1.03 0.97 1.02 1.20 -0.06 -5.88% 0.06 5.89%
Impuesto a las Utilidades de las empresas 0.63 0.87 0.98 - 0.24 38.30% 0.11 12.86%
Emisién de pagarés y valores negociables 3.07 - - - -3.07 -100.00% - 0.00%
Otros impuestos y cargas sociales 0.52 0.68 0.43 0.54 0.16 30.37% -0.24 -35.98%
Provisiones varias y otras cuentas por pagar 0.61 0.48 0.51 0.49 -0.13 -21.68% 0.03 7.20%
Ingresos Diferidos - - - 0.44 - 0.00% - 0.00%
Total pasivo corriente 5.85 2.99 2.95 2.67 -2.86 -48.92% -0.04 -1.39%
Pasivo no Corriente
Previsién para indemnizaciones 1.44 1.14 1.00 0.99 -0.30 -20.66% -0.14 -12.46%
Total pasivo no corriente 1.44 1.14 1.00 0.99 -0.30 -20.66% -0.14 -12.46%
TOTAL PASIVO 7.29 413 3.95 3.66 -3.16 -43.34% -0.18 -4.45%
PATRIMONIO NETO
Capital Pagado 11.30 11.30 11.30 11.30 - 0.00% - 0.00%
Ajustes de Capital 5.41 5.41 5.41 5.41 -0.00 0.00% 0.00 0.00%
Aportes por Capitalizar - - - 6.26
Ajustes global del patrimonio 0.02 0.02 0.02 0.02 -0.00 -8.95% -0.00 -4.58%
Reserva legal 0.30 0.38 0.51 0.51 0.08 26.83% 0.12 32.13%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 0.13 0.14 0.15 0.15 0.02 12.67% 0.01 6.34%
Resultados acumulados 10.36 12.89 15.74 15.95 2.53 24.46% 2.85 22.07%
TOTAL PATRIMONIO NETO 27.53 30.15 33.13 39.61 2.63 9.55% 2.98 9.87%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 34.82 34.29 37.08 43.27 -0.53 -1.53% 2.79 8.15%

Fuente: MERINCO S.A.
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CUADRO 5: ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL
(EXPRESADO EN PORCENTAJE)

2010 2011 2012

Reexpresado | Reexpresado | Reexpresado Abr-13
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 0.81% 3.48% 3.05% 3.35%
Inversiones temporarias 2.99% 2.48% 2.77% 16.42%
Cuentas por Cobrar 2.44% 3.06% 5.98% 6.00%
Inventarios 6.24% 6.42% 6.94% 5.54%
Gastos pagados por anticipado 0.20% 0.13% 0.22% 0.20%
Total activo corriente 12.69% 15.57% 18.96% 31.52%
Activo no Corriente
Acciones de Subsidiaria y Afiliadas 0.98% 0.87% 0.83% 0.82%
Certificados de aportacion telefénica 0.55% 0.50% 0.44% 0.37%
Proyecto 0.32% 0.78% 0.76% 0.55%
Inversiones adquiridas a través de la Bolsa Boliviana de Valores 2.18% 0.00% 4.20% 1.96%
Activo fijo 82.98% 82.03% 74.69% 64.72%
Otros Activos 0.30% 0.25% 0.11% 0.05%
Total activo no corriente 87.31% 84.43% 81.04% 68.48%
TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar comerciales 2.95% 2.82% 2.76% 2.76%
Impuesto a las Utilidades de las empresas 1.80% 2.53% 2.65% 0.00%
Emision de pagarés y valores negociables 8.82% 0.00% 0.00% 0.00%
Otros impuestos y cargas sociales 1.50% 1.98% 1.17% 1.26%
Provisiones varias y otras cuentas por pagar 1.75% 1.39% 1.38% 1.12%
Ingresos Diferidos 0.00% 0.00% 0.00% 1.02%
Total pasivo corriente 16.81% 8.72% 7.95% 6.16%
Pasivo no Corriente
Prevision para indemnizaciones 4.14% 3.33% 2.70% 2.29%
Total pasivo no corriente 4.14% 3.33% 2.70% 2.29%
TOTAL PASIVO 20.95% 12.05% 10.65% 8.45%
PATRIMONIO NETO
Capital Pagado 32.45% 32.96% 30.47% 26.12%
Ajustes de Capital 15.55% 15.79% 14.60% 12.51%
Aportes por Capitalizar 0.00% 0.00% 0.00% 14.48%
Ajustes global del patrimonio 0.07% 0.06% 0.06% 0.05%
Reserva legal 0.87% 1.12% 1.37% 1.17%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 0.36% 0.41% 0.41% 0.35%
Resultados acumulados 29.75% 37.60% 42.44% 36.87%
Total patrimonio neto 79.05% 87.95% 89.35% 91.55%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: MERINCO S.A.
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CUADRO 6: ESTADO DE RESULTADOS
(EXPRESADO EN MILLONES DE BOLIVIANOS Y PORCENTAJE)

2010 2011 2012 2010-2011 [ 2010-2011 | 2011-2012 | 2011-2012
Reexpresado | Reexpresado | Reexpresado Abr-13 Absoluto Relativo Absoluto Relativo

Ingresos por servicios de hospedaje y otros 13.99 14.36 14.97 4.46 0.37 2.68% 0.61 4.21%
Costos Operativos y de Comercializacion -8.91 -9.04 -9.10 -3.47 -0.13 1.43% -0.07 0.72%
GANANCIA BRUTA 5.08 5.33 5.87 0.99 0.25 4.87% 0.54 10.14%
Gastos de Administracion -3.01 -2.42 -2.51 -0.90 0.58 -19.39% -0.09 3.62%
Gastos Financieros -0.25 -0.01 - - 0.24 -94.32% 0.01 -100.00%
GANANCIA OPERATIVA 1.82 2.89 3.36 0.10 1.07 58.59% 0.47 16.14%
Intereses Ganados 0.02 0.02 0.02 0.01 -0.00 -9.02% 0.00 16.43%
Participacion Patrimonial en subsidiaria y afiliadas 0.11 0.06 0.05 -0.00 -0.05 -48.54% -0.01 -9.26%
Otros Ingresos 0.18 0.16 0.16 0.06 -0.02 -10.56% -0.00 -1.39%
Otros Gastos -0.11 -0.10 -0.23 -0.01 0.01 -13.14% -0.13 140.01%
Diferencia de Cambio 0.01 0.00 0.00 0.00 -0.01 -58.92% -0.00 -59.22%
Mantenimiento de Valor - - 0.00 - - 0.00% 0.00 0.00%
Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes 0.07 0.10 0.09 -0.08 0.04 54.58% -0.01 -14.04%
Compensacién de impuesto a las transacciones 0.47 0.48 0.51 0.15 0.01 2.11% 0.04 7.58%
Ajuste de ejercicios anteriores -0.04 -0.12 -0.01 -0.01 -0.08 176.01% 0.11 -93.66%
Total Otros Ingresos Egresos 0.71 0.61 0.60 0.11 -0.10 -13.96% -0.01 -1.04%
GANANCIA ANTES DE IMPUESTOS 2.53 3.50 3.96 0.21 0.97 38.34% 0.46 13.16%
Impuesto a las Utilidades -0.63 -0.87 -0.98 - -0.24 38.30% -0.11 12.86%
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 1.90 2.63 2.98 0.21 0.73 38.35% 0.35 13.26%

Fuente: MERINCO S.A.
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CUADRO 7: ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS
(EXPRESADO EN PORCENTAJE)

2010 2011 2012
Reexpresado | Reexpresado | Reexpresado Abr-13
Ingresos por servicios de hospedaje y otros 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Costos Operativos y de Comercializacion -63.68% -62.91% -60.80% -77.73%
GANANCIA BRUTA 36.32% 37.09% 39.20% 22.27%
Gastos de Administracion -21.48% -16.87% -16.77% -20.10%
Gastos Financieros -1.80% -0.10% 0.00% 0.00%
GANANCIA OPERATIVA 13.03% 20.12% 22.43% 2.18%
Intereses Ganados 0.12% 0.11% 0.12% 0.19%
Participacion Patrimonial en subsidiaria y afiliadas 0.81% 0.40% 0.35% -0.07%
Otros Ingresos 1.32% 1.15% 1.09% 1.35%
Otros Gastos -0.79% -0.67% -1.54% -0.32%
Diferencia de Cambio 0.08% 0.03% 0.01% 0.00%
Mantenimiento de Valor 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes 0.48% 0.73% 0.60% -1.89%
Compensacién de impuesto a las transacciones 3.34% 3.32% 3.43% 3.37%
Ajuste de ejercicios anteriores -0.32% -0.85% -0.05% -0.11%
Total Otros Ingresos Egresos 5.05% 4.23% 4.01% 2.53%
GANANCIA ANTES DE IMPUESTOS 18.08% 24.35% 26.44% 4.71%
Impuesto a las Utilidades -4.49% -6.05% -6.55% 0.00%
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 13.58% 18.30% 19.89% 4.71%

Fuente: MERINCO S.A.
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CUADRO 8: INDICADORES FINANCIEROS

(EXPRESADO EN PORCENTAJE)

2010 2011 2012
CONCEPTO FORMULA INTERPRETACION | Reexpresado | Reexpresado | Reexpresado Abr-13
Ratios de Liquidez
Coeficiente de Liguidez (Activo Corriente/ Pasivo Corriente) Veces 0.76 1.79 2.39 5.11
Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios)/(Pasivo Corriente) Veces 0.38 1.05 1.51 4.21
Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente) Millones de Bs -1.43 2.35 4.08 10.97
Ratios de Endeudamiento
Razon de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo) Porcentaje 20.95% 12.05% 10.65% 8.45%
Patrimonio/Activo (Total Patrimonio Neto/ Total Activo) Porcentaje 79.05% 87.95% 89.35% 91.55%
Razon Deuda Capital (Total Pasivo/Total Patrimonio Neto) Veces 0.26 0.14 0.12 0.09
Proporcion Deuda a Corto Plazo (Total Pasivo Corriente / Total Pasivo) Porcentaje 80.24% 72.34% 74.66% 72.93%
Proporcion Deuda a Largo Plazo (Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo) Porcentaje 19.76% 27.66% 25.34% 27.07%
Ratios de Actividad
Rotacion Cuentas por Cobrar (Total Ingresos Operacionales / Cuentas por Cobrar) Veces 16.49 13.69 6.75
Plazo Promedio de Cobro (360 / Rotacion Cuentas por Cobrar) Dias 22 26 53
Rotacion Cuentas por Pagar (Total Costos Operacionales / Cuentas por Pagar Comerciales) Veces 8.69 9.36 8.90
Plazo Promedio de Pago (360 / Rotacion Cuentas por Pagar) Dias 41 38 40
Ratios de Rentabilidad
ROE Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta / Patrimonio) Porcentaje 6.90% 8.72% 8.99%
ROA Retorno sobre Activos (Utilidad Neta / Activos) Porcentaje 5.46% 7.67% 8.03%
Margen Operativo (Utilidad Bruta / Total Ingresos Operacionales) Porcentaje 36.32% 37.09% 39.20% 22.27%
Margen Neto (Utilidad Neta / Total Ingresos Operacionales) Porcentaje 13.58% 18.30% 19.89% 4.71%

Fuente: MERINCO S.A.
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Edll Multiceatro Torre B- P |2
Calle R Gutiérrez y Av Arce
D Casilla 718 » La Paz - Bolivia Bolivia
Telf + 591 (2) 244 3372
e Fax: + 591 {3} 244 |8 48 Fax + 391 13) 354 B46)

Senores

MERCANTIL INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A.
“MERINCO S.A.Y

La Paz

Fecha: Abrit 15, 2013
Ref.: N® LP-aUD- 1121/2013 - ENVIQ INFORME FINAL

De nuestra consideracion:

Adjunto a ta presente, tenemos el agrado de enviar seis (6) ejemplares, del informe final de auditoria
extema de los estados financieros y de la Informacion Tributaria Compiementaria de MERCANTIL
INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA)Y S.A. “MERINCO $5.A.7, al 31 de diciembre de 2012.

Los dictamenes de auditoria, estan firmados en original con tinta azul y son los destinados a
presentar a las autoridades fiscales, para to que acompafia la respectiva solvencia de nuestra
firma, emitida por Colegio de Auditores de Bolivia.

Nos permitimos recordarles que de acuerdo a normas vigentes, son requisitos indispensables para
presentar los estados financieros al Servicio de Impuestos Nacionales - SIN {¢ a los bancos
receptores); junto Ccon tos dictamenes de auditoria, los siguientes aspectos:

a) Que (os mismos estén firmados por un contador o auditor financiero matriculado en el
Colegio respectivo con indicacion de su nimero de registro en dicho Colegio.

by  Un representante de su empresa también deberd firmar los mismos

Queremos informarle que los estados financieros con su respectivo informe de auditoria se
presentan y pagan en una institucion bancaria, es imprescindible que una copia sellada de dichos
estados e informes, sea presentada en las oficinas del SIN para su registro, sellado y validacion
correspondiente.

Por otro lado, la Resolucién Normativa de Directorio N° 10-0012-13 emitida por el Servicio de
Impuestos Nacionales el 10 de abrit de 2013 establece en su articulo 14 que “Para el Servicio de
Impuestos Nacionales no es requisito la solvencia profesional al momento de la presentacién de
{os estados financieros o memoria anual, segin lo determinade por la Resolucidn Ministerial N°
650 del 4 de octubre de 2005 emitida por el Ministerio de Hacienda actual Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas”.

Ncular, saludamos g ustedes muy atentamente.

1

erthi Amengual
Socic Directir

BDO BERTHMN AMENGUAL& ASOCIADOS

L mvds bodiviana de las internacionales y fi mds fterpacional de las folivienoes
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1.1 DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A l0s Sencres

Miembros del Birectorio y Accionistas

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A,
MERINCO S.A.

La Paz

Hemos examinado el balance general de MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A.,
MERINCO $.A., al 31 de diciembre de 2012 vy los correspondientes estado de ganancias y pérdidas,
cambios en el patrimonio neto vy de flujo de efectivo por ejercicio terminado en esa fecha, asi como las
Notas 1 aZi que se acompahan. Estos estados financieros son cespeonsabilidad de la Gerencia de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en
nuestra auditoria. Los estados financieros de la Sociedadal 31 de diciembre de 2011, fueron
examinados por otros auditores, cuyo informe de marzo 2, 2012, expresd una opinién sin salvedades.

Efectuamos nuestro examen de acuerde con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en Bolivia.
Esas normas reguieren que planifiguemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable seguridad
respecto a si los estados financierosse encuentran libres de presentaciones incorrectas significativas.
Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias que sustenten los importes y
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas efectuadas por la gerencia, asi como también
evaluar la presentacion de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestro examen
proporciona una base razonable para expresar nuestra opinion.

En nuestra opinidn, los estados financierosdescritos en el primer parrafo, presentan razonablemente en
todo aspecto significativo, la situacidon patrimonial y financiera MERCANTILE INVESTMENT
CORPORATION (BOLIVIA) 5.A., MERINCO S.A., al 31 de diciembre_de 2012 y los resultados de sus
operaciones, cambios en el patrimonio neto y el flujo de efectifopor el ejercicio terminado en esa
fecha, de acuerdo con principios de contabilidad generalmentg ageptadds en Botivia.

AMENGUAL & ASOCIADOS
g
(Socio)

Lic. HugoBerthin Amengual
MAT. PROH. N°® CAUB-0482
NIT 525380012

X0, BERTHI

La Paz, Bolivia
Marzo 22, 2013
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1.2 BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

Activo

Activo corriente
Disponibilidades

Inversiones temporarias
Cuentas por cobrar
Inventarios

Gastos pagados por anticipado

Total del activo corriente

Activo no corriente

Acciones de subsidiarias y afiliadas
Certificados de aportacion telefénica
Proyectos

Inversiones adquiridas

Activa fijo

Otros activos

Total del activo no corriente
Total del activo

Cuentas de orden deudoras

ACTIVC
2011
2012 (Reexpresado}
Notas Bs 8s
3 1.112.181 1.174.946
4 1.012.767 538.628
5 2.182.422 1.032.798
6 2.534.792 2.167.076
79.450 42.912
6.921.612 5.256.360
7 302.240 293.692
161.820 169.579
278.663 262.355
8 1.533.988
9 27.263.383 27.684.886
38.605 83.960
29.578.699 18.494.472
36.500.311 33.750.832
12 608,694 637.878
[(e) A N N TERABEE Nl 5 oa |
p=L COLEGIO DiE CONTADORES DE LA PAY
;J CERTIFICA EN FECHA:
I' aUE EL PROFESICVAL FIPMANTE, o™
| WHENTT: 2 VY AT
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) SA. “MERINCO S.A."

LA PAZ - BOLIVIA

1,2 BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

PASIVO Y PATRIMONIO

2011
2012 (Reexpresado)
Notas 8s Bs

Pasivo
Pasivo corriente
Cuentas por pagar comerciales 10 1.006.181 950.216
impuesto a las Utilidades de las Empresas 19.b) 965.578 855.522
Otros impuestos y cargas sociales 11 428.13¢9 668.775
Provisiones varias y otras cuentas por pagar 502.197 468.470
Total del pasivo corriente 2.902.095 2.942.983
Pasivo no corriente
Prevision para indemnizaciones 985.081 1.125.354
Total del pasivo no corriente r_“ ——— 985.081 1.125.354

| o | TTTTTmememem o mETRmemens
Total del pasivo | < vt R 3.887.176 4.068.337

| 13 !—‘—— ~ l ----------------------
Patrimonio | o =5 |
Capital pagado | & T azey i 11.300.000 11.300.000
Ajuste de capital a S| 14 5.151.959 5.151.959
Ajuste global del patrimonio  {| = = =14 20.742 20.742
Reserva legal B IF A IR 507.763 384.301
Ajuste reservas patrimoniales | = |4 140.407 134.481
Resultados acumulados o @ o 15.492.269 12.691.012

| 2 & L Uy LU
Total del patrimonio B T 3 32.613.135  29.682.495

| © x Waeoag a0 mmmmmemmermmee smemsmmomenes
Total del pasivo y patrimonio L U ':J’_ =8 36.500.311 33.750.832
Cuentas de orden acreedoras 12 608.6%94 637.878
Las notas 1 a 21 que se acompanan son parte integrante de los estados fma\aeros
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) SA. “MERINCO 5.A.”
LA PAZ - BOLIVIA

1.3 ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

2011
Ajustado
2012 (Reexpresado)
Bs Bs

Irgresos por servicio de hospedaje y otros 14.734.715 14.138.873
Costos operativos v de comercializacién (8.959.110) {8.694.790)
Ganancia bruta 5.775.605 5.244.083
Gastos de administracion {2.470.950) (2 384. 630)
Ganancia operativa 3.304.655 2.8559.453
Intereses ganados 18.017 15.475
Participacian patrimonial en subsidiarias 51.873 57.167
Otros ingresos 159,984 162.245
Otros gastos (226.446) (108.462)
Diferencia de cambio 1.758 4.311
Mantenimiento de valor 32
Ajuste por inflacién y tenencia de bienes 88.220 102.634
Compensacion del impuesto a las transacciones 505.723 470.110
Ajuste de ejercicios anteriores {7.598) (119.787)
Ganancia antes del impuesto 3.896.218 3.443.146
Impuesto sobre las utilidades de las empresas [UE {965.578) {855.522)
Ganancia neta del ejercicio 2.930.640 2.587.624

Yoo e = mmmmmmm=—

Las notas 1 a 21 que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIAY SA, “MERINCO S.A.”

LA PAZ - BOLIVIA

1.5 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

OPERACION
Ganancia neta del ejercicio

Partidas gue no generan movimiento de efectivo:

Participacion patrimonial de subsidiaria
Impuesto a las utilidades de las empresas
Depreciacion activo fijo

Amortizacidn activos intangibles
Prevision indemnizaciones

Cambios netos en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos pagados por anticipado

Proyectos

Qtros activos

Otros impuestos y cargas sociales
Impuesto a las utilidades de las empresas
Cuentas por pagar comerciales

Pago de finiquitos

Intereses devengados en el ejercicio anterior, pagados en el

presente ejercicio
QOtras cuentas por pagar y provisiones

Recursos netos por actividades de operacion

A la pagina siguiente

2012
Bs

2.930.640

(51.873)
965.578
1.332.345
57.057
435.856

5.669.603

(1.149.624)
(367.716)
(36.538)
(16.308)
(11.702)
(240.636)
(855.522)
55.965
(576.129)

2011

(Reexpresado)

Bs

2.587.624

{37.167)
855.522
1.253.042
68.650
434.660

5.142.331

(197.512)
(27.581)
27.041
(152.486)
(50.984)
155.798
(618.593)
(59.354)
(727.728)

(7.212)
{129.649)
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) SA. “MERINCO S.A.”

LA PAZ - BOLIVIA

1,5 ESTADQ DE FLUJO DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

De la pagina anterior

INVERSION

Inversiones telefénicas
Inversiones temporarias
Inversiones permanentes
Activo fijo

Inversiones adquiridas

Recursos netos generados por actividades de inversidn

FINANCIAMIENTQ
Emision de pagarés y valores negociables

Recursos netos generados por actividades de
financiamiento

Incremente en disponibilidades
Disponibilidades al inicio del ejercicio

Disponibilidades al cierre del ejercicio

201t

2012 {Reexpresado)

Bs Bs
2.505.120 3.354.071
7.759 18.820
{174.139) 187.785
43.325 99.208
(910.842) (496.776)
{1.533.988) 747.636
(2.567.885) 556.673
(3.015.089)
{3.015.089)
(62.765) 895.655
1.174.946 279.291
1.112.181 1.174.946

Las notas 1 a 21 que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.
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NOTA 1

NOTA 2

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) 5.A. "MERINCO 5.A."

LA PAZ - BOLIVIA

1.6 NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

ANTECEDENTES Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. "MERINCO S.A." es una
sociedad andnima boliviana constituida en la ciudad de La Paz el 14 de mayo de 1990,
mediante testimonic N° 44/1990.

El Servicio de Registro de Comercio, concesionade a Fundempresa, mediante contrato
de concesion de fecha 17 de diciembre de 2001, en cumplimiento al Codigo de
Comercio y el Decreto Supremo N° 26215, certifica que la Sociedad se encuentra
inscrita mediante la matricula N° 13016 actualizada en fecha 17 de mayo de 2011,

El objeto principal de la Sociedad es el de realizar por cuenta propia, ajena y/o
asociada con terceros, actividades de inversion en todas las ramas de; la industria del
comercio, de los servicios, de (a banca, las finanzas y los segures, de la agricultura, de
la ganaderia, de la mineria, del turismo, del hospedaje, inmobiliarias en general, y
cualguier otra permitida por ley.

POLITICAS CONTABLES

Los presentes estados financieros fueron elaborados de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

Los estados financieros de la Sociedad han sido preparados para cumplir con
disposiciones legales a las que esta sujeta la Sociedad como ente independiente, por lo
tanto, no incluyen la consolidacion de [os estados financieros de su empresa
subsidiaria, inversion que esti valuada a su valor patrimonial proporcional segin se
expone en la Nota 19. Para evaluar la situacién financiera y los resultados de las
aplicacicnes consolidados de la Sociedad y sus empresas subsidiarias, se debe recurrir a
estados financieros consclidados propuestos segun la Norma de Contabilidad N° 8 del
Colegio de Auditores de Bolivia.

2.1 Uso de estimaciones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia requiere que la Gerencia de la
Sociedad realice estimaciones que afectan los montos de activos, pasivos,
ingresos y gastos. Los resuitados finales reales podrian diferir de esas
estimaciones.

2.2 Recaonoacimiento de los efectos de (a inflacidn

De acuerdo con la Resolucion CTNAC 01/2008 del 11 de enero de 200§ del
Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia, la Sociedad ajusta por
inflacion sus estados financieros tomando en cuenta la Unidad de Fomento de
Vivienda (UFV). La UFV al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es 1,80078 v 1,71839
respectivamente.



2.3

a)

b}

<)

d)

e)

f)

Criterios de valuacion

Moneda extranjera

Los activos y pasives en moneda extranjera, se valan al tipo de cambio vigente
a la fecha de cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambic se registran
en los resultados del ejercicio, en la cuenta “Diferencia de cambio”.

Inversiones temporarias

Las inversiones en fondos de inversion, estan valuadas a su valor neto de
realizacién,

Inversiones permanentes

Las inversiones permanentes en cuotas de participacion en Cooperativas
telefénicas se valdan a su valorestimado de mercado.

La inversion en Ritz Travel $S.A., se encuentra valuada a su valor patrimonial
proporcional, el mismo que fue determinado sobre estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2012 v 2011.

Las inversiones en acciones de la Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion Mercantil Santa Cruz $.A., Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.,
Warrant Mercantil Santa Cruz $.A., Universal Brokers 5.A. (UNIBROSA),
Universal Brokers RE S.A. Empresa Constructora e Inmobiliaria Pacifico S.A.,
Compania de Inversiones Las Brisas S.A. y Sociedad Administradora y de
Gerenciamiento de Empresas 5.A.-S0GEMSA, se encuentran valuadas a su valor
de costo actualizado.

Las inversiones en titulos valores de renta fija adquiridos a través de la Bolsa
Boliviana de Valores, se valian al valor de adquisicién més los rendimientos
devengados por cobrar.

Cuentas por cobrar

Los saldos de las cuentas por cobrar comprenden pagos a recuperar y créditos
diversos a favor de la Sociedad, registrades a su valer de costo actualizado al
cierre del ejercicio.la prevision para cuentas incobrables es considerada
suficiente para cubrir las pérdidas que pudieran producirse en la recuperacion
de esos derechos. Dicha prevision es constituida en base a un analisis
pormenorizado de la Gerencia sobre cada caso en particular.

Inventarios

Los inventarios estan valuados a su precio promedio ponderado. El valor total
de los mismos, no excede su valor neto de realizacién.

Activos fijos

Los activos fijos existentes se exponen a sus valores de costo de adquisicion o
de aporte, actualizados al cierre de cada ejercicio de acuerdo con lo
mencionado en la Nata 2.2., menos la correspondiente depreciacion acumulada
que es calculada por el método de linea recta, aplicando tasas anuales
suficientes para extinguir los valores al final de la vida Gtil estimada. El valor
de los activos fijos considerade en su conjunte, ne supera su valor recuperable.

#



NOTA 3

g)

h)

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la
vida Otil de los bienes son cargados a los resuitados del ejercicio en el que se
incurren.

Prevision para indemnizaciones

La prevision para indemnizacicnes se constituye para todo el personal por el
totat del pasivo devengado al cierre de cada ejercicio. Segdn las disposiciones
legales vigentes, transcurridos 9¢ dias de antigiedad en su empleo, el personal
ya es acreedor a la indemnizacion, equivalente a un mes de sueldo por ano de
servicio, incluse en los casos de retiro voluntario.

Patrimonia neto

Al cierre de cada ejercicio, la Sociedad actualiza el wotal del patr. nonio nete
establecido al inicio del ejercicio de acuerdo con lo mencionado en la Nota
2.2, Al 31 de diciembre de 2012 v 2011 los ajustes correspondientes a los
resultados acumulados quedan expuestos bajo esa denominacion

Resultados del ejercicio

La Sociedad ha determinado el resultado de cada ejercicio tomando en
cuenta los efectos de la inflacion., No se ajustan los rubros individuales del
estado de ganancias y pérdidas, pero se registra un ajuste global en la cuenta
“Ajuste por inflacion y tenencia de bienes”, Este procedimiento origina una
distorsidn general no significativa en los rubros individuales de dicho estado.

DISPONIBILIDADES

La camposicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 v 2011, es la siguiente:

2011
2012 {Reexpresado)
- Bs Bs
Caja 6.684 15.845
Fondos fijos 42.466 43.207
Banco Mercantil Cuenta CorrienteM.N. 4010011574 151.145 13.286
Banco Mercantil Cuenta Corriente M.E. 4010043718 ©06.924 1.097.408
Banco Nacional Cuenta Corriente M.E. 140-05%0377 4,962 5.200
1.112.181 1.174.946

10



MOTA 4

NOTA 5

NOTA 6

INVERSIONES TEMPORARIAS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente;

FONDOS DE INVERSION
Mercantil Fondo Mutuo
Prossimo - FIA
Horizante - FIA

Crecer Bolivianos

CUENTAS POR COBRAR

2012
Bs

11.474
244.701
58.364
698.728

2011
(Reexpresado)
Bs

11.977
254.325
49,382
522.944

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

Cuentas por cobrar comerciales

Otras cuentas por cobrar

Prevision para otras cuentas por cobrar

INVENTARIOS

2012
Bs

1.026.299
1.363.638
2.389.937
(207.515)

2011
{Reexpresado)
Bs

728.683

519.943
1.248.626
(215.828)

La compaosicién del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

Alimentos

Bebidas

Repuestos y accesorios
Material de limpieza
implementos de tocador
Material de escritorio
Formularios € impresos
Muebles y equipos
Suministros varios
Uniforme y ropa de trabajo
Articulos publicitarios
Articulos navideRos y otros
Articulos de vitrina
Mercaderias en tranaito

2012
Bs

149.706
269.576
152.582
36.573
59.714
13.027
59.983
1.335.341
358.350
18.177
42.109
1.920
7.164
29.570

2011
{Reexpresado)
Bs

161.916
265.699
88.914
31.256
81.112
8.423
59.201
1.215.736
183.267
24,654
38.412
3.032
5.454
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NOTA 7

NOTA 8

NOTA 9

ACCIONES DE SUBSIDIARIA Y AFILIADAS

La compgsicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

subsidiacia

Ritz Travel S.A.

Afiliadas

SAF! Mercantil Santa Cryz 5.A.

Mercantil Santa Cruz 5.4. Agencia de Bolsa S.A.

Warrant Mercantil Saata Cruz 5.4,
Universal Brokers S.A. (UNIBROSA)

Universal Brokers RE 5.A.

Empresa Constructora e inmobiliaria Pacifico S.A,

Compania de Inversiones Las Brisas S.A.

%
de particlpacién

99.8000%

1.0000%
0.0050%
0.0042%
0.2000%
0.0100%
0.1000%
5.0000%

Sociedad Administradora y de Gerenclamiento de Empresas  5.0000%

INVERSIONES ADQUIRIDAS

2012
8s

249114

31.909
637
408
791
17

18,632

52

2011
{Reexpresado)
Bs

158.554

31.909
637
408
rihi
17
116
580
580

La Sociedad ha adquirido Cuctas de participacion a través de SAF! Mercantil Santa Cruz
S.A., en el Fondo Estratégico con registro en Bolsa EFC-ETU-12 por un valor de
Bs141.988 incluidos los intereses; asimismo, tiene Operaciones de Reporto a través de
Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A., por un Valor de B8s1.392.000. La
composicidn del rubro al 31 de diciembre de 2012, es la siguiente:

Inversiones en titutos valores de renta fija

Adquiridos a través de la Bolsa Boliviana de Valores

ACTIVO FIJO

2012

Bs

1,533.988

2011
{Reexpresado)
Bs

La composicion del rubro at 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

Terrenas

Edificios

Maquinaria y equipo

Mabiliario y enseres
Herramientas

Yehiculo

Equipo de computacion
Edredones,frazadas y almohadas
Loza, vajilla y menaje de cocina
Equipo de oficina

2012
Valores Depreciacion Valor
QOriginales  acurnulada neto
Bs Bs Bs

4,911.829 4.91).829
34.056.890  14.757.986 19.298.904
8.233.09% 7.676.825 556.274
6.783.129 5.028.988 1.754.141
20,130 17.208 2.922
407,161 72.832 334.329
1.230.078 1.163.110 66.968
339.355 317,160 22.195
462.367 462.367 -
3.322.188 3.006.367 315.821
59.766.226  32.502,843  27.263.383

2013
Yalor neto
(Reexpresado)
Bs
4.911.829
20.150.327
582.8%0
1.228.928
5.266
299.509
84.542

191,595
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NOTA 10

NOTA 11

NOTA 12

Las depreciaciones registradas en el estado de ganancias y pérdidas al 31 de diciembre
de 2012 y 2011, ascienden =2 Bs1.332.345 y Bs51.253.042 (Reexpresado),
respectivamente.

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

La composicidn del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

2011
2012 {Reexpresado)
Bs Bs
Proveedores 932.216 909,260
Anticipo de huéspedes y otros 73.965 40.956
1.006.181 950.216

OTROS IMPUESTOS Y CARGAS SOCIALES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

2011
2012 {Reexpresado)
Bs Bs
Débito Fiscal IVA 118.778 148.335
Debito Fiscal IVA de operaciones pendientes 10.5G7 15.622
Impuesto a las transacciones 35.543 46.421
Impueste a las transacciones retenido a terceros 2.126 3.819
Impuesto utilidades retenido a terceros 5.190 7.277
Impuesto a utilidades - beneficiarios del exterior 4,002 3.846
Patentes Municipales 20.124 18.839
Impuesto a la propiedad de bienes inmuebles 164.859 345.528
Aportes a la seguridad social 67.010 79.088
428.139 668.775

CUENTAS DE ORDEN

La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la siguiente:

2011
2012 {Reexpresado)
Bs Bs
Otras cuentas de registro 578.387 606.118
Cuenta registro millas AADVANTAGE 12.220 12.806
Bienes recibidos en custodia - cuadros 14.058 14.732
Bienes recibidos en consignacion 4.029 4.222
608.694 637.878
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NOTA 13

MOTA 14

NOTA 15

NOTA 16

CAPITAL PAGADO

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad cuenta con un capital auterizado de
Bs22.600.000. El capital suscrito y pagado fue incrementado en la gestion 2007 a
Bs17.300.000, representado por 11.300 acciones ordinarias de valor nominal Bs1.000
cada una,

El incremento de capital pagado y el nuevo capital autorizado al 31 de diciembre de
2007, fueron registrados en Fundempresa en fecha 27 de septiembre de 2007.

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de diciernbre de 2012 y 2011
alcanza a Bs2.900 y Bs2.627 (reexpresado en base a las UFV's),

AJUSTE GLOBAL DEL PATRIMONIO, AJUSTE DE CAPITAL Y AJUSTE DE RESERVAS
PATRIMONIALES

Ajuste global del patrimonio

Corresponde a la reexpresidn hasta el 31 de diciembre de 2007, en moneda constante
del capital pagado, aportes por capitalizar y reservas. Esta reserva puede ser
capitalizada o utilizarse para absorber pérdidas.

Ajuste de capital y ajuste de reservas

Estas reservas son utilizadas a partir de la gestion 2008 para contabilizar los ajustes por
la actualizacién en moneda constante de las cuentas del patrimonio de la Sociedad,
excepto "Resultadosacumulados™.

Estas reservas solamente pueden ser capitalizadas o utilizadas para absorber pérdidas
acumuladas.

RESERVA LEGAL

De acuerdo con lo dispueste por la legislacidn vigente y los estatutos de la Sociedad,
debe destinarse una suma no inferior al 5% de las utilidades liquidas y realizadas del
ejercicio al fonde de reserva legal, hasta alcanzar el 30% del capital pagado.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad, constituyd una reserva legal equivalente al 5%
del resultado obtenido en la gestion anterior, importe que asciende a Bs123.462.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad, constituyd una reserva legal equivalente al
5% del resultado obtenido en la gestién anterior, importe que asciende a Bs81.300

OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS
La Sociedad presenta las siguientes operaciones con partes relacionadas:
Al 31 de diciembre de 2012:
Disponibilidades
Bs

Bance Mercantil Santa Cruz S.A. 1.058.068

La Sociedad mantiene inversiones en sociedades relacionadas las cuales se exponen &n
la Nota 7.
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MOTA 17

INGRESOS Y GASTOS
Ingresos por

servicios de Gastos
hospedaje v operativos
otros y financieros
Bs Bs

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 2.442 504 10.517
SAF] Mercantil Santa Cruz S.A. 4.979 8.855
Mercantil Santa Cruz Agencia de Bofsa S.A. 2.744 24.435
Warrant Mercantil Santa Cruz 5.A. 47.600 5.904
Universal Brokers S.A. 37.884 -

2.535.711 49,711

Al 31 de diciembre de 2011 (Reexpresado);

Disponibilidades
Bs

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 1.110.694

La reexpresidn de las inversiones de la Sociedad con empresas relacionadas se expone
en la Nota 7.

INGRESOS Y GASTOS
Ingresaos por
servicios de Gastos
hospedaje y operativos
otros y financieros
Bs Bs
Banco Mercantil Santa Cruz 5.A. 672.429 5.920
SAF! Mercantil Santa Cruz S.A. 5.358 9.862
Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. 2.110 3.801
Warrant Mercantil Santa Cruz S.A, 39.045 2.859
Universal Brokers 5.A. 46.369
765.311 22.442

POSICION MONEDA EXTRANJERA
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2012 y 2011, expresados en bolivianos,

incluyen el equivalente de saldos en ddlares estadounidenses, que representan una
posicion neta activa de USS 466.897 y USS 189.327 {pasiva), respectivamente.
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NOTA 18

Dicha posicidn se expresa de acuerdo con el siguiente detalle:

2012 2011

us$ usd
ACTIVO
Disponibilidades 131.018 152.092
Inversiones temporarias 45121 43.282
Certificados de aportacion telefénica 23.250 -
Cuentas por cobrar comerciales 155.262 97.997
Inversiones adquiridas a través de laBBY 220.401 -
Total del activo 575.052 293.371
PASIVO
Cuentas por pagar 108.155 104.044
Total del pasivo 108.155 104.044
Posicidn neta activa en USS 466.897 189.327
Equivalente en bolivianos 3.249.603 1.317.716
Los activas y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo de

cambio

oficial vigente al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de USS 1 por Bs6,96 y Bsé,96,

respectivamente.

SITUACION IMPOSITIVA IMPUESTO AL VALOR AGREGADO

a}

b)

IMPUESTO AL YALOR AGREGADO

Conforme a {a Ley 2064 de 3 de abril de 2000 y Resoluciones administrativas
que norman su aplicacidn, los ingresos provenientes de hospedaje a clientes del
exterior estan exentos del impuesto al Valor Agregado (IVA). Esos ingresos por
este concepto totalizan al 31 de diciembre de 2012 y 2011 Bs4.838.393 y
Bs5.988.042 (Reexpresado} respectivamente.

IMPUESTO SOBRE LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS (IUE)

La Sociedad estd sujeta al WE, por lo que aplica el 25% a la utilidad neta,
determinada de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia, con algunos ajustes determinades de acuerda con la ley
tributaria y sus decretos reglamentarios. De acuerdo con la legislacion vigente,
el IUE es considerado como pago a cuenta del Impueste a las Transacciones
{IT). La Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ha provisionado Bs965.578
y Bs855.803 (Reexpresado) respectivamente por concepta de este impueste con
cargo a los resultadoes de cada ejercicio.

16



NOTA 19

NOTA 20

AMBITO DE CONSOLIDACION

Las inversiones de la Sociedad en Sociedad Administradora de Fondos de inversion
Mercantil Santa Cruz S.A., Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa $.A., Warrant
Mercantil Santa Cruz S.A., Universal Brokers S.A. (UNIBROSA), Universal Brokers RE
S.A., Empresa Constructora e inmobiliaria Pacifico S.A., Compania de Inversiones Las
Brisas S.A. vy Sociedad Administradora y de Gerenciamiento 5.A.- SOGEMSA, no
representan una participacion mayoritaria, ni influencia significativa en las decisiones
de dichas sociedades, por lo tanto no se realiza la consolidacion.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad tiene una participacion mayoritaria en
el patrimonio de Ritz Travel $.A. equivalente al 99,80%.

La inversién en esa subsidiaria esta valuada a su valor patrimonial proporcional del 31
de diciembre de 2012 y 2011. Si se hubieran consolidado tos estados financieros de
MERINCO S.A. v Ritz Travel S.A., de acuerdo con lo establecido por la Norma de
Contabilidad N° 8 del Colegio de Auditores de Bolivia, el resumen de la situacion
financiera consolidada y de los resultados consolidados de sus operaciones al 31 de
diciembre de 2012 y 2011, sera el siguiente:

Situacion financiera consolidada al 31 de diciembre de 2012 y 2011,

2011
2012 {Reexpresado)
Bs Bs

ACTIVO

Activo corriente 7.117.079 5.521.553
Activo no corriente 27.795,598 28,235,918
Total del Activo 34.912.677 33.757.471
PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO

Pasivo carriente 2.902.475 2.94%.104
Pasivo no corrente 985.081 1.125.354
Total pasivo 3.887.556 4,074,458
interés minoritario 494 518
PATRIMONIQ NETO 32.613.135 29.682.496
Total del pasive y patrimonio neta 36.501.185 33.757.471
Utilidad neta del ejercicio 2.930.640 2.987.624

CONTINGENCIAS
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, no existen contingencias probables que afecten

significativamente los estados financieros de MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION
{BOLIVIA) S.A. “MERINCO S.A.”, mas all de las registradas contablemente.
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NOTA 21 HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2012 y hasta la fecha de emision del dictamen
de los auditores externos, no se han producido hechos o circunstancias que afecten de
manera significativa los estados financieros de la Sociedad.

e} =
Ernesta Javier Miltre Quevedo : rlos Millan Torrez
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) SA. “MERINCO S,A.”
LA PAZ - BOLIVIA

PARTE 1l

INFORMACION TRIBUTARIA COMPLEMENTARIA



IBDO

A los senores miembros del Directorio y accionistas o \

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) Sé F
MERINCO SA. y\ - 5 f l
La Paz - Bolivia 6’ Bgmm T l

1.

La Paz - Bolivia

2 QrMTdn,; E  ALUDITORES O
D 2 TADURES PUHLICOS DE LA PAZ
2.1 INFORME DEL AUDITORINGE PENDIE‘N'PE L
SOBRE LA INFORMACION TRIBUTAR A COMPLEME NEARI e

= rn;l

T

ta Informacion Tributaria Complementaria adjunta, requerida por el Servicio de !mpuestos
Nacionales, aunque no es esencial para una correcta interpretacion de la situacion patrimonial
y financiera de la MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) SA., al 31 de diciembre
de 2012, los resultados de sus operaciones, evolucion del patrimonio neto v los cambios en {a
situacién financiera para el ejercicio terminado a esa fecha, se presenta como informacidn
adicional. El curnplimiente de disposiciones tributarias y la preparaciéon de la informacidn
Tributaria Complementaria es responsabilidad de la Gerencia de la Institucién de acuerdo a la
Ley N°® 2492 {Cédige Tributario), nuestra responsabilidad es informar sobre los resultados de
nuestra revision, los mismos que se describen en la parte 2.2 del presente informe, para cada
uno de los impuestos a tos que se encuentira alcanzada la Institucion.

Nuestro examen fue practicado con el objetive principal de emitir una opinién sobre los estados
financieros considerados en su conjunto e incluyd comprobaciones selectivas de los registros
contables, de los cuales se considerd la Informacidén Tributaria Complementaria y la aplicacion
de otros procedimientes de auditoria en la medida en que consideramos necesaria en las
¢ircunstancias.

En nuestra opinidn, la Informacion Tributaria Complementaria que se adjunta, correspondiente
a la MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) SA., por el ejercicio terminado el 33
de diciembre de 2012, compuesta por los Anexos 1 a 13 y que hemos sellade con propositos de
identificaciéon, ha sido razonablemente preparada en relacion con los estados financieros
considerados en su conjunto, sobre los que emitimos el dictamen que se presenta en la parte [
de este informe. Esta informacién Tributaria Complementaria para los impuestos alcanzados de
responsabilidad directa e indirecta de la Institucion ha sido preparada siguiendo los
lineamientos establecidos en la Norma de Auditoria N° 4 v el Reglamento para la presentacion
de estados financieros e Informacidn Tributaria Complementaria a los estados financieros
basicos, aprobado por et Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucion Normativa de
Directoric N° 01/2002 del 9 de energ de 2002,cuye alcance fue modificado de acuerde con lo
requerido en (a Resolucién Normativa de Directorio N° 10-0015-02 det 29 de noviembre de
2002.

El Unico propdsito de este informe es cumplir con la Norma de Auditoria N° 4 v la Resolucion
Normativa de Directorio N° 01/2002 de 9 de enero de 200 o alcance fue modificado de
acuerdo con lo requerido en la Resolucion Normativa de dio N° 10-0015-02 del 29 de
noviembre de 2002 y no debe utilizarse para otro propégito.

(Socio)
Lic, Bugo Berthin Amengual

MAT. PROF] N° CAUB - 0482

NIT 525380"2

Marzo 22, 2013
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA} SA
LA PAZ - BOLIVIA

2.2 PROCEDIMIENTOS APLICADOS, ALCANCE Y CONCLUSIONES SOBRE LA INFORMACION
TRIBUTARIA COMPLEMENTARIA

De acuerdo con lo requerido en la Resolucidén Normativa de Directorio N°01/2002 de enero 9, 2002
emitida por el Servicio de Impuestos Nacionales cuyo alcance fue modificado con la Resolucion
Normativa de Directorio N°® 10.0015.02 de noviembre 29,2002, a continuacidn resumimos los
procedimientos aplicados para revisar la Informacién Tributaria Complementaria de Mercantile
Investment Corporation (Bolivia) SA., con NIT N°1020761022, por el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2012.

ASPECTOS GEMERALES

El examen de auditoria externa en general y de la Informacién Tributaria Comgplementaria a los estados
financieros en particular, ha sido efectuado de acuerde a Normas de Auditoria Generalmente
Aceptadas en Bolivia, para cumplir los siguientes objetivos:

a. Lograr una comprensidn del negocio de la institucién y del ambito en la que opera y de los
impuestos a los que esta sujeta,

b. Evaluar los principios y practicas contables de Mercantile Investment Corporation (Bolivia)
SA., aplicados consistentemente en las declaraciones juradas de acuerdo con ta Ley 843 {Texto
ordenado vigente) y sus Disposiciones Reglamentarias.

C. Efectuar indagaciones sobre los procedimientos de la institucidn para registrar, clasificar y
resumir transacciones sujetas a impuestos, sus bases de cdlculo y las declaraciones impositivas.

d. Efectuar indagaciones sobre aseveraciones de importancia relativa registradas contablemente vy
declaradas impositivamente,

e. Efectuar la evaluacion sobre partidas inusuales a través de comparaciones de un ejercicio con
ejercicios anteriores, verificacidon de cifras de las declaraciones impositivas originadas de los
registros contabies y la base imponible de cada impuesto para la determinacién de las
declaraciones impositivas.

PROCEDIMIENTOS GENERALES

La seleccion de muestras ha sido realizada considerando la necesidad de obtener elementos de juicio
validos y suficientes para respaldar nuestra opinidn, La seleccion de muestras fue llevada a cabo por
métodos no estadisticos contemplado el grado de seguridad v el entorno de control. Los procedimientos
aplicados concuerdan en términos generales con los lineamientos establecidos por las normas de
auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.

PROCEDIMIENTQS, ALCANCE ¥ CONCLUSIONES

I IMPUESTO AL VALOR AGREGADQ

1, DEBITO FISCAL
1.1 Relevamiento de informacidn

Relevamos informacidn referente a los criterios y procedimientos en cuanto a la determinacion
y registro de las operaciones alcanzadas por el debito fiscal.
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1,2

1.3

Procedimiento

Efectuamos el relevamiento de la informacién respecto a:

+ Tipo de ingresos que tiene la sociedad

* Formas de liguidacion del impuesto

«  Facturacion

s Contabilizacion

Conclusién

Los ingresos provenientes de los servicios de hoteleria, son contabilizados en la cuenta de
resultado "Ingresos por servicios de hospedaje v otros”, en el momento en que los huéspedes
abandonan el Hotel (Check out).

Prueba global sobre ingresos declarados

Procedimiento

Efectuamos la comparacion de los saldos de ingresos percibidos por la Sociedad
correspondiente al ejercicio 2012, entre los estados financieros, con {os ingresos declarados en
los formularios N° 200.

Alcance

Aplicamos este procedimiento a la integridad de los ingresos declarados en el ejercicio 2012.

Conclusién

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no encontramos diferencias que deban
ser informadas.

Concitiacion de las declaraciones juradas con saldos contables

Procedimiento

Verificamos que el saldo de la cuenta “Débito Fiscal IVA”, se encuentre razonablemente
contabilizado, realizando la comparacion del saldo mencionado anteriormente ¢on el impoerte
declarado en el formulario N° 200 para tres meses tomados aleatoriamente.

Alcance

Aplicamos este procedimiento a los meses de abril, octubre y noviembre  tomados
aleatoriamente, los tres meses examinados representan el 35% del débito fiscal generado
durante el ejercicio 2012.

Conciusién

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no encontramos diferencias que deban
ser informadas.

21



1.4

2.1

2.2

Concitiacion de declaraciones juradas con libros de ventas |VA

Procedimiento

Verificamos gue los importes declarados en los formularios N° 200 se encuentren de acuerdc a
los importes consignados en los libros de ventas IVA, para los mismos tres meses seleccionados
en la prueba anterior.

Alcance

Aplicamos este procedimiento a los meses de abrit, octubre y noviembre tomados
aleatoriamente, los tres meses examinados representan el 35% del débito fiscal generado
durante el ejercicio 2012,

Conclusion

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no encontramos diferencias que deban
ser informadas.

CREDITO FISCAL
Relevamiento de informacidon
Procedimiento

Realizamos el relevamiento de la informacion, respecto al computo del crédito fiscal y su
registro.

Conclusion

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no hemos identificado temas
relevantes que deban ser informados.

Conciliacion de las declaraciones juradas con saldos contables,

Procedimiento

Verificamos que el saldo de la cuenta del activo “Crédito Fiscal IVA", se encuentre
razonablemente contabilizado, mediante la comparacion de este saldo con el importe
declarado en el formulario N* 200 para tres meses tomados aleatoriamente.

Alcance

Aplicamos este procedimiento a los meses de mayo, julic y diciembre, los tres meses
examinados representan el 34% del total del Crédito Fiscal generado durante el ejercicio 2012.

Conclusion

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no encontramos diferencias que deban
ser informadas.
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2.3

Conciliacion de las declaraciones juradas con libros de compras IVA
Procedimiento

Verificamos que los importes dectarados en los formularios N° 200 se encuentren de acuerdo a
los importes consignados en los libros de compras IVA, para los mismos tres meses
seleccionados en la prueba anterior,

Alcance

Aplicamos este procedimiento a los meses de mayo, julio y diciembre, los tres meses
examinados representan el 34% del total del Crédito Fiscal generado durante el ejercicio 2012,

Conclusion

Como resultado de la aplicacién de este procedimiento, no encontramos diferencias que deban
ser informadas.

2.4 Revision de los aspectos formales de las facturas que respaldan el Crédito Fiscal [VA

Procedimiento

Realizamos la revision de las facturas emitidas durante el mes de mayo de 2012 y que

representan las mas significativas que fueron registradas en el Libro de Compras IVA.

Alcance

Aplicamos estos procedimientos para el mes de mayo de 2012 mismo que representa el 13% del

Crédito fiscal generado durante el ejercicio bajo examen, del cual seleccionamos la muestra

enunciada a continuacion:

Total Crédito
Hamero  Numero Numero Codigo de facturado Fiscal
Fecha de NIT Factura Autorizacion Controi Nombre o Razén Social Bs Bs
02/05/2012 1020613020 77211 290400367114  60-99-E0-13 ELECTROPAZ SA, 23.985  3.118
02/05/2012 2019542016 588 2001002445567 0 JENNY MIRTHA CARDENAS 7.667 997
02/05/2012 170242027 §52 320400320435 12-AA-OB-E8 PIORICOS.R.L. 3,491 454
03/05/2012 4270381015 3 2001002690657 0 FLORA JANCO DUERAS 5,250 683
09/05/2012 1020317028 11428 290400351064 D5-78-AA-60-68 MINOIL S.A. 4,884 635
1470572012 1020159021 116 290400356710 F0.-75-7B-30-17  NDUSTRIAS LARA BISCH 5.4, 4,200 544
14/05/2012 170242027 964 320400320435 DC-AB-AE-07-51 PIORICO S.R.L. 4,161 541
14/05/2012 3325938019 13646 2001002584075 0 IVAN PORFIRIO LOPEZ LARICO 3.796 493
15/05/2012 1020229024 21346 290400327393 ED-28-43-AA-AQ CBM SA. 8.996  1.186
15/05/2012 1028783020 586 790400364045  4A-15-39-63-80  A.J. VIERCI S.R.L. 3.990 519
1570572012 1023077025 7440 390400167614  &E-A9-70-44-09  DILLMANN S.A. 3.529 459
16/05/2012 1006843022 12252 200400358450  15-AE-35-92 PROMOTORA DE EVENTOS §. A, 3.828 498
17/05/2012 165912023 497 250400358007  61-C5-6C-17-41 DM HOTELES S.A. 3.365 437
18/05/2012 1013177029 1304 7001002595438 0 FRATEXA S.R.L. 16,120  2.09%
18/05/2012 5474383016 573 210100702274 O MONICA ROSMERY QUISPE CROQUE 3,995 519
18/05/2012 5474383016 575 210100702274 O MONICA ROSMERY QUISPE CHOQUE 2.481 453
19/05/2012 1020115028 254568 290400358200  68-42-18-53 EPSAS SA. 13,188  1.714
29/05/2012 4829429017 426 2001002454051 0 CLOGUALDD FLORES BARRA 3.735 486
23/05/2012 4295082010 20885 2001002700519 © FANNY PAMELA ESCOBAR VASQUEZ 4.098 533
25/05/2012 170606026 619 290400354066  7D-C7-4F-31 COMPANIA EDITORA LUNA LLENA $.A. 4176 543
26/05/2012 1023077025 8113 390400167614  6E-A9-7B-16-14 DILLMANN S.A, 3.452 449
28/05/2012 1020269020 834854 290400308474 E£4.51-80-4E-BA YPFB 4.126 536
29/05/2012 1020703023 902332 290400325827  93-7D-39-00 ENTEL S.A. 6.822 887
30/05/2012 1020397027 17435 290400329273 DA-17-24-A0-6D A.T.C. SA. 12,607 1,658
30/05/2012 170242027 1355 320400320435 52-7A-63-AA-42  PIORICO S.R.L. 5.711 742
162.648 21.144




3.1

De esta muestra, revisamos los siguientes aspectos:

» Inclusidn del nombre de la Empresa y el N® de NIT en (a factura.

« Verificamos que la fecha registrada en la factura coincida con la fecha registrada en el
Libro de Compras y corresponda al periodo gue se declara.

» Verificamos que el concepte del gasto corresponda a la actividad propia de la Sociedad.

« Verificamas que los importes registrados en las facturas sean iguales con los registrados en
el Libro de Compras IVA.

Conclusion

Como resultade de la aplicacion de este procedimiento, no hemos identificado temas
relevantes que deban ser informados.

Aspectos Formales
Libros de Compras y Ventas IVA
Procedimiento

Revisamos los aspectos formales con {os que deben cumplir los Libros de Compras v Ventas (VA
de acuerdo a lo establecido en el articulo 40 del Cédigo de Comercio y el numeral 89 de la
Resoluciéon Administrativa N° 05-043-99 del 13 de agosto de 1999, tomando en cuenta (os
siguientes aspectos:

« Empaste, foliacién y notariacian.

» Inclusién de todas las columnas que corresponden seglin (a normativa vigente.

+ Registro de todos los datos que corresponden (de forma que no pueda ser alterada y que
estén totalizados}).

*  Que no existan borrones, tachaduras o enmiendas.

+  Registro cronoldgico.

Efectuamos esta revisidn para todos los meses, tanto para el Libro de Ventas como para el
Libro de Compras.

Alcance

Nuestra revisién comprendio a todos los meses en cuanto se refiere a los Libros de Ventas IVA y
todos los meses respecto a los Libros de Compras VA del ejercicio 2012.

Conclusion

En cumplimiento a la Resolucion Administrativa N° 05-043-99 del 13 de agosto de 1999, Merinco
SA, remite mensualmente al Servicio de Impuestos Nacionales los Libros de Compras y Ventas
mediante los medios magnéticos originados por el Software Tributario empleade, a su vez esta
informacidn es impresa y archivada en carpetas. Adicionalmente, observamos los siguientes
aspectos;

Libro de ventas IVA

Se encuentran en proceso de empaste, foliacion y registro notarial.

Libre de compras VA

Se encuentran en proceso de empaste, foliacion y registro notarial.

24



3.2

Declaraciones Juradas VA
Procedimiento

Verificamos el cumplimiento de los aspectos formales en la presentacion de las Declaraciones
Juradas, tomandc en cuenta los siguientes aspectos:

» Llenado de las casillas, incluyendo todos los datos que correspondan a cada una de ellas.

» Validacién de los importes declarados.

= Presentacidon dentro de las fechas limites.

+ Verificacion del sello del Banco en la fecha de pago.

» Si la Declaracidon Jurada fue presentada fuera de término, verificamos la correcta
declaracion de los accesorios (actualizaciones, intereses y multas).

Efectuamos esta revision para todos los formularios presentadcs en el ejercicio bajo examen.

Alcance

Revisamos en su integridad todos los formularios N® 200 - Impuesto al Valor Agregado
proporcionados y declarados durante el ejercicio 2012.

Conctusion

La presentacién de las declaraciones juradas, cumplen con todos los requisitos y aspectos
formales citados para su elaboracion.

Crédito fiscal indirecto
Procedimiento

Verificamos los porcentajes de crédito fiscal indirecto (para contribuyentes que presentan
ingresos gravadoes € ingresos no gravados).

Conclusion
Mo aplicable a la Sociedad.
Procedimiento

Revisamos el calculo realizado por la entidad para dos meses tornados aleatoriamente a fin de
validar los porcentajes de crédito fiscal indirecto determinados.

Conclusion

Mo aplicable a la Sociedad.

Procedimiento

Verificamos que estos porcentajes hayan sido aplicados al total de crédito fiscal del mes at que
corresponde para comparar el resultado con el crédito fiscal declarado en los formularios N°
200.

Conclusion

No aplicable a la Sociedad. -
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Procedimiento

Por otro lade realizamos una prueba global para determinar la razonabilidad del impuesto
declarado en la gestion mediante el calculo de la proporcionalidad del crédito fiscal indirecto,
el cual serd comparado con el total de crédito declarado en los formularios N° 200,

Conclusian

No aplicable a la Sociedad.

IMPUESTO A LAS TRANSACCIONES

Relevamiento de informacién
Procedimiento

Efectuamos un relevamiento de la informacidn respecto a los ingresos que percibe la entidad y
el procedimiento de determinacion, tratamiento contable y liquidacion del Impuesto a las
Transacciones que aplica la Empresa:

= Verificamos que tedos {os ingresos gravados por este impuesto, se encuentren expuestos en
los Estados Financieros.

+ Verificamos que todos los ingresos alcanzados por el Impuesto a las Transacciones han sido
realmente declarados,

Los ingresos provenientes de los servicios de hoteleria, son contabilizados en la cuenta de
resultado "Ingresos por servicios de hospedaje y otros”, en el momento en que los huéspedes
abandonan el Hotel.

Conclusion

Como resultado de la aplicacién de este procedimiento, Los ingreses se encuentran facturados,
declarados y registrados en los estados financieros.

Prueba global de ingresos

Procedimiento

Efectuamos una prueba global anual para el ejercicio analizade, a través de ta comparacion de
los ingresos gravados por este impuesto que se encuentran registrados en los estqdos
financieros, con aquellos ingresos declarados en los formularios N° 410 durante el penodo
analizado.

Alcance

Aplicamos este procedimiento a los importes segUn los estados financieros y las declaraciones
juradas para los ingresos obtenidos por la Sociedad durante el ejercicio 2012.

Conciusidon

Como resultado de haber aplicado este procedimiento, concluimos gue no existen diferencias
que deban ser informadas.
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Conciliacidn de las cuentas del gasto y del pasivo

Procedimiento

Verificamos que ¢l saldo de la cuenta del pasivo “impuesto a las Transacciones por pagar” al
final del ejercicio, se encuentren razonablemente contabilizados, mediante la comparacion de
este saldo con el importe declarado en el Formulario N° 410 del mes de diciembre de 2012.

Conclusién

Como resultade de haber aplicado este procedimiento, concluimos que no existe ninguna
diferencia.

Revisién de la compensacién del IUE con el IT

Procedimiento

Verificamos que la compensacion del UE con el IT ha sido correctamente efectuada.
Alcance

Verificamos gque la compensacion realizada a partir del mes de mayo haya sido correctamente
realizada.

Conclusidn

Mercantile Investment Corporation (Bolivia) S.A., ha efectuado razonablemente Ila
compensacion del impuesto a las transacciones por Bs496.930 que corresponde al pago del
Impuesto sobre tas Utilidades de las Empresas del ejercicio 2011,

Declaraciones Juradas IT

Procedimiento

Verificamos el cumplimiento de los aspectos formales en la presentacion de las Declaraciones
Juradas, tomando en cuenta los siguientes aspectos:

» Llenado de las casillas, incluyendo todos (os datos que corresponden a cada una de ellas.

= Validacion de los importes declarados.

s Presentacidén dentro de las fechas limites.

» Verificacion del sello del Banco en la fecha de pago.

+ Sila Declaracion Jurada fue presentada fuera de término, hemos verificado la correcta
declaracion de los accesorios {actualizaciones, intereses y multas).

Efectuamos esta revisién para todos los formularios presentados en la gestion bajo examen.
Alcance

Revisamos todos los formularios N° 410 del Impuesto a las Transacciones proporcionados y
declarados durante el ejercicio 2012,

Conclusion

La presentacion de las declaraciones juradas, cumple con todos {os requisitos citados para su
elaboracién de acuerdo a los aspectos formales requeridos.
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REGIMEN COMPLEMENTARIO AL IMPUESTO AL VALQR AGREGADO - DEPENDIENTES

Relevamiento de informacidn
Procedimientos

a) Obtuvimos conocimiento respecto a la forma de determinacidén de este impuesto y tos
conceptos que la entidad incluye dentro de la base de este impuesto.

b} Asimismo, relevamos informacion sobre la forma de registro tanto en planillas como en las
cuentas contables.

¢) Finalmente, mediante un analisis de tas cuentas de gastos, identificamos aquellas cuentas
relacionadas con los pagos a dependientes y obtuvimos informacion respecto a su inclusion
en ta base imponible para el calculo de este impuesto.

Conclusiéon

Como resultado de la aplicacion de estos procedimientos, verificamos que el total ganado,

registrado en la planilla de sueldos y satarios se halla compuesto solamente por el haber basico

del mes. No hemos identificado otros temas relevantes que requieran ser informados.

Razonabilidad del impueste declarado

Procedimiento

Verificamos que los importes declarados en los formularios se obtengan de las planillas
tributarias para dos meses seleccionados aleatoriamente

Alcance
Aplicamos este procedimiento a los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2012.
Conclusidn

Como resultado de la aplicacién de este procedimiento, concluimos que no existen diferencias
significativas que deban ser informadas.

Procedimiento

Verificamos que los calculos de las planillas tributarias se encuentren razonablemente
presentados. Tomamos en cuenta los importes de salarios minimos, el mantenimiento de valor
de los créditos fiscales de los dependientes, correcto arrastre de los saldos de créditos fiscales
para dos meses seleccionados aleatoriamente

Asimismo, dentro de nuestro alcance revisamos la correcta liquidacion de los formularios N°
110, tomando en cuenta los siguientes aspectos {Resolucidon Administrativa N° 05.0040.99 del
13 de agosto de 1999):

e Las facturas presentadas sean originales

#« Las fechas de las facturas no sean mayores a 120 dias calendario anterior a la fecha de
presentacion al empleador

+ Que las facturas estén a nombre del dependiente con las excepciones reconocidas por la
Administracidn Tributaria.
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« Las facturas recibidas por la empresa sean inutilizadas en caracteres destacados con la
palabra “INUTILIZADA".

+» Que las facturas presentadas contenga la firma del dependiente.
El correcte llenado de los formularios en base a las facturas que los respaldan.

» Elregistro de los importes retenidos.

Alcance
Aplicamos este procedimiento a los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2012.
Conclusion

Como resultado de este procedimiento, concluimos que las facturas recibidas no presentan el
sello de inutilizacion y las mismas no tienen la firma del dependiente.

Procedimiento

Realizamos una prueba para dos meses seleccionados aleatoriamente que consistié en la
obtencién det sueldo neto a partir de los totales ganados registrados en las planillas de sueldos
menos los aportes laborales por seguridad social. Los mismos que comparamos con tos sueldos
netos registrados en las planillas tributarias.

Alcance

Nuestra revision alcanzé los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2012.

Conclusién

Como resultado de la aplicaciéon de este procedimiento, no hemos identificado temas
relevantes que deban ser informados respecto a la planilla de sueldos.

IMPUESTO SOBRE LAS UTILIDADES BE LAS EMPRESAS - BENEFICIARIOS DEL EXTERIOR

Relevamiento de informacion

Procedimiento

Efectuamos el relevamiento de informacion respecto a los siguientes aspectos:

= Tipo de operaciones que se realizan con personas o empresas del exterior.

« Forma de contabilizacién para cada uno de los tipos de operaciones que se efectlan.

+ Cuentas, tanto en pasivo como en gastos, en las cuales se registran estas operaciones, v
abtencion de los mayores de las mismas.

Conclusién

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no identificamos aspectos a reportar.

Razonabilidad de los procedimientos de retencion

Procedimiento

Comparamos los importes declarados en el formulario N*530 con los saldos de la cuenta de
pasivo, relacionadas con las retenciones por remesas al exterior,
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Conclusién

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, para los meses julio, septiembre y
diciembre, no identificamos aspectos a reportar.

IMPUESTO SOBRE LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS

Relevamiento de informacién

Procedimiento

Efectuamos el retevamiento de informacién de los gastos e ingresos, con el fin de determinar si
son deducibles para el calculo del impuesto sobre las Utilidades de la Empresa y que es
efectiada de acuerdo con lo dispuesto por la Ley M° 843 (Texto ordenado vigente) y el Decreto
Supremo N° 24051,

Conclusion

Como resultado de la aplicacion de este procedimiento, no identificamos aspectos a reportar,
Calculo de [a provision del IUE

Procedimiento

Sobre {a base de nuestro relevamiento, revisamos el calculo de ta provision del Impuesto sobre
las Utilidades de las Empresas efectuadas por ta Sociedad, al cierre de {a gestion fiscal.

La Sociedad ha realizado la provisidn correspondiente para el pago del impuesto sobre las
utilidades de las empresas. El clculo es el siguiente:

31.12.12
Detalle Bs

Utilidad contable 2.930.640
Menos:

Ingresos no imponibles 557.5%96
Mas:

Gastos no deducibles 1.489.267
Utilidad impositiva 3.862.310
impuesto sobre las utilidades de las Empresas 965.578

Procedimiento

Revisamos la estimacion hecha por la gerencia del posible importe que corresponderia registrar
en la cuenta de anticipo de IT, sin embarge la sociedad no utiliza una cuenta de anticipo para
el IT en el activo, solo utiliza la cuenta de gasto por IUE y las compensaciones con el IT se
registran en la cuenta de ingresos por compensacion.

Conclusion

La estimacion realizada asciende a Bs965.578.
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Vil

RETENCIONES DEL IMPUESTO A LAS TRANSACCIOMES {(IT), DEL IMPUESTO SOBRE LAS
UTILIDADES DE LAS EMPRESAS (IUE) ¥ DEL REGIMEN COMPLEMENTARIO AL IMPUESTO AL
VALOR AGREGADOD (RC-IVA)

Verificamos {a correcta declaracidon de las retenciones del impuestoe a las Transacciones y del
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas.,

Retencjones a directores y sindicos
Procedimiento

Efectuamos nuestra revision de las cuentas de gastos, donde se registran los pagos a sindicos y
directores realizados en el ejercicio.

Conclusion

La Sociedad registra sus pagos a los sindicos y directores en la cuenta de gasto “Dietas del
directorio”; asimisme, se efectda la retencion del 15,5% correspondiente al IUE e 1T,

Procedimiento

Cbtuvimos una muestra de cuatro pagos efectuados durante el ejercicio (de cuatro meses
diferentes) vy verificamos la adecuada retencion del RC-IVA y el Impuesto a las Transacciones.
Asimismo, verificamos la adecuada determinacion de [os impuestos y su pago integro y
opartuno en los formularios correspondientes.

Conclusion

La Sociedad efectia la retenciones del 15.5% correspondientes al IUE e IT.

Retenciones RC-IVA

Procedimiento

En las entidades financieras que efectlan pagos de rendimientos a personas naturales, se
obtiene los listados de clientes de tres meses de la gestion {tomados al azar) y sobre una
muestra verificamos que la entidad cuente con la documentacion detallada a continuacion, en
los casos de clientes a los cuales no ha efectuado ninguna retencion:

s Copia del NIT, debidamente legalizada
= NIT vigente a la fecha de pago de los intereses.

Conclusion

No aplicable a la Sociedad.

Retenciones IUE e IT

Procedimiento

Obtuvimos conocimiento, mediante el relevamiento de las cuentas de gastos, sobre el registro
del pago de honorarics, servicios y compra de bienes efectuados a personas naturales,
profesiones liberales u oficios, por {0s cuales la Sociedad no obtuvo una nota fiscal.

Conclusién

Las cuentas de gasto identificadas, sobre las que la Sociedad no obtuvo la nota fiscal son las
siguientes;
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Alimentos

Otros costos variables
Transporte y flete

Pasajes locales

Otros gastos administrativos

Al respecto, la Sociedad tiene como politica efectuar la retencién del Impuesto a las Utilidades
de las Empresas del 12.5% vy la retencién del Impuesto a las Transacciones del 3%, estas
retenciones son declaradas mensualmente en los formularios N° 570 y 410, respectivamente.

Procedimiento

Revisamos sobre una muestra de cada cuenta identificada, la adecuada retencidon de los
impuestos (IUE e IT) y el pago integro y oportuno en los formularios correspondientes.

Alcance

Muestra revision comprendié la revisidn de las cuentas sefialadas en el punto anterior para los
meses de marzo, agosto y diciembre de 2012.

Conclusidn

Revisada esta cuenta, verificamos que los impuestos retenidos se declararon en su integridad al
Servicio de Impuestos Nacionales. E{ pago de estos impuestos se efectud en los formularios N°
570 Retenciones [UE el 12,5% vy N° 410 Retenciones IT el 3%.

Procedimiento

Seleccionamos una muestra correspondiente a tres meses del ejercicio sehalados en el punto
anterior, donde verificamos que los saldos de las cuentas del pasivo por retenciones de
impuestos coincidan con los importes declarades en el mes siguiente,

Alcance

Aplicamos este procedimiento a los meses de marzo, agosto y diciembre de 2012.

Conclusion

Como resuttado de la aplicacion de este procedimiento, no encontramos diferencias para los
meses seleccionados, tanto para {as retenciones del IUE como las retenciones del IT.
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Anexo 4
EMPRESA ¢ MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) 5,A. "MERINCO 5.A."
GESTIOM @ 2042

INFORMACION SOBRE LA DETERMINACION DEL IMPUESTO A LAS TRANSACCIONES
(EXPRESADQ EN BOLIVIANOS)

Total ingresos Ingresos no Ingresas gravados Ingresos
Meses gravados por IVA | gravados por [T por (T sclamante T::LTSQW?FI_ declarados segin lee:i;:cias
{i) ) () &r po formoutarie 400
A 8 c F=D-E
™\ A ————— ]

Enero 616.287 4] 253.05) 859.333 869.339 -1
Fetrern 694,120 Q 379,533 1.071.651 1.073.653 g
Marzo V.083 492 o 413.225 1.501.718 1501717 i
Abril 1.657.181 0 347.933 2.005.114 2.005.114 1}
Mayo 754.837 0 445 892 1.204.729 +.201.729 1]
Junia 931,844 Q 391,645 ¥.373.439 1.373.4%0 -1
Julia 813.637 1] 35%.666 1,191,303 1.193.102 1
Agasta 971.556 o 450777 1.452.333 1.452.333 o
Septiembre 828.381 o 381729 1.220. 10 1.220.110 0
Octubre 1,265,903 o 631.409 1.897.51% 1.897.512 (]
Noviembre 1.125.022 ¢} 486.246 1L.591.262 1.591,.349 -1
Diciembre 913,676 0 271.084 1.184.760 1,184,764 -

4]
[ToTaLEs i 11,725.936 0] 4.838.291] 16.564.327 16.564.329) 2

{1} Viene de 1a Catumna | del Anexg |
12) lngresos no gravados por el IT
Detalle Importes
Total OJ

(3} Ingresgs Gravades solamente pae et (T

r* Detaile I impories
Ingreso por (acturas lristicas 4.§18.3193
ingresos facturados en el peripda, devengados en periedos ar‘ Q
Propinas Q0
| Total 4.828.393
-2

{4) Detallar Vas aclaraciones de las diferencias

Detalle T iwportes |

o

Diferencia par redondeo

—

Total i -2|

Sellado con fines de Identificacion
con nuestra infarme de fecha,

o JZMAR 20D, | wf
r;Fi;'il‘xi'l\ AMENG! 1 il Soreer

; CONTABIL {OAD
ma Mier \hro Rirgc? -RITZ APA FHOY"
!-f O INTERNATION "G‘F“l?ﬁﬂ?(‘(!PQF”'




EMPRESA | MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) 5.4, "MERINCD 5.4.7 AMEXD 5
GESTION : 2011

INFORMACION DE LA COMPENSACION DEL 1.T. CON EL LU.E,

{EXPRESADC EN BOLIVIANGS)

MESES Saldo WE pagado actual{zaciin Total a compensaj 1T, Comnensadﬂ&a\do final del anticipa

[OE Z070 ) - T=A+8 0 B0 |
ENERC 217557 217,957 26.080 191.877
FEBRERO 121,877 194.877 Lrail] 159,667
MARIQ 159,667 159.667 45,052 114,613
ABRIL 114,615 114,615 60.153 54,462
WUE 2011 (PAGO AHTICIPADO)

m\vo ] 316,380 1 316.380 35.052 780.328
JUNIO 780.328 780.328 43,205 73923

LU'.IO 739.121 739521 35,769 703.324
AGOSTQ 703.324 703,324 43,570 659,754
SEPTIEMBRE 659,754 65%.754 16.602 623,191
OCTUBRE 623.151 623,151 56,925 566.226
NOVIEMBRE 566,226 566,126 47.738 5138.488
DICIEMBRE 518.488 518.438 35.543 482.945

436,930

| IUE 2009 (PAGD ANTICIPADOY

I T 1

—

Concltiacion formularo con reglires contables

Saldo del IUE por compensa,

Mencs! UL reglitrada ¢n ga

e 13 gestion anterior

Menos: mporte del IUE g2 |

Safga contabls del antiopo

al cierre de la gestlon

Ciferencla

Nota: N se b ti
L_ou o34 reglytra anticd)

Menca! [T compeniado durante Ly gestion reghdrada &n Ingresas

ManlUE estimads por 1y presente gestion

g
ral cherre de fa gestion segun forrmuianio No. 400 432,945
stos yegln los Extados Flnanclerss
(816,180}
333435
%65.579
A presente gestion reqistradn én gasio VPE5 576

—

Salde del anticipa del WE px compersar

el BT por compensar segin maysd

]

war pat (T, por eita fazan la conciliacton no ey aplicable

BERTHIN AMENGUAL
Firmao Miembro
BOO INTERNATIONAL.

Sellado con fines de Identificacién
Fi}_&gu&-st—re) informe de fecha.
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EMPRESA | MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) 5.4 “MERIMCO S,A7 ANEXO 7
GESTION : 2011
IHFORMACION SOBRE INGRESOS ¥ GASTOS COMPUTABLES PARA LA DETERMINACION DEL 1UE
(EXPRESADO EN BOLIVIANOS)
Total segdn | Ingresos Gastos
Cescripcidn Estados
financieros imponibles (Mo knpontbl Deducibles Np deducibles
INGRESOS
Ingresos por servicios de hospedaje y otras 14.734.715 14,734,715
Alquileres ganados
Intereses Ganados 18.017 1B.017
Participacian patrimonial en subsidiaria y aftliadas 31.873 51.873
Qtros lngresos 71.930 71.910
Mantenimiento de valor
Biferencias de Cambio 1.758 1.758
Compensacion Imp a tas Trans Gestion Anterior 505,723 505.7243
15.384.016 B
GASTOS
Costos Operatives v de comercializacion (8.959.110) (8.462.313) {496.797)
Gastos de Adminfstracidn {2,471.549) (2.455.579) {15.970)
Otros egresos (39.737) {38.400) 11.337)
Gastos Financleros {220) (230}
Impuesto & las transacciones financieras (1TF) (5.588) 19.586)
La&}uste de Ejercicios Anteriores (7.597) {7.597)
Impuesto a las Utilidades de las Empresas (965.578) (965.578)
{12.453.377)
RESULTADO DE LA GESTION 2.930.640 14.826.420 557.596| (10.964.110) {1,489.267)
(1 2)
Menos: )
Ingresos no impanibles (1) {557.396)
Mas:
Gastos no deducibles (1 1,489,267
Mas iMenos):
Otras regularizaciones {3) o
RESULTADO TRIBUTARIO 3.862.310

£ CONTABILIDAD
MERINCO 5.4.-RITZ APART HOTE

tadlekSellado con fines de Identificacion
con nuestro informe de fecha,

22MAR 2013 4
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EMPRESA ; MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) 5.4, “MERINCO S.A."
GESTION : 2032

INFORMACION SOBRE LOS 5ALDOS DE LAS CUENTAS DE LOS E5TADOS
FINANCIERDS RELACIOHADOS CON IMPUESTOS
(EXPRESADQ EN BOLIVIANOS)

AMEXD 9

Saldos segon Estados
CUBNTAS Financieros

FACTIVO ]

Anticipg para el Impuesto a las Transaceiones -

Credito Fiscal IVA 89,367

Qires (1) .

Total 89,367

PASIVO

Cebito Fiscat Iva t18.778

Ionpuesto a las Transacclones por pagar 35.543

RC-IVA Dependientes

RC-IVA retenido a Terceros -

Retenciones del IT 118

Retenciones del IUE 5.190

Retencignes del IUE remesas al exterlor 4.002

Brovision para el {UE 965,578

Tatal 1.131. 218

RESULTADOS

impuesto & las Transacciones 505,723

Impuesta a 1as rransacciones linancieras 2.586

IUE 965.578

Irpuestas Municipales 1£4.983
L'|'_ma|l 1.659.871

CONTINGENTES ]

Otros (1)

Taotal

Sellado con fines de IdentitiC
. con nuestro informe de fecha.

KD O IN

Firma M2

NATTON L.

C.C.B. 7692-C.C.1 P. #~
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EMPRESA: MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A, "MERIRCQ 5.A."

GESTION: 2012

{NFORMACION SOBRE LAS YEHTAS DE FRODUCTOS GRAVADOS CON TASAS PORCENTUALES
{EXPRESADO EM BOLIVIANDS)

AMEXC 12

il ingreses por ventas, netes de VA |
"W Enero | Febrero | Marzo | Abnt | Mayo | Jumic | Julic | Agosto Peptiembrd Octubre [Heviembrs Diciembre]| Total |
Producte §
Cantidad T = .
Precio de venta el
Total venta {31 3}
YA 4]
Toral venta neta [Sa) A}
Tasa aplicada &
Impuesto L\?-Vm
Impuesto declarade '@
Cllfe_lencia j (=718}
[Producto 2
Cantigad 11 |
Precio de venta i1}
[Total venta TR —
WA 14y r
otal venta neta {5-3.4]
Tass aplicada (3]
[mpuesto [HE W)
Impueste declarado 1) |
DiTerercia [w=T-8) i
Products 3
Cantidad 11y i I
Precio de venta i
Total venta =17 1
[ 4
ota; venfa neta ETET)
Tasa aplicada 1)
Impuesto T4
Impuesto deciarado i |
Giferencia (%e7-8) 1 |
Producto 4
Cantidad I i
Precio de venta 1)
Total venta (=17 2}
WA 7T}
Total venta neta 15341
Tasa aplicada 03]
Impuesto |Paray ’7
Impuesto declarado I
Diferencia (9=78] J

Total Ingresos

I CEXT) A I N e

i il 1

Sellado can fines de Identificfe®h
can nuestro informe de fecha.

St 22 MAR 2013

RTHIN AMENGUAL & ASOCIADOS
Firma Miembro
BODO INTERNATIONAL.

I

_—-/
illds aere
E CONTARDILIDAD
5.A-RITZ APART HOTY
692-C.C.L.P. 350
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ANEND 13
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ANEXO I
ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE
ABRIL DE 2013 CON INFORME DE
AUDITORIA INTERNA



A los sefiores

Miembros de Directorio y Accionistas

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION [BOLIVIA] 5.A,
MERINCO 5.A.

La Paz

Se ha examinado el balance general de MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) S.A,,
MERINCO S.A., al 30 de abril de 2013 v los correspondientes estado de ganancias y pérdidas,
cambios en el patrimenio neto y flujo de efective por el gjercicio terminade en esa fecha, asi como
las notas 1 a 21 que se acompariian. Estos estados financieres son responsabilidad de la gerencia de la
Sociedad. La responsabilidad es expresar una opinidn sobre estados financieros basados en la
revision. Los estados financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 tuvieron una opinidn sin
salvedades.

Se ha efectuado el examen de acuerdo a Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en Bolivia.
Esas normas requieren gue se planifique y ejecute la revisidn para obtener razonable seguridad
respecto a si los estados financiergs se encuentran libres de presentaciones incorrectas
significativas. La revision incluye examinar, scbre una base de pruebas, evidencias que sustenten les
importes y revelaciones en los estados financieros, La revisidn también incluye evaluar los principios
de contahbilidad utilizados vy las estimaciones significativas efectuadas por |3 Gerencia, asi como
también evaluar la presentacion de los estados financieros en su conjunto.

En consecuencia cabe informar que, los estados financieros descritos en el primer parrafo, presentan
razonablemente en todo aspecto significativo, la situacion patrimonial y financiera de MERCANTILE
INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A., al 30 de abril de 2013 y los resultados de sus
operaciones, cambios en el patrimonio nete y el flujo de efectivo terminado en esa fecha, de acuerdo
con principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

los Millan Torrez

Ju ﬁ;
(cIO)r ADOR GENERAL
“C.C.B, 7692 ~ C.C.L.P. 3805

La Paz Bolivia,
Mayo 13, 2013.



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. "MERINCO S.A."

BALANCE GENERAL
AL 30 DE ABRIL DE 2013

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades
Inversiones lemporarias
Cuenlas por cobrar
Inventarios
Gaslos pagados por anlicipado

Tolal activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Acciones de subsidiaria y afilladas
Certificados de aportacion telefonica
Proyeclos
Inversiongs adquiridas
Aclivo fijo
Ctros aclivos

Total activo ng corrienle

Tetal activo

PASIVO Y PATRIMONIG
PASIVD

PASIVO CORRIENTE
Cuanlas por pagar comerciales
Impueste a las utilidades de las empresas
Otros impueslos y cargas sociales
Provisiones varias y otras cuentas por pagar
Ingresos dilendas

Tolal pasivo corriente

PASIVQO NO CORRIENTE
Prevision para indemnizaciones

Total pasivo no corienle
Total pasiva

PATRIMONIO
Capitai pagado
Aportes por Capitalizar
Ayusle de capital
Ajusies globai del palrimonio
Reserva legal
Ajuste de reservas palrimoniales
Resulladas acumulados

Total patrimonic

Total pasivo y patrimonio

Cuentas de Orden Acreedoras

=z
i3
Y

|

[>T, BN

10
19.b)
i1

13
14
14
14
15
14

12

Las nolas 1 3 22 que se acompadan, forman pane inlegrante de este eslado.

Emesto Javier itre Quevedo

Gerenle General

2013/ABRIL 2012
{Reexpresado)
Bs Bs
1,451,142 1,128,869
7.102.547 1.028.874
2,597,107 2.217.132
2.397.189 2,575,106
87,926 80,714
13,635,911 7.031.8595
355734 I07.047
161,820 164,394
237.900 283,095
848,692 1,558,385
28,001,400 27.696,986
23,774 39,21¢
29,629,320 30,045,126
43,265,231 37.080,821
1,195,356 1.022,184
- 980,934
544,038 434,948
485,306 510.184
442 295
2.666,995 2.948.250
990,048 1.000.748
920,048 1,000.748
3,857.043 3.948.998
11,300,000 11,300,000
£.264,000 -
5,413,614 5.413.6815
20.742 20,742
507,763 507,763
151,041 151,044
15,951,029 15,738 662
32.608,189 33.131.823
43,265,231 37,080,821
615,840 Gi8.375




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. "MERINCOQ S.A."

ESTADO DE GANANCIAS ¥ PERDIDAS
AL 30 DE ABRIL DE 2013

Ingresos por servicios de hospedaje y otros
Costos operativos y de comercializacién

Ganangcia bruta

Gastos de adminisiracion
Gastos financieros

Ganancia operativa

Intereses ganados

Participacion patrimonial en subsidiarias

Oftros ingresos

Otros gastos

Diferencias de carnbio

Mantenimiento de valor

Ajuste por inflacién y tenencia de biengs
Compensacién de impuesto a las transacciones
Ajuste de ejercicios anteriores

Ganancia antes de impuestos

Impuesto a las utilidades de las empresas

Ganancia neta del ejercicio

Las notas 1 a 22 que se acompanan, forman parte integrante de este estado.

Ernesto Javier Mitre Quevedo
Gerente General

2013/ABRIL

Bs

4,459,771
3.466.413

993,358

{896,1986)

97,162

8,684
(2,973)
60,151
(14,139)
78

(84,308}
150,301
{5,113)

209,843

209,843

2012

{Reexpresado}
Bs

14,968,059
(9.101.597)

5,867 462

{2,510,249)

3,357,213

18.303
52,698
162,528
(230,047)
1,786
33
89,623
513,767

{7.718)
3,958,186

{980,934}
2,977,252
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MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION [{BOLIVIA} S§.A. "MERINCO 5.A."

ESTADO OE FLUJC DE EFECTIVO
POR LOS EJERGCICIOS TERMINADOS EL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 2012
(Expresadeo an Bolivianos)

L4
L=}
(=]
[
=4
Lt

|
|

{Reexpresado)
Bs Bs
Flujos de londos en actividades de opoeracidn:
Ganancia neia del ejercicio 200,843 2.977.250
Parudas que han afeclado fa ganancia del eereicio y que no han gensrado
mavirmento de fondos: -
Panicipacion palrimonial en subsidiana 2573 {52,698}
Impuesto alas utilidades de las empresas - 980,935
Ceprecacion de actve o 462,968 1353525
Amonizacidn de acuvos inlangibles 14,821 57,964
Intereses y rendimientos de pagards devengados en el ejergicio y n0 pagados - -
Previsidn para indemnizacignas 143,293 442 788
Aluste por Inflacion 1,622
Previsidn para incobrables - .
Fandos originados en ef resultado del ejercicio 835,529 5,759,774
Dismiaucidn {incremento) nele de aclives y {disminucidn) incremento ngto de pasivos: -
Cuentas por cobrar {379.075) {1.167.908)
Invenianos 177,917 [373,564)
Gasios pagados por antiglpagd (.21 (37,119;
Proyectos 45195 (16.567)
hros Attivos 614 [11,888)
Olrgs impuestos y cargas sociales 109,030 (244 453)
Impuesio a las utilidades de las empresas {8B0,834) (669.128)
Cuentas por pagar comerciales 173172 56.855
Pago de finlquiles (153,983) {585,252)
Interesgs devengados en el ejercicie anlenar y pagados en &l presenta gfercicio -
CHras cuentas por pagar y prawsionas (24.878) 234,263
Ingresos Dferidos 442.285 -
Flujo neto en aciwvidades de oorracidn A37.720 2,544,963
Flujos de fondos ¢n actividades de Inversidn
Ingrements {dismminucidn) nele en: -
Aportes por Capializar 6,264,000
Inversiones lelefdnicas 2.574 7882
Inyersiones lemporanas (B073.673) [175.909)
iNVEfSIONGS permanentes (51.660) a4 014
Brenes de uso {7G7.282) {925,328
Inverstones adquiridas 709.693 {1.558.385)
Flujo reto en achvidades de Inversion 83.553 {2.608.725)
Flujos de londgs ¢n aclividades da Financlamignio
Emisién de pagarés y valores negociables - -
Disnunucidn de présiamaos inancieres - -
Flujo neto en aclividades de Financiamienlo - -
tDhsmnucidn) Incremento de londos durante 2 ejercicio 321,273 163,763}
Disponibilidades al nicio del gleracio 1,129,868 1,193,633
Disparubilidades at cierre del ejercicio 1,451,142 1125888

Las nodas 1 a 22 que se acompafan, [orman pare indegrante de este estado

i
arlos Mlitan Tcrrez uj_l,u.ltg

/ |» nlador G"L’;L TP-B“'\D\-\DTE\'
'Jﬁ \ﬂé\?# 330‘

Ernesto Javier Mire Quevedo
Gerente General



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA} S.A.
YMERINCO S.A"

ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DE DICIEMBRE 2012



2.1

22

2.3

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) S.A. “MERINCO S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 1 - ANTECEDENTES Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATICON (BOLIVIA) S.A. "MERINCO S A" es una sociedad
andnima boliviana constituida en la ciudad de La Paz el 14 de mayo de 1990, mediante testimonio
N° 44/1990.

El Servicic de Registro de Comercio, concesionado a Fundempresa, mediante contrato de concesidn
de fecha 17 de diciembre de 2001, en cumplimiento at Cédigo de Comercio y el Decreto Supremo N°
28215, cedlifica que la Sociedad se encuentra inscrita mediante la matricula N° 13018 aclualizada en
fecha 17 de mayo de 2011,

El objeto principal de la Sociedad es el de realizar por cuenta propia, ajena yfo asociada con terceros,
actividades de inversion en todas las ramas de: 1a industria del comercio, de los servicios, de la banca,
las finanzas y los seguros, de la agricultura, de la ganaderia, de la mineria, del turismo, del hospedaje,
inmobiliarias en general, y cualquier otra permitida por ley.

NOTA 2 - POLITICAS CONTABLES

Los presentes estados financieros fueron elaborados de acuerdo con pringipios de contabilidad
generalmente aceptados en Baolivia.

Los estados financieros de la Sociedad han sido preparados para cumplic con disposiciones legales a
las que esta sujeta la Sociedad como ente independiente, por (o tanto, no incluyen la censolidacion de
los estados financieros de su empresa subsidiaria de la Sociedad, inversion que esta valuada a su
valor patrimonial proporcional segiin se expone en la Nota 20. Para evalvar la situacion financiera y
los resultados de las aplicaciones ¢onsolidades de la Sociedad y sus empresas subsidiarias, se debe
recurrir a estados financieros consolidados propuestos segun la Norma de Contabilidad N° 8 del
Colegio de Auditores de Bolivia.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia requiere que la Gerencia de la Sociedad reafice estimaciones que afectan los
montos de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultades finales reales podrian diferir de esas
estimaciones.

Reconocimiento de los efectos de la inflacidn

De acuerdo con la Resolucidn CTNAC 01/2008 del 11 de enero de 2008 del Colegio de Auditores v
Contadores Publicos de Belivia, la Sociedad ajusta por inflacion sus estados financieres tomando en
cuenta la Unidad de Fomento de Vivienda {UFV). La UFV al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de
2012 es 1.82942 y 1,80078 respeclivamente.

Criterios de valuacién
Moneda extranjera
Los activos y pasivos en moneda extranjera, se valian al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre

de cada ejercicio. Las diferencias de cambio se registran en los resultados del gjercicio, en la cuenta
“Diferencia de cambio”,



b)

c)

d)

f)

a)

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. “MERINCO S,A.”

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

Inversiones temporarias
Las inversiones en fondos de inversién, estan valuadas a su valor neto de realizacion.
Inversiones permanentes

Las inversiones perrmanentes en cuotas de participacién en Cooperativas tefefdnicas se valian a su valor
estimado de mercado.

La inversion en Ritz Travel S.A., se encuentra valuada a su valor palcimonial proporcional, el mismo que
fue determinado sobre estados financieros no auditados al 30 de abril de 2013 v 31 de diciembre de
2012,

Las inversiones en acciones de la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Mercantil Santa
Cruz S.A., Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A., Warrant Mercantil Santa Cruz S.A., Universal
Brokers S.A. (UNIBROSAY), Empresa Constructora e Inmobiliaria Pacifico S.A., Compania de Inversiones
Las Brisas S.A. y Sociedad Administradora y de Gerenciamiento S.A-SOGEMSA, se encuentran
valuadas a su valor de costo actualizado.

Cuentas por cobrar

Los saldos de las cuentas por cobrar comprenden pagos a recuperar y créditos diversos a favor de la
Sociedad, registrados a su valor de costo actualizado al cierre del gjercicio.

La prevision para cuentas incobrables es considerada suficiente para cubrir las pérdidas que pudieran
producirse en la recuperacion de esos derechos. Dicha revision es constiluida en base a un analisis
pormenorizado de la Gerencia sobre cada caso en particular.

Inventarios

Los inventarios estan valuados a su precio promedio ponderado. El valor total de los mismos, no excede
su valor neto de realizacion.

Activos fijos

Los activos fijos existentes se exponen a sus valores de costo de adquisicion o de aporte, actualizados al
cierre de cada egjercicio de acuerdo con lo mencionado en la Nota 2.2, menos la correspondiente
depreciacion acumulada que es caiculada por el método de linea recta, aplicando tasas anuales
suficientes para extinguir los valores al final de le vida ofil estimada. El valor de los activos fijos
considerado en su conjunto, no supera su valor recuperable.

Los mantenimientos, reparaciongs, renovaciongs y mejoras que no extienden la vida util de los bienes
son cargados a los resultados del gjercicio en el que se incurren.

Previsidén para indemnizaciones

La previsién para indemnizaciongs se constituye para todo el personal por el total del pasivo devengado
al cierre de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales vigentes, transcurridos 90 dias de antigliedad
en su empleo, el personal ya es acreedor a la indemnizaciéon, equivalente a un mes de sueldo por aio de
servicio, incluso en los casos de retiro voluntario.



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) S.A, “MERINCO S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

Patrimonio neto

Al cierre de cada ejercicio, la Sociedad actualiza el total de! patrimonio neto establecido al inicio del
gjercicio de acuerdo con lo mencionado en la Nota 2.2. Al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012
los ajustes correspondientes a los resultados acumulados quedan expuestos bajo esa denominacion,
Resultados del gjercicio

La Scciedad ha determinado el resultado de ¢ada ejercicio lomando en cuenta los efectos de la inflacion.
Nec se ajustan los rubros individuales del estado de ganancias y pérdidas, pero se registra un ajuste global
en la cuenta "Ajuste por inflacion y tenencia de bienes”. Este procedimiento origina una dislorsién general
no significativa en los rubros individuales de dicho estado.

NOTA 3 - DISPONIBILIDADES

La composicion del rubro al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es la siguiente:

2013 2012
{Reexpresado)
Bs Bs
Caja 18,343 8,780
Fondos fijos 39,531 43,141
Banco Mercantil Cuenta Carriente MN. 4010011574 324,321 153,549
Banco Mercantil Cuenia Corriente ME. 4010043718 1,083,985 921,348
Banco Nacional Cuenta Corriente M.E. 140-0590377 4,962 5,041
1,451,142 1,129,869

NOTA 4 - INVERSIONES TEMPORARIAS

La compasicién del rubro al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es la siguiente:

2013 2012
(Reexpresado)
Bs 8s
FONDOS DE INVERSION
Mercantil Fondeo Mutuo 11,485 11,656
Prossimo - FIA 244 637 248,085
Horizonte - FIA 58612 59,282
Crecer Bolivianos 6,787,813 709,841
7.102 547 1,028,874




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) S.A. “MERINCO S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 20143 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 5 - CUENTAS POR COBRAR

La composicion del rubro al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es la sigulenie:

Cuentas por cobrar comerciales

Olras cuenlas por cobrar
Subtotal

Previsidn para cotras cuentas por cobrar

Total

NOTA 6 - INVENTARIOS

La composicion del rubro al 30 de abril de 2013 ¥ 31 de diciembre de 2012,

Alimentos

Bebidas

Repuestos y accesorios
Material de fimpieza
Implemento de tocador
Material de Escritorio
Formularios e impresos
Muebles, Equipos
Suministros varios
Uniforme y Ropa de Trabajo
Articulos Publicitarios
Articulos Navidenos y Otros
Articulos de Vitrina
Mercaderias en Irénsito

2013 2012
(Reexpresado}
Bs Bs
1511777 1,042,621
1,292,845 1,385,326
2,804,622 2,427 947
(207,515) {(210,815)
2,587,107 2217132
es la siguiente:
2013 2012
{Reexpresado)
Bs Bs
164 562 152.087
263,877 273,863
99,280 155,009
37,784 37.155
48 578 60,663
15,074 13,235
57,478 60,937
1,388,221 1,356,578
256 413 364,049
17.319 18,466
41,282 42779
3,001 2,966
4301 7278
- 30.041
2,397,189 2575106




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA} S.A. “MERINCO S A"

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 7 - ACCIONES DE SUBSIDIARIA Y AFILIADAS

La compesicion del rubro al 30 de abrit de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es la siguiente:

Subsidiaria
Ritz Travel S A

Afiliadas

SAFI Mercantil Santa Cruz S.A

Mercaniil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A

Warrant Mercantil SantaGruz S.A,

Universal Brokers S.A (UNIBROSA)

Universal Brokers RES A

Empresa Construciora e Inmobiliaria Pacifico S A
Compafia de Inversiones Las Brisas S A

Sociedad Administradora y de Gerenciamiento de Empresas

NOTA 8 — INVERSIONES ADQUIRIDAS

%o

de participaciér

99.8000%

1.0000%
0.0050%
0.0042%
0.2000%
0.0100%
0.1000%
0.1000%

5.0000%

2013 2012
(Reexpresado)
Bs Bs

250,103 253076
32,416 32,415
G647 647
414 414
803 804
119 118
18,928 18,928
51.713 53
580 589
355,734 307,045

La sociedad ha adquirido Cuctas de Participacion a través de SAF| Mercantil Santa Cruz S.A., en el
Fondo Estratégico Cerrado con registro en Bolsa EFC-E1U-12 por un valor de Bs162.692 incluidos los
intereses; asimismo tiene Qperaciones de Reporto a través de Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa
S.A., por un Valor de Bs.686.000. La composicion del rubro al 30 de abril de 2013 y 31 diciembre de

2012, es la siguiente

Inversiones en titulos valores de renta fija

2013 2012
{Reexpresado

Bs Bs
848,682 1,558,385
848,602 1,558,385




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) 5.A. “MERINCO S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 9 - ACTIVO FIJO

La composicion del rubro al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es la siguiente:

2013 2012
Valores Depreciacidn Valor Valor neto
Originales acumulada neto (Reexpresado)}
Bs 8s Bs Bs
Terrencs 4 989,948 - 4 985,948 4 989,948
Edificios 34,588,538 15,281,021 19,317,517 20,470,802
Maquinaria y equipo 8.456.349 7.841,517 614 832 592 180
Mobiliario y enseres 6.880.972 5061720 1,819,252 1,278,950
Herramientas 20452 18.191 2.261 5,350
Vehiculo 413636 101,580 312,056 304272
Equipo de computacion 1,272,014 1,191,730 80,284 85,887
Edredones, frazadas y almohadas 344752 326,308 18,446 -
Loza, vajilla y menaje de cocina 474,094 470,085 4,009 -
Equipo de oficina 3.375,008 3.089317 285,691
Obras en Construccion 557,103 - 557,103 397823
61,382,867 33,381,467 28,001,400 28,125,192

NOTA 10 - CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

La composicién dei rubro al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es fa siguiente:

Proveedores
Anticipo de huéspedes yotros

2013 2012
(Reexpresado)

B8s Bs
1,114,558 Q47,042
80,798 75142
1.195.356 1,022,184




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S8.A. “MERINCO S.A”

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 11 - QTROS IMPUESTOS Y CARGAS SQCIALES

La composicion del rubre at 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es Ia siguiente:

Débito fiscal VA

Débito fiscal IVA de operaciones pendientes
Impuesto a las transacciones

Impuesto a las transacciones retenido a terceros
Impuesto utilidades retenido a terceros
Impuesto uiilidades - beneficiarios del exterior
Retenciones RC - WA y otros impuestos
Patentes municipales

Impuesto a la propiedad de bienes inmuebles
Impuesto a la propiedad de vehiculos

Aportes a la seguridad social

NOTA 12 - CUENTAS DE ORDEN

La composicion del rubro al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, es la siguiente:

Qtras cuentas de registro (frazadas, edredones, loallas y olros)

Cuenta registro millas AADVANTAGE
Bienes recibidos en custodia - cuadros
Bienes recibidos en consignacion

2013 2012
(Reexpresado)
Bs Bs
95,111 120,867
- 10,674
42,714 36,108
2,089 2,160
4,437 5273
2,184 4,066
1,588 -
23,589 20,444
274,766 167,481
97,569 68.076
544,038 434,849

2013 2012
{Reexpresado)
Bs Bs
578,387 587586
19,366 12414
14,058 14282
4,029 4093
615,840 618375




MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. “MERINCQ S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 13 - CAPITAL PAGADO

Al 30 de abril de 2013 y 31 de Diciembre de 2012 la Sociedad cuenta con un capital autorizado de Bs
22.600.000. €] capital suscrito y pagado fue incrementado en la gestion 2007 a Bs 11.300.000,
representado por 11.300 acciones ordinarias de valor nominal Bs 1.000 cada una.

El incremento de capital pagado y el nuevo capital auvtorizado al 31 de diciembre de 2007, fueron
registrados en Fundempresa en fecha 27 de septiembre de 2007.

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012 alcanza
a B8s.3.505 y Bs.2.948 (reexpresadc en base a las UFV's).

NOTA 14 ~ AJUSTE GLOBAL DEL PATRIMONIO, AJUSTE DE CAPITAL Y AJUSTE DE RESERVAS
PATRIMONIALES

Ajuste global del patrimonio

Corresponde a la reexpresion hasta el 31 de diciembre de 2007, en moneda constante del capital
pagado, aportes por capitalizar y reservas. Esta reserva puede ser capitalizada o utilizarse para
absorber pérdidas.

Ajuste de capital y ajuste de reservas

Estas reservas son utilizadas a partic de la gestion 2008 para contabilizar los ajustes por la
actualizacion en moneda constante de las cuentas del patrimonio de la Sociedad, excepto “Resultados
Acumulados”.

Estas reservas solamente pueden ser capitalizadas 0 utilizadas para absorber pérdidas acumuladas.

NOTA 15- RESERVA LEGAL

De acuerdo con lo dispuesto por la legislacion vigente y los estatutos de la Sociedad, debe destinarse una
suma no inferior al 5% de las ulilidades liquidas y realizadas del ejercicio al fondo de reserva legal, hasta
alcanzar el 50% del capital pagado.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad, constituyd una reserva legal equivalente al 5% del resultado
obtenido en la gestion anterior, importe que asciende a Bs. 123.462.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad. constituyé una reserva legal equivalente al 5% del resultado
obtenido en |a gestién anterior, importe que asciende a 8s.81.300.



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. "MERINCO S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

NOTA 16 - OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

La Seciedad presenta las siguientes operaciones con partes relacionadas:

Al 30 de abril de 2013:

Banco Mercantil Santa Cruz S A

Total

Disponibilidades

Bs
1,127,189

1,127,199

La Sociedad mantiene inversiones en sociedades relacionadas las cuales se exponen en la Nota 7

Banco Mercantil Santa Cruz S.A

SAFI Mercantil Santa Cruz S.A

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa SA
Warrant Mercantil Santa Cruz S.A

Univers al Brokers S.A

Tolal

Al 31 de diciembre de 2012 (Reexpresado).

Banco Mercantil Santa Cruz S.A

Tota!

INGRESOS Y GASTOS
Ingresos por Gaslos
sSenicios de operativos y

hospedaje y olros financieros

Bs Bs

984,211 3,375

4,858 4259
750 -

15,585 1,817
10,686 -

1,016,080 9,451

Disponibilidades

Bs
1074896

1,074,898

La reexpresion de las inversiones de la Sociedad con empresas relacionadas se expone en la Nota 7.

-10 -



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION {BOLIVIA) 8.A. “MERINCO S.A.”

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

SAFI Mercaniil Santa Cruz §.A.

Mercanlil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.
Warrant Mercantil Sania Cruz S.A.
Universal Brokers S.A.

Total

INGRESOS Y GAST

Ingresos por
servicios de

hospedaje v otros

Bs
691.143
5,507
2,169
40,131
47,658
786,608

s

Gaslos

financieros

Bs

6.084
10,137
3,907
2,939

23.067

Todas las transacciones cen pantes vinculadas, fueron realizadas en condiciones de mercado.

NOTA 17 - POSICION MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros al 30 de abril ge 2013 y 31 de diciembre de 2012, expresados en bolivianos,
incluyen el equivalente de saldos en dolares estadounidenses, que representan una posicion neta

pasiva de USS 509.984 y USS 468.897 respeclivamente.

Dicha posicion se expresa de acuerdo con el siguiente detalie:

ACTIVO

Cisponibilidades

Inversiones temporarias

Cedtificados de aporacién telefénica

Cuentas por cobrar comerciates

Inversiones adquiridas a través de la Bolsa Boliviana de Valores
Total aclivo

PASIVO
Cuentas por pagar
Emision de pagares yvalores negociables

Total pasivo
Posicion neta pasiva en US§

Equivalente en bolivianos

=11 -

2013 2012

Uss 53
154,710 131,018
45220 45121
23.250 23250
225,745 155262
121,939 220,401
570,864 575052
60,880 08,155
60.880 108,155
509,984 466,897

3,549,489

3,249603



b)

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) $.A. “MERINCO S.A."
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERQS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

Los aclives y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial
vigente al 30 de abril de 2013 de USS 1 por 6.96. Al 31 de diciembre de 2012, el tipo de cambio oficial
alcanzaba a Bs 6,96 por US$ 1.

NOTA 18 - SITUACION IMPQOSITIVA
IMPUESTO AL VALOR AGREGADO

Conforme a la Ley 2064 de 3 de abril de 2000 y Resolucicnes administrativas que norman su aplicacion,
los ingresos provenientes de hospedaje a clientes del exterior estan exentos del Impuesto ab Valor
Agregado (IVA). Esos ingresos por este concepto totalizan al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de
2012 Bs 1.450.144 y Bs.4.915.344 {reexpresado) respectivamente.

IMPUESTO A LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS

La Sociedad esta sujeta al Impuesto a las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica ¢l 25% a la
utilidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad generaimenle aceptados en
Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la Ley Tributaria v sus decretos
reglamentarios. De acuerdo con la legislacion vigente, el Impuesto a las Utlidades de las Empresas
(IUE) &s considerade como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT). La Sociedad al 30
de abril de 2013, no ha provisionado por concepto de impuesto a las utilidades de las empresas.

NOTA 19 - AMBITO DE CONSOLIDACION

Las inversiones de la Sociedad en Scciedad Administradora de Fondos de Inversién Mercantil Santa
Cruz S.A., Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A., Warrant Mercantil Santa Cruz S.A., Universal
Brokers S.A. (UNIBROSA), Empresa Constructora e Inmobiliaria Pacifico S.A., Compadia de Inversiones
Las Brisas S.A. y Sociedad Administradora y de Gerenciamiento S.A-SOGEMSA, no representan una
padicipacion mayoritaria, ni influencia significativa en las decisiones de dichas sociedades, por lo lanto
no se realiza la conselidacion.

Al 30 de abril de 2013 vy 31 de diciembre de 2012 [a Sociedad tiene una paricipacion mayoritaria en el
patrimonio de Ritz Travel S.A. equivalente al 89,80%.

La inversion en esa subsidiaria estd valuada a su valor patrimenial proporcional del 30 de abril de
2013 y 31 de diciembre de 2012. Si se hubieran consolidado los estados financieros de Merinco S.A. y
Ritz Travei S.A., de acuerdo con lo establecido por la Norma de Contabilidad N° 8 del Colegio de
Auditores de Bolivia, el resumen de la situacion financiera consolidada y de los resultados
conselidados de sus operaciones al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012, seria el siguiente:

-12 -



MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) 8.A. “MERINCO S.A."

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE ABRIL DE 2013 Y 31 DICIEMBRE DE 2012

Situacion financiera consolidada al 30 de abril de 2013 y 31 de diciembre de 2012

2013 2012
(Reexpresade)
Bs Bs

ACTIVO
Activo corrienie 13,886,895 7.230.271
Activo no corriente 29,379,218 28,237,665
Total del aclivo 43,266,113 35,467,936
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo corriente 2,667,375 2,948,637
Pasivo no corriente 980,048 1,000,748
Total del pasivo 3.657.423 3,849 385
Interés minoritario 494 502
PATRIMONIO NETO 39517227 33,131,821
Total del pasivo y patrimonio neto 43,175,144 37,081,708
Ulilidad Neta del ejercicio 2,965,030 2,977,250

NOTA 20 - CONTINGENCIAS

Al 30 de abril de 2013, no existen contingencias probables que afecten significativamente los estados
financieros de MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA} S.A. "MERINCO S.A".

NOTA 21 - HECHOS POSTERIORES
Con posterioridad al cierre del ejercicio 2013 y hasta la fecha de emision de los presentes estados

financieros, no se han producido hechos o circunstancias que afecten de manera significativa los estados
financieros de la Sociedad.

A

Ernesto Javier Mitre Quevedo /Juaﬁ:rlos Millan Torrez
Gerente General tador Genera W \D .
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ANEXO I
INFORME DE CALIFICACION DE
RIESGO



“Prestigio, Rapidez y Experiencia”

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A.

Informe con Estados financieros al 31 de marzo de 2013 Fecha de Comité: 15 de Mayo de 2013
Libertad Martinez Sangiieza (591-2) 2124127 Imartinez@ratingspcr.com
Verobnica Tapia Tavera (591-2) 2124127 vtapia@ratingspcr.com

Calificacién Equivalencia Perspectiva
PCR ASFI

Aspecto o Instrumento Calificado

BONOS MERINCO — EMISION 1 comprendida dentro del “Programa de Emisiones de Bonos MERINCO”

Serie Monto en (USD) Plazo

Unica 3.000.000 2.160 dias sAA- AA3 Estable

Significado de la Calificacién PCR

Categoria BAA: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccion son fuertes. El riesgo es
modesto pudiendo variar en forma ocasional a causa de las condiciones econémicas.

Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-)
mejorando o desmejorando respectivamente la calificacién alcanzada entre las categorias BAA y BB.

El subindice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia.

Significado de la Perspectiva PCR

Perspectiva “Estable” Los factores externos contribuyen a mantener la estabilidad del entorno en el que
opera, asi como sus factores internos ayudan a mantener su posicién competitiva. Su situacion financiera,
asi como sus principales indicadores se mantienen estables, manteniéndose estable la calificacion
asignada.

La “Perspectiva” (Tendencia, segun ASFI) indica la direccion que probablemente tomara la calificacion a
mediano plazo, la que podria ser positiva, estable o negativa.

Factores internos y externos que modifican la perspectiva, La calificacion de riesgo de los
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores, podrian variar
significativamente entre otros, por los siguientes factores: cambios significativos en los indicadores de la
situacién financiera del emisor, cambios en la administracién y propiedad, proyectos influyan
significativamente en los resultados de la sociedad, cambio en la situacién de sus seguros y sus
garantias, sensibilidad de la industria relativa a precios, tasas, crecimiento econémico, regimenes
tarifarios, comportamiento de la economia, cambios significativos de los proveedores de materias primas y
otros asi como de sus clientes, grado de riesgo de sustitucion de sus productos, cambios en los
resguardos de los instrumentos, y sus garantias, cambios significativos en sus cuentas por cobrar e
inversiones y otros factores externos e internos que afecten al emisor o la emision



PCR determinara en los informes de calificacion, de acuerdo al comportamiento de los indicadores y de
los factores sefialados en el anterior parrafo, que podrian hacer variar la categoria asignada en el corto y
mediano plazo para cada calificacion, un indicador de perspectiva o tendencia.

Significado de la Calificacion ASFI

Categoria AA: 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 veria afectada ante posibles cambios en el
emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

Se autoriza afiadir los numerales 1, 2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de
establecer una calificacién especifica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes
especificaciones:

= Si el numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor
se encuentra en el nivel més alto de la calificacion asignada.

= Si el numeral 2 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor
se encuentra en el nivel medio de la calificaciéon asignada.

= Si el numeral 3 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor
se encuentra en el nivel més bajo de la calificacion asignada.

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni
un aval o garantia de una emisién o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversién.

“La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la
confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algn error u omisién por el uso de
dicha informacién. Las calificaciones de PCR constituyen una opinién sobre la calidad crediticia y no son
recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos.”

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesién de Comité N°023/2013 de 15 de mayo de
2013, acordo otorgar la Calificacion de AA3 (sAA- segun la simbologia de calificaciéon utilizada por PCR)
con perspectiva “estable” a la Emision denominada “Bonos MERINCO —Emisién 1” comprendida dentro
del “Programa de Emisiones de Bonos MERINCO” de Mercantile Investment Corporation (Bolivia) S.A.
Lo expuesto se sustenta en lo siguiente:

e La Emision de MERINCO cuenta con el respaldo de 17 afios de experiencia y conocimiento en el
negocio de hoteleria de altas prestaciones del Ritz Apart Hotel (5 estrellas), inaugurado en
septiembre de 1995 en la ciudad de La Paz.

e En el caso de Bolivia el mayor crecimiento en este negocio se ha dado en Santa Cruz, ciudad
que impulsa en los ultimos afios el turismo, por lo que hay una mayor demanda hotelera, segun
la Camara de Operadores de Turismo. Desde hace cinco afios, Santa Cruz concentra el
crecimiento mas alto en la llegada de turistas (a una tasa anual de crecimiento del 7 a 7,5%).

¢ MERINCO S.A, pertenece al grupo Mercantil Santa Cruz, en cuyo conglomerado se encuentran
uno de los mayores bancos de Bolivia (el Mercantil Santa Cruz) asi como una administradora de
fondos de inversion y una agencia de bolsa. La calificacion otorgada por Moody’s al Banco
Mercantil Santa Cruz en emisiones en moneda nacional corresponde a AAA y a AA2 en moneda
extranjera (equivalencia ASFI); mientras que la calificacion otorgada por AESA corresponde en
ambos casos a AAA (equivalencia ASFI).

e El estudio Baudizzone-Lestard, lugar donde se realizaron los estudios de arquitectura para la
construccion del proyecto, cuenta con profesionales de renombre y ha sido galardonado en
reiteradas ocasiones con el Premio Anual de Arquitectura de Argentina. Son autores de
numerosas obras construidas en Argentina y a nivel internacional, entre las que se destacan: el
centro de entretenimientos “City Center Rosario”, con un hotel de lujo, un centro de convenciones
y el casino mas grande de Latinoamérica.



Al 31 de marzo de 2013, la empresa registra activos por 37,76 millones de bolivianos. Los
activos de la entidad han tenido un crecimiento promedio, los ultimos cinco afios (2008-2013),
del 7% anual (1,98 millones de Bs al afio) y han crecido en el Gltimo trimestre (entre diciembre de
2012 y marzo de 2013) Bs 1,26 millones, equivalentes a un 3,46%.

Al 31 de marzo de 2013 el pasivo representa el 12,9% del total de los derechos de la entidad,
porcentaje mayor al registrado en diciembre de 2012, cuando representaba de 10,21%. Al corte
2012 la empresa registra pasivos por Bs 4,87 millones, esta cuenta se ha incrementado en 1,14
millones (30,69%) en el Gltimo trimestre. Sin embargo la tendencia de la cuenta de pasivos de la
entidad en el largo plazo (Ultimo quinquenio de analisis) es a la baja, los pasivos de la entidad
han decrecido a una tasa promedio anual de 20%.

El crecimiento de la entidad ha estado aunado a un crecimiento sostenido del patrimonio, debido
a la buena gestion de los recursos de la empresa y una politica de retencion de utilidades que
han desempefiado exitosamente un recambio de pasivos por patrimonio con el pasar de los
afos. En el ultimo quinquenio de analisis la empresa ha tenido una tasa promedio de crecimiento
anual (en la cuenta de patrimonio) de 18%, equivalente a 3,61 millones de bolivianos al afio.

La entidad registra una pérdida neta de 106 mil bolivianos, sin embargo el andlisis horizontal
efectuado por PCR S.A demuestra que en el dltimo quinquenio de andlisis la entidad ha tenido
una tasa de crecimiento promedio anual de 19% (en las utilidades netas), tales pérdidas al ultimo
corte se deben a un aumento en los costos de operacion y los gastos de administracion.

La empresa cuenta con atractivos margenes e indicadores de rentabilidad; al 31 de marzo
presenta margenes (a 12 meses) bruto de 37%, operativo de 20,12% y neto de 24,06%. Tanto
los indicadores ROA y ROE también son méas que aceptables con un rendimiento sobre el activo
de 9,52% y un rendimiento sobre el patrimonio de 10,93%.

MERINCO S.A. participé en el mercado de valores boliviano, mediante la emision de pagarés en
mesa de negociacién por un equivalente a 539 mil USD, emision que fue autorizada en marzo de
2010 con un margen de endeudamiento de un millon de USD.

La entidad no presenta gastos ni deuda financiera desde marzo de 2011, contando ademas con
excelentes indicadores de cobertura. Los niveles de apalancamiento son bajos, siendo este
indicador de 1,15 veces mientras que el pasivo es equivalente a solamente el 15% del
patrimonio.

Las proyecciones realizadas por MERINCO S.A indican que la empresa tiene alta cobertura de
gastos financieros, con 32 veces en promedio, mientras que cobertura el servicio de la deuda en
1,85 veces promedio. El nivel de endeudamiento promedio sera de 28% y los flujos de caja
futuros tendran la capacidad de pagar la deuda en 1,48 afios en promedio. Los anteriores
indicadores se obtuvieron considerando el escenario mas pesimista.

Informacién de la Calificacion

Informacion empleada en el proceso de calificacion:

a)

b)
c)
d)

Informacion financiera de las gestiones cerradas entre diciembre de 2007 y diciembre de 2012, y
marzo de 2013.

- Detalle de las principales cuentas del activo, pasivo y patrimonio.

- Estructura de costos y gastos.
Informacioén societaria.
Politicas comercial y de inversién.
Informacion de las operaciones:

- Estadisticas de operacion y porcentaje de ocupacion de las habitaciones.
- Informacion y estadisticas de mercado.
- Contratos con socios estratégicos y clientes.



- Informacién sobre el patrocinador principal del proyecto.
e) Informacion estadistica del sector.
f)  Informacién sobre la estructura de la emision:
g) Proyecciones: Cubre el periodo 2013 al 2026

- Proyecciones financieras.
- Estructura de costos y gastos.
- Cronograma de pago de capital e intereses.

Andlisis Realizado

1. Andlisis financiero histérico: Interpretacion de los estados financieros histéricos con el fin de
evaluar la calidad crediticia de la entidad a fin de salvaguardar la buena calidad de la emision y la
proteccion de los intereses de los inversionistas.

2. Evaluacion de los aspectos legales.

3. Analisis y revision las proyecciones de la empresa las cuales abarcan las gestiones que cierran a
diciembre de 2013 - 2026.

4. Andlisis del desempefio y caracteristicas técnica y comercial de la empresa.
5. Estudio de la situacion de la oferta de servicios de hospedaje, principalmente de cinco estrellas.
6. Estructura de la emision.

El Emisor

Constitucion de la Sociedad

MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A. “MERINCO S.A.”, fue constituida mediante
Escritura Publica de Constitucion No.44/90 de fecha 14 de mayo de 1990 y registrada en el Registro de
Comercio y Sociedades por Acciones de Bolivia mediante Resolucién Administrativa de fecha 26 de junio
de 1990. Tiene por objeto principal realizar por cuenta propia, ajena y/o asociada con terceros, actividades
de inversion en todas las ramas de la industria, del comercio, de los servicios, de la banca, las finanzas y
los seguros, de la agricultura, de la ganaderia, de la mineria, del turismo, inmobiliarias en general y
cualquier otra permitida por ley.

Modificacion:

El documento constitutivo fue modificado en fecha 13 de agosto de 2007, segun Testimonio Notarial No
478/2007 extendido por la Notaria de Fe Publica No 50 del Dr. Néstor Salinas Vasquez, del Distrito de La
Paz — Bolivia, donde se capitalizan partidas de Patrimonio para incrementar el Capital Pagado.

La estructura organizacional de Merinco S.A. esta determinada por la division de cuatro principales areas
estratégicas de gestion:

e Area comercial y ventas.

e Area administrativa y financiera.
e Area de operaciones.

e Areade alimentos y bebidas.

Empresas Vinculadas: Por la relacion existente de directores, accionistas y apoderados, MERINCO S.A.
tiene relacion con el conglomerado Mercantil Santa Cruz.

Politica de Dividendos: La sociedad tiene como politica la no distribucion de dividendos apostando por
la reinversion de los mismos para el crecimiento y actualizacién de la empresa.
MERINCO en el Mercado de Valores

*  MERINCO S.A. es inscrito como Emisor en Mesa de Negociacién del RMV, mediante resolucion
ASFI N° 395 de fecha 17 de Noviembre de 2009.

*  En marzo de 2010 la Bolsa Boliviana de Valores autoriza un margen de endeudamiento de USD
1 millon a través de emision de pagares en Mesa de Negociacion.

*  Durante las gestiones 2010-2011 MERINCO S.A. colocé el equivalente a USD 539 miles del
margen aprobado. El Ultimo pagaré se cancel6 en octubre de 2011.



*

MERINCO S.A. es inscrito como emisor de valores en el RMV mediante resoluciéon ASFI N° 548

de fecha 22 de octubre de 2012.
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A continuacion se presenta un esquema de la composicion gerencial del organigrama:

ASESOR LEGAL
(EXTERNO)

GERENTE
ADM-FINAN

GERENTE DE
A&B

GERENTE DE

GERENTE
COMERCIAL

OPERACIONES

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR
Composicién Accionaria, Directores y Principales Ejecutivos (A marzo de 2013)

La composicion de Accionistas de MERINCO S.A. se detalla a continuacion:

Cuadro 1
Principales Accionistas N° Acciones % Particip.
Inversiones Zubat S.A. 5.656 50,05% 5.656.000
Inversioes y Servicios del Sur S.A 2509 22,20% 2.509.000
Emilio Unzueta Zegarra 1.153 10,20% 1.153.000
German Zuazo Chavez 678 6,00% 678.000
Oscar Soriano Arce 603 5,34% 603.000
Abraham Melgar Cabello 149 1,32% 149.000
Alberto Valdés Andreatta 133 1,18% 133.000
Mauricio Blacutt Blanco 113 1,00% 113.000
Eduardo Zegada Claure 76 0,67% 76.000
Percy Afiez Rivero 64 0,57% 64.000
Maribel Cerver6 Ardaya 38 0,34% 38.000
Oscar Caballero Urquizu 38 0,34% 38.000
Herlan Vadillo Pinto 38 0,34% 38.000
Ricardo Soria Romero 20 0,18% 20.000
Miguel Pefaloza Bretel 20 0,18% 20.000
Heber Rico Urquieta 8 0,07% 8.000
Oscar Coronado Gutierrez 4 0,04% 4.000
Total 11.300 100,00% 11.300.000

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR



Composicidn del Directorio:

Cargo Directorio

Cuadro 2

Nombres

Profesion

Presidente

Miguel Angel Pefialoza B.

Comunicador Social

Vicepresidente

Reinhart Palma C.

Tec.Sup. En Adm. Hotelera

Secretario

Maria Eugenia De Ugalde

Adm. De Empresas

Sindico

Edith Monasterios N.

Auditor Financiero

A continuacion se presenta el detalle de los principales ejecutivos de Ritz Apart Hotel:

Nombres

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Cuadro 3

Gerencia

Profesion

Afios
de Servicio

Ernesto Javier Mitre Quevedo | General Ing. Industrial 1
. . ) Técnico Superior Turismo y
Miroslava de la Riva Becerra Comercial 6
Hoteleria

Rose Marie Moreno Valencia | Operaciones 2
Administrativo | Lic. Administracién de

Luis Lilsen Cordero Betancourt | . 1
Financiero Empresas

Reinhart P. Palma Alimentos y Técnico Esp. Administracion 12

Christiansen Bebidas Hotelera

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Analisis del Sector y del Negocio

Segun el estudio de mercado realizado por MERINCO S.A, la participacion de mercado de Ritz Hotel,
segun numero de habitaciones disponibles es del 9%, encontrandose en el tercer lugar en La Paz de
acuerdo a esta clasificaciéon, ocupando el primero Hotel Radisson (23%) seguido de Hotel Presidente
(13%); esta oportunidad de nicho de mercado se debe a que el Hotel Plaza (originalmente el segundo

contando con el 16% de las habitaciones en el mercado) se encuentra en figura de alquiler.

Gréfico 2

Participacion de mercado seguin el nimero de

habitaciones

= Camino Real Zona Sur
Casa Grande
M Casa Grande
M Camino Real Cap. Ravelo
= Hotel Europa
M La Casona Hotel Boutique
M Stannum Boutique Hotel
= Hotel Radisson
Hotel Rey Palace

Hotel Presidente

Fuente: MERINCO S.A/Elaboraciéon: PCR




El hotel Ritz es el cuarto mas costoso en la ciudad en La Paz en cuanto a promedio de tarifa abierta y
ejecutiva se refiere:

Entorno macroecondmico

Las fortalezas y amenazas del entorno se detallan a continuacion:

Cuadro 4
FUERZA

AMENAZA

Socio - cultural

La gran riqueza cultural del pais que
genera mucho interés en visitar el destino.

La Sociedad en Bolivia es poco
disciplinado no respeta las normas
bésicas de civismo.

Tecnologia Es un pais que tiene limitaciones ejemplo | La tecnologia no se desarrolla lo
tecnolégicamente lento en comparacion suficiente de acuerdo con las
con otros paises. exigencias de los clientes.

Econdmico Posibilidad de nuevas economias La politica del gobierno afecta a la
emergentes (China) que se puede economia del incremento salarial
introducir un nuevo mercado, la demanda | boliviana compafiias ejemplo.
de nuevos e interesantes mercados. .

Las economias fuertes en todo el
mundo estan experimentando
fuertes crisis econdmicas.

Diplomético La imagen del presidente de Bolivia, en El conflicto social crea mala
algunos paises se valora que atraidos por |imagen del destino, que afecta
la posibilidad de que las relaciones directamente al sector de
comerciales y/o bilateral. la hosteleria.

Entorno Oportunidad de crear politicas ambientales | No hay mucha conciencia de
en el Hotel con una buena aceptacion de cuidado del medio ambiente en
los clientes extranjeros. Bolivia.

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Analisis FODA

Fortalezas

e Ubicacién

e Trato personal

e  Suites Comodas

e Buena calidad de alimentos bebidas
e Diversidad de servicios

Oportunidades

e Implementacion de termo paneles

e Cambio de la demanda

e Apoyo gubernamental al sector

e  Débil competencia en servicios

e  Servicio personalizado

e  Turismo en un nuevo segmento “VIP”

Debilidades

e Equipamiento

e Infraestructura

e Fallas en proveedores

e Capacidad limitada de suites

e Capacidad limitada de salas de reunion y salones



Amenazas

e Competencia desleal

e Inestabilidad social

e Falta de apoyo gubernamental

e Ausencia de inversién extranjera

e Nuevos competidores

e Incremento en el costo de los insumos

Destino de la Emisién - El Proyecto

El proyecto que se presenta a continuacién, proporciona la informacion y supuestos planteados por
Merinco S.A. para concretar el logro de los objetivos de crecimiento y continua expansion de la sociedad,
objetivos establecidos segun la experiencia y base de trabajo se refleja en los resultados alcanzados en
17 afios de trabajo y a través de la unidad de negocios Ritz Apart Hotel en la ciudad de La Paz.

El aprovechamiento de las condiciones actuales de mercado, la relativa estabilidad politica y social del
pais, el crecimiento de las actividades turisticas, crecimiento del sector de hoteleria, el posicionamiento
del Ritz Apart Hotel a nivel nacional, y la demanda de servicios de calidad y excelencia, han llevado a los
accionistas y equipo gerencial del Hotel a proyectar y concretar la posibilidad de expandir los servicios
ofrecidos a la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, la cual ha demostrado en los Ultimos afios ser gran
colaborador del crecimiento econdmico del pais.

El planteamiento de los objetivos de crecimiento y expansion a la ciudad de Santa Cruz de la Sierra
surgen a su vez de la posibilidad de combinar una oferta de servicios integrados que permitan a clientes,
visitantes y huéspedes nacionales e internacionales beneficiarse de servicios de lujo y novedosos,
desarrollados en funcidon de sus necesidades. El crecimiento econémico mencionado, no ha ido
acompafiado del crecimiento de la oferta Hotelera, lo cual ha beneficiado a los actuales hoteles existentes
y permite la posibilidad a Merinco S.A. de ingresar a este mercado a competir con altos niveles de
excelencia que ha caracterizado su servicio en la ciudad de La Paz.

La realizacion de este proyecto, ademas de implicar el crecimiento de las inversiones de Merinco S.A,
representa el aporte al pais, generando fuentes de empleo en construccion y posteriormente en empleos
directos e indirectos en el nuevo Hotel.

El proyecto esta patrocinado por MERCANTILE INVESTMENT CORPORATION (BOLIVIA) S.A.
“MERINCO S.A.", sociedad que forma parte del Grupo Econémico Mercantil Santa Cruz S.A.

Antecedentes de la industria

La economia boliviana tuvo el 2012 un desempefio positivo, en virtud del dinamismo de la demanda
interna y el favorable del contexto internacional, por que se lograron superavit en la balanza de pagos, en
las cuentas fiscales y el sistema financiero mantuvo su tendencia creciente. Estos indicadores ofrecen a
MERINCO S.A. un ambiente macroeconémico adecuado a para el normal desarrollo de sus actividades.

Describiendo el crecimiento especifico en el rubro de la Hoteleria, se pueden rescatar opiniones que
provienen de encuestas y estudios realizados a nivel internacional, en los cuales se califica a Bolivia como
el pais que tuvo en la gestién 2010 - 2011 una cantidad de 807 mil visitas de turistas, representando el
5,3% de los lugares visitados en América Latina. Esta calificacion fue realizada evaluando categorias
relacionadas con: destinos, desplazamiento aéreo, adminiculos de viaje, servicios de estadia entre otros.

Asi mismo, tanto los gobiernos como las empresas estan generando cada vez mayores esfuerzos por
atraer eventos y actividades internacionales que generan mayor demanda hotelera, repercutiendo asi en
publicidad gratuita al pais. El sector empresarial por su parte ha ido respondiendo favorablemente
incrementando sus apuestas en el sector. Cadenas hoteleras internacionales y empresas nuevas
inauguran nuevas marcas e instalaciones para todo tipo de requerimientos y necesidades.



Principales Hoteles en Santa Cruz

Entre los principales hoteles de la ciudad de Santa Cruz con categoria de cinco estrellas se pueden
mencionar los siguientes::

e Hotel Buganvillas, ubicado en el lado oeste de la ciudad de Santa Cruz.

e Hotel Rio Selva Resort, se encuentra a unas 15 millas al norte de la ciudad y el aeropuerto. Esta
cadena también tiene un hotel en la ciudad de La Paz en la localidad de Coroico.

e Hotel Camino Real, Cadena Hotelera con instalaciones en las ciudades de La Paz y Santa Cruz,
situado en el barrio de Equipetrol, en la Avenida San Martin.

e Hotel Los Tajibos, también en Equipetrol, hotel de cinco estrellas que cuenta con el centro de
convenciones mas grande de Bolivia.

e Gran Hotel Santa Cruz, ubicado en el corazon del centro de la ciudad.

e Hotel Yotau, ubicado en Equipetrol, ofrece servicios de hospedaje y eventos.

e Hotel Toborochi, ubicado en Equipetrol, ofrece servicios de hospedaje y eventos.

e Sun Hotel ubicado al frente del acceso al aeropuerto Viru Viru, a 17 kildbmetros del centro de la
ciudad. Este nuevo hotel esta construido en una superficie aproximada de 7 hectéreas, contara
con 54 habitaciones suites. Las suites ofrecen una vista a través de balcones a la piscinay a la
laguna que se tiene dentro del terreno.

Antecedentes del turismo

El turismo internacional ha tenido en la mayoria de los paises del mundo un crecimiento superior al de
otras actividades econdmicas. Esto se evidencia, particularmente, en la elaboracién de programas de
desarrollo turistico tendientes a generar nuevas e importantes fuentes de ingresos.

Cada una de las actividades del sector turismo tiene necesidades propias en materia de informacion,
relacionadas con el andlisis de mercado y la toma de decisiones en materia de politica turistica. Este
fendbmeno ha generado una demanda creciente y compleja de estadisticas del turismo (que motivé a un
grupo de paises, en el marco de las Naciones Unidas, a buscar pautas y directrices comunes para
generar un sistema de informacion adecuado a los diferentes requerimientos).

Santa Cruz se ha convertido en uno de los destinos favoritos para los turistas extranjeros, por lo que hay
una mayor demanda hotelera, segun la Camara de Operadores de Turismo.

Desde hace cinco afios, Santa Cruz concentra el crecimiento méas alto en la llegada de turistas (a una
tasa anual de crecimiento del 7 a 7,5%).

El Vicepresidente Nacional de Camara de Operadores de Turismo indic6 que Santa Cruz ocupa el
segundo lugar en especial por los atractivos naturales. Entre las zonas méas destacan el Parque Ambor6
Las Misiones y Samaipata.

Caracteristicas del Proyecto “Las Brisas Hotel”

Debido al crecimiento econémico sostenido que tiene la ciudad de Santa Cruz en los Ultimos afios es que
nace la idea de aprovechar esta oportunidad tomando como base la amplia experiencia de Merinco S.A.
en el rubro de la hoteleria y su buen posicionamiento y relacién con las empresas publicas y privadas con
las que trabaja actualmente. Es asi que se realiza un estudio de mercado a través de la empresa Captura
Consulting S.A. (con 12 afios de experiencia en investigacion de mercados) quien confirma a través de
sus resultados la oportunidad de ejecutar este proyecto de manera confiable. El proyecto esta enfocado a
la construccion y puesta en marcha de un “Apart Hotel” en un terreno ubicado sobre la Avenida San
Martin esquina Calle “E” Barrio Equipetrol de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, Bolivia.

El “Apart Hotel” estara enfocado a brindar a sus huéspedes una oferta de servicios de buena calidad, en
ambientes comodos y agradables a un precio competitivo acorde al segmento corporativo y familiar.

Ademas se contara con un espacio que sera ofertado para su venta como agencia bancaria.

El “Apart Hotel” buscara satisfacer las necesidades de las empresas que se encuentren por el sector
(Equipetrol Norte), que actualmente es considera la Zona Empresarial de Santa Cruz de la Sierra, donde



podran realizar sus reservaciones para personal o consultores del interior o exterior del pais o huéspedes
que lleguen para dictar conferencias y seminarios.

El huésped encontrara el mejor lugar de descanso a pocos pasos de la zona empresarial.

El “Apart Hotel” estara enfocado para huéspedes que lleguen a la ciudad de Santa Cruz de turismo o
vacaciones, familias que elijan como opcién apartamentos con piscina y una lavanderia.

Toda esta oferta bajo la premisa de precios competitivos para el mercado, brindando un servicio cémodo
y eficiente.

El proyecto estd impulsado por el conjunto de accionistas de MERCANTILE INVESTMENT
CORPORATION (BOLIVIA) S.A. “MERINCO S.A.”, empresa propietaria del Ritz “Apart Hotel” de la ciudad
de La Paz.

La superficie sobre la que estara construida el “Apart Hotel” de 4 estrellas de 807.5 M2, el cual por la
superficie nos permite hacer una torre de:

e Un Subsuelo para 24 parqueos con un ingreso/salida

e Planta Baja destinada a Lobby del “Apart Hotel” y Agencia Bancaria
e Una planta destinada a oficinas administrativas y salon de reuniones.
e Nueve Plantas de Habitaciones

e Una Planta con espacios recreativos (gimnasio, piscina) y Cafeteria

Haciendo un total de toda la torre de 13 plantas, la misma que contar4 con una superficie Util de
construccion de 3.232 M2.

El “Apart Hotel” de 4 estrellas contara con:

e Un area de recepcion con un pequefio lobby para la recepcion del huésped y un deposito de
valijas.

e Business Center y salén de exposiciones

e 72 habitaciones simples todas con la funcionalidad “connecting” (puertas internas entre
habitaciones), las mismas que podran volverse suites si el huésped asi lo desea.

e Cafeteria, Piscina y Gimnasio, todas ubicadas en el Gltimo piso.

e 24 estacionamientos en el subsuelo de la torre asi como también un area de auto - servicio de
lavanderia.

Caracteristicas del Programa

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucion ASFI N° 367/2013 de fecha 20
de junio de 2013, autoriz6 el Programa otorgandole el nimero de registro ASFI/DSV-PEB-MIN-008/2013.

Cuadro 5: Caracteristicas de Programa

Denominacidn del Programa de
Emisiones de Bonos:

BONOS MERINCO

Tipo de Valores a Emitir dentro del
Programa de Emisiones:

Monto autorizado del Programa de US$ 7.500.000,00 (Siete millones quinientos mil 00/100
Emisiones: Délares Americanos).

El plazo del Programa de Emisiones es de un mil ochenta
(1.080) dias calendario computables a partir del dia siguiente
habil de efectuada la notificacion de la Resolucion de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), que
autorice e inscriba el Programa de Emisiones en el RMV de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Plazo del Programa de Emisiones:
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Cuadro 5: Caracteristicas de Programa

Moneda de cada Emision:

Las monedas de las Emisiones que conforman el Programa
de Emisiones seran: Doélares de los Estados Unidos de
Ameérica (“USD”) o Bolivianos (“Bs”). Para efectos del calculo
del monto maximo autorizado por la Junta, se debera tomar
en cuenta el tipo de cambio de venta vigente del Délar de los
Estados Unidos de América, establecido por el Banco
Central de Bolivia a la fecha de Autorizacion de la Oferta
Publica de cada Emision respectiva conforme al Programa
de Emisiones.

Tipo y tasa de Interés:

Todas las emisiones del Programa de Emisiones de Bonos
MERINCO pagaran intereses fijos, nominales y anuales
cuyas tasas seran determinadas por el Gerente General y el
Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad.

Precio de Colocacion :

Minimamente a la par del valor nominal.

Forma de amortizacion del capital
y/o pago intereses de cada emisién
qgque compone el Programa de
Emisiones de Bonos:

En el dia de vencimiento de un determinado cupén, se
efectuara la amortizacién de capital, si corresponde, y/o el
pago de intereses contra la verificacion de la relacion de
titularidad emitida por la EDV, el mismo que indicara la
titularidad del Valor y la Emisiébn a la que pertenece.
Después del dia de vencimiento de un determinado cupén,
la amortizacion de capital y/o el pago de intereses seran
efectuados contra la presentacion del Certificado de
Acreditacion de Titularidad “CAT” emitido por la Entidad de
Depédsito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), dando
cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

Garantia:

Las emisiones de bonos comprendidos dentro del Programa
de Emisiones estardn respaldados por una garantia
quirografaria, lo que significa que MERINCO garantiza la
Emision correspondiente con todos sus bienes presentes y
futuros en forma indiferenciada, solo hasta alcanzar el monto
total de las obligaciones emergentes de las emisiones
efectuadas.

Forma de representacion

Estaran representados mediante anotaciones en cuenta en
la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia S.A. (EDV) de
acuerdo a regulaciones vigentes. La transferencia de los
Bonos MERINCO se formalizara mediante el asiento del
Valor y de su titular en el sistema de Anotaciones en cuenta
gue mantiene la EDV.

Formay Procedimiento de
Colocacion Primaria

Mercado Primario Burséatil en la Bolsa Boliviana de Valores
S.A. (BBV).

Modalidad de Colocacion Primaria:

A mejor esfuerzo.

Reajustabilidad del Empréstito

Las emisiones que componen al Programa de Emisiones y el
empréstito resultante, no seran reajustables

Forma de Circulacion

A la orden.

Convertibilidad en Acciones:

Los Bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones
de Bonos no seran convertibles en acciones.

Bolsa en la que se inscribiran los
Bonos

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Calificacion de Riesgo

Cada una de la Emisiones que formen parte del Programa
de Emisiones contara con una calificacion de riesgo
individual practicada por una empresa debidamente
autorizada e inscrita en el RMV de la ASFI.

La designacion y contratacion de la empresa calificadora de
riesgo sera determinada por el Gerente General y el Gerente
Administrativo Financiero de la sociedad.

Agencia Estructuradoray
Colocadora

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.

Agente Pagador

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A. o Banco
Mercantil Santa Cruz S.A., o quien lo sustituya
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Plazo de Colocacion:

Cuadro 5: Caracteristicas de Programa

El plazo para la colocacion primaria de cada emisiéon del
Programa de Emisiones, se iniciara a partir del la fecha de
emision que figure en la comunicacion emitida por la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) que
autorice la oferta publica e inscriba la correspondiente
Emision del Programa de Emisiones en el RMV tendra una
duracion no superior a ciento ochenta (180) dias calendario,
computables a partir de la fecha de emision, plazo que sera
determinado por el Gerente General y el Gerente
Administrativo Financiero. Los Bonos MERINCO de cada
emision, que no hubieran sido colocados en el plazo fijado
para el efecto, seran anulados y perderan total validez y
efecto legal. La sociedad debera comunicar este hecho a la
ASFly ala BBV.

Fuente: ASFI -MERINCO / Elaboracién: PCR

Destino de los Fondos y Plazo de Utilizacién

Los recursos monetarios obtenidos de la colocacion de los Bonos que componen las diferentes Emisiones
del Programa de Emisiones, seran destinados a lo siguiente:

A la construccion y puesta en marcha del Apart Hotel, lo que incluiré:

El Proyecto de Arquitectura.

La construccion del Apart Hotel.

La direccién y supervisién de la construccion.

La adquisicion de todo el equipamiento necesario para la puesta en marcha del Apart Hotel.
El capital de operaciones para el funcionamiento del Apart Hotel.

El Gerente General y el Gerente Administrativo Financiero, estableceran el destino especifico de los
fondos y el plazo de utilizacion.

Restricciones y Limitaciones a las que se sujeta MERINCO durante la vigencia de la Emisién

Como restricciones y limitaciones relevantes a las que se somete el emisor, se consideran los
compromisos positivos y negativos de MERINCO S.A., los cuales se encuentran a continuacion:

Compromisos en Relacién al Proyecto y puesta en marcha del Apart Hotel.

a)

b)

c)

d)

e)

f)

9)

Los accionistas de MERINCO se obligan a aportar a la Sociedad la suma de USD 900.000 antes
de que la ASFI emita la autorizacion e inscripcion del Programa de Emisiones en el RMV.
MERINCO se obliga irrevocablemente a destinar la suma de USD 872.505.- a la Construccion
del Proyecto y al pago de los intereses de los Bonos MERINCO durante el periodo de
construccion, de acuerdo a lo establecido en el numeral 2.1 del Acta de Junta de fecha 27 de
marzo de 2013.

Comprar y tomar posesion del terreno en el que se construira el Apart Hotel antes de que la ASFI
emita la autorizacion e inscripcion del Programa de Emisiones en el RMV. Efectuada la compra,
MERINCO procedera inmediatamente al registro de la transferencia en la Oficina de Derechos
Reales del Distrito de Santa Cruz a nombre de la Sociedad.

Realizar el Inicio de Operaciones del Apart Hotel dentro de los 24 meses siguientes a la fecha de
la primera emision dentro del Programa de Emisiones.

Los accionistas de MERINCO se obligan irrevocablemente a aportar a la Sociedad el capital
necesario para cubrir, si existiera, cualquier contingencia dentro de la construccion del Apart
Hotel.

La Sociedad mantendrd archivos y procedimientos adecuados para registrar y supervisar el
avance Yy el costo de la construccion y puesta en marcha del Apart Hotel, con el objeto de
identificar los bienes, obras y servicios adquiridos con los fondos procedentes del Programa de
Emisiones de Bonos MERINCO, asi como el de revelar su uso en la construccion y puesta en
marcha.

Comunicar la fecha de Inicio de Operaciones del Apart Hotel al Representante Comun de los
Tenedores de Bonos, a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y a la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. (BBV).
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Compromisos Positivos y Negativos Generales.

a)

b)

c)

d)

e)

f)

9)

h)

k)

La Sociedad se mantendra libre de gravdmenes, hipoteca o limitaciones al Inmueble en el que se
encuentra el Ritz Apart Hotel — La Paz, situado en plaza Isabel La Catdlica Av. Arce No. 2478, de
la Zona de San Jorge de la ciudad de La Paz, debidamente inscrito en el Registro de Derechos
reales del Distrito de La Paz bajo el Folio No. 2.01.0.99.0037515.

La Sociedad desarrollara, construira y operara el Apart Hotel con sujecién a los estandares
razonables y aplicables de gestion, financieros, y comerciales atinentes a la industria Hotelera en
Bolivia.

En caso que la Sociedad realice futuras emisiones de Valores de deuda, éstas no tendran
mejores garantias respecto del Programa de Emisiones. Si la Sociedad otorgara mayores
garantias a futuras emisiones y/o Programas de Emision de Valores de Deuda, ésta debera
proveer garantias adicionales a las emisiones vigentes del Programa de Emisiones, hasta
mantener las mismas en igualdad de condiciones.

La Sociedad desarrollara, construira y operara el Apart Hotel, en estricto cumplimiento a la
normativa nacional vigente que fuera aplicable.

En caso de una fusion de la Sociedad, los Bonos que formen parte del Programa de Emisiones de
Bonos MERINCO pasaran a formar parte del pasivo de la nueva empresa fusionada, la que
asumird el cumplimiento de todos los compromisos asumidos por la Sociedad conforme al Acta
de Junta de fecha 20 de diciembre de 2012, y los que voluntariamente asuma en acuerdos con la
Asamblea General de Tenedores de Bonos. En caso de una transformacion, se seguiran las
reglas contenidas en el Cédigo de Comercio.

Los balances especiales de una eventual fusién y de la transformacion de la Sociedad seran
puestos a disposicion de los Tenedores de Bonos en Asamblea General de Tenedores de Bonos.

De acuerdo a lo establecido en el Articulo 648 del Cddigo de Comercio, la Sociedad no reducira
su capital, sino en proporcion al reembolso que haga de los Bonos en circulacién.

Asimismo y de acuerdo a lo establecido en el Articulo 648 del Cddigo de Comercio, la Sociedad
no podrd cambiar su objeto, su domicilio ni su denominacién, sin el consentimiento de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos.

La Sociedad mantendra los archivos, registros contables y procedimientos establecidos por la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), para el normal desarrollo de sus
operaciones.

La Sociedad obtendra, mantendra y renovard todos los derechos, autorizaciones, privilegios,
licencias, consentimientos y aprobaciones que fueren requeridos para su operacién y normal
funcionamiento, con sujecion a las disposiciones legales aplicables.

La Sociedad efectuara una auditoria externa anual de acuerdo con las normas legales aplicables,
por un auditor independiente que se encuentre inscrito en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

La Sociedad se compromete a asumir el costo de convocatoria y realizacion de no mas de dos
Asambleas Generales de Tenedores de Bonos por afio y por cada Emision dentro del Programa
de Emisiones, independientemente de si la convocatoria es realizada por la Sociedad o por el
Representante Comun de Tenedores de Bonos o de los Tenedores de Bonos. Adicionalmente, en
caso de que este limite sea sobrepasado en virtud a que resulte necesaria la realizacion de mas
Asambleas Generales de Tenedores de Bonos como efecto de algun incumplimiento de la
Sociedad a los compromisos asumidos mediante el Programa y las Emisiones que lo conformen,
el costo de convocatoria y realizacion de estas Asambleas adicionales también sera asumido por
la Sociedad.

El costo de convocatoria y realizacion de las demas Asambleas Generales de Tenedores de
Bonos correra por cuenta de los Tenedores de Bonos o el Emisor segun quien las convoque.

Finalmente, se aclara que el costo de realizacion de una Asamblea se refiere al costo de provision
de un lugar adecuado para la realizaciéon de la misma y de la publicacién de la convocatoria en
prensa.

Permitir al Representante Comin de Tenedores de Bonos, acceso directo a los Auditores
Externos designados por la Sociedad en los siguientes casos:

e Cuando el Representante Comun de Tenedores de Bonos desee realizar consultas
especificas y puntuales, sobre temas relacionados a Hechos Potenciales de Incumplimiento.

e Cuando existiese una controversia o un Hecho Potencial de Incumplimiento relacionado con
los Compromisos Financieros, la Sociedad se compromete a instruir, y autorizar al auditor el
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n)

0)

p)

Q)

N

s)

Y

inicio de los trabajos de auditoria, y proporcionar toda la informacién y asistencia requerida
por el Representante Comun de los Tenedores de Bonos, exclusivamente en lo referente a
los puntos antes sefialados.

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién que corresponden por Ley, la Sociedad
suministrara al Representante Comun de Tenedores de Bonos, la misma informacién que sea
proporcionada a la Direccion de Supervision de Valores de la Autoridad se Supervision del
Sistema Financiero (ASFI) y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV) en los mismos tiempos y
plazos establecidos al efecto.

Asimismo, ante requerimiento escrito del Representante Comun de Tenedores de Bonos, fundado
en razones estrictamente relacionadas con los intereses de los Tenedores de Bonos, la Sociedad
debera: i) proporcionar informacién adicional razonable sobre la Sociedad y ii) permitirle acceso a
los libros de la misma, previa coordinacion de los objetivos de la visita, de la informacion que se
desee revisar y de la disponibilidad de tiempo del area de la Sociedad que maneje dicha
informacién, no pudiendo exceder de 10 dias habiles el lapso entre la solicitud de la visita y la
realizacién de la misma. En cualquier caso, la revision se efectuara solamente respecto a
informacién que no esté disponible en registros o lugares de acceso publico y/o no esté sujeta a
reserva conforme a Ley.

Se aclara que ningln requerimiento o peticion de informacién solicitada por el Representante
Comun de los Tenedores de Bonos, dentro del alcance del parrafo anterior, serd de tal naturaleza
gue precise de la elaboraciéon o andlisis de datos, que en todo caso deberan ser obtenidos o
realizados por el Representante Comun de los Tenedores de Bonos, a costo de los Tenedores de
Bonos.

La Sociedad podra, en cualquier caso, objetar por escrito ante el Representante Comun de
Tenedores de Bonos, el suministro de informacién, cuando considere que el requerimiento o
solicitud no sean a su juicio razonable.

Si no hubiera acuerdo entre la Sociedad y el Representante Comun de los Tenedores de Bonos,
el caso serd resuelto mediante Arbitraje de acuerdo a lo sefialado en el numeral 2.11 del Acta de
Junta de fecha 20 de diciembre de 2012 trascrito en el numeral 2.28 del Prospecto Marco.

El Representante Comun de los Tenedores de Bonos, es responsable de la correcta revision del
cumplimiento de los presentes convenios, y de su oportuna y suficiente informaciéon a los
Tenedores de Bonos.

La Sociedad, dentro del siguiente dia habil de conocido el hecho, notificard por escrito al
Representante Comun de los Tenedores de Bonos, cualquier circunstancia o hecho que interfiera
0 amenace con interferir significativamente la capacidad de pago de las obligaciones emergentes
del Programa de Emisiones.

Los recursos obtenidos producto de la colocacion de los Bonos que componen el Programa de
Emisiones de Bonos, seran destinados, en su totalidad, a los fines sefalados en la seccion
Destino de los Fondos del numeral 2.2 del Acta de Junta de fecha de fecha 20 de diciembre de
2012 trascrito en el numeral 3 del Prospecto Marco

La Sociedad no podra otorgar a los recursos obtenidos de las Emisiones efectuadas dentro del
Programa de Emisiones, un destino distinto de aquel que especificamente se establece en el
inciso p) anterior y en los documentos legales que respaldan cada Emisién dentro del Programa
de Emisiones.

Durante el periodo de colocacion de cada Emision, la Sociedad, a través de la Agencia
responsable de la colocacion, deberan comunicar semanalmente a la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero (ASFI), el estado de la colocacién de los Bonos emitidos, siempre y
cuando hayan existido modificaciones respecto a la semana anterior. Concluido el plazo de
colocacion de los Bonos de cada Emisién o una vez que éstos hayan sido totalmente vendidos, la
Agencia responsable de la colocacidon debera remitir a la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFI), el estado final de colocacidn, al dia siguiente habil administrativo de ocurrido el
hecho.

La Sociedad defendera cualquier accion legal, demanda u otros procesos que pudieran ser
instituidos por cualquier persona ante cualquier corte o tribunal competente que pudieran afectar
la normal operacion de MERINCO.

La Sociedad debera informar a la Direccién de Supervision de Valores de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI), Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV) y al
Representante Comun de Tenedores de Bonos, cualquier cambio accionario que pueda tener la
modificacién de la titularidad del capital accionario en un porcentaje igual o superior a al diez por
ciento (10%).

La Sociedad se obliga a no transferir a patrimonios auténomos, sociedades de titularizacién o
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cualquier otra entidad facultada para adelantar procesos de titularizacién en el Pais o el exterior,
activos o0 ingresos presentes o futuros, cualquiera sea su naturaleza, sin el consentimiento
expreso, previo y por escrito de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

V) Mantener registros contables, informacién sobre la administracion y sistemas de control,
adecuados para el normal desenvolvimiento de sus operaciones.

w) La Sociedad mantendra niveles de seguros por la totalidad del valor de reposicion de los activos
esenciales, para la continua operacion del Apart Hotel, contra incendios, dafios accidentales,
tormentas e inundaciones y todos los demas riesgos contra los cuales se deberian asegurar
prudentemente, sujetos a las practicas comerciales generalmente aceptadas en la industria
Hotelera, con compafiias aseguradoras autorizadas para operar en Bolivia con una calificacion de
riesgo minima de AA3 y proporcionar al Representante Comudn de los Tenedores de Bonos, una
copia de la pdliza respectiva que evidencie los seguros de MERINCO.

X) Pagar los honorarios de los Representantes Comunes de Tenedores de Bonos de cada Emision
dentro del Programa durante la vigencia de las emisiones que componen el Programa de
Emisiones, hasta por un monto maximo de USD 3,000.- (Tres mil 00/100 Délares de los Estados
Unidos de América) al afio, netos de impuestos. En el caso de que los Tenedores de Bonos
designen a Representantes Comunes de Tenedores de Bonos por cada Emisién que impliquen
en conjunto un costo superior al que se menciona anteriormente, la diferencia debera ser cubierta
por los Tenedores de Bonos.

y) Convocar al Representante Comun de los Tenedores de Bonos, a las Juntas de Accionistas de la
Sociedad, notificando a éste por escrito la fecha y el lugar donde se celebrara cada Junta, con por
lo menos dos dias hébiles de anticipacion.

Z) Mantener vigentes en el RMV de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), en
las Bolsas correspondientes y en la EDV, el registro como emisor y el registro del Programa y de
las emisiones que componen el Programa de Emisiones, segin corresponda.

aa) Publicar anualmente sus Estados Financieros de acuerdo al articulo 649 del Codigo de Comercio.

bb) No realizar distribuciones de dividendos o pagos de réditos o ingresos a favor de sus accionistas,
durante la vigencia de las Emisiones de Bonos MERINCO.

Compromisos Financieros

Mientras no se haya procedido a la redencion total de todos los Bonos comprendidos dentro del Programa
de Emisiones, la Sociedad se obliga al cumplimiento de los compromisos financieros:

e La Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda (“RCSD”) no podra ser menor a uno
(1,00) veces.

La Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda sera calculada de la siguiente manera:

ACTIVO CORRIENTE + EBITDA
RCSD= =>1,00
AMORTIZACION DE CAPITAL E INTERESES

Doénde:

Activo Corriente: Suma (en la fecha de calculo relevante) de todas la cuentas de efectivo, incluyendo las
Inversiones Temporarias, Cuentas por Cobrar Comerciales, Cuentas por cobrar a Afiliadas y
Relacionadas, Otras Cuentas por Cobrar realizables, Inventarios y Gastos pagados por Adelantado con
un plazo menor a un afio.

Amortizaciones de Capital: Amortizaciones de capital de la Deuda Financiera Neta que vencen durante el
periodo relevante de doce (12) meses siguientes.

Deuda Financiera Neta: Suma (en fecha de calculo relevante) de todas las deudas bancarias y financieras
de corto, mediano y largo plazo, incluyendo emisiones de valores de contenido crediticio.

EBITDA: Es el resultado de los dltimos 12 meses a la fecha de calculo relevante de la Utilidad antes de
impuestos, mas Depreciacion, mas Amortizacion de Cargos Diferidos, mas Previsiébn para
Indemnizaciones (neta de pagos), mas Prevision para Incobrables, mas Prevision de Intereses por
Financiamiento, mas otros cargos que no representan una salida de efectivo.
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Intereses: Intereses por pagar durante el periodo relevante de los doce (12) meses siguientes.

Siendo la fecha de calculo relevante el dltimo dia del mes inmediatamente precedente para los conceptos
incluidos en el numerador, y el periodo inmediatamente siguiente para los conceptos incluidos en el
denominador.

e La Relacién de Endeudamiento (“RDP”) no podra ser mayor a dos (2) veces.

La Relacion de Endeudamiento sera calculada trimestralmente de la siguiente manera:

PASIVO TOTAL
RDP= <=2
PATRIMONIO NETO

Dénde:

Pasivo Total: Suma (en fecha de célculo relevante) de todas las obligaciones de la sociedad con terceros
que se registran en el pasivo segun las normas de contabilidad generalmente aceptadas.

Patrimonio Neto: Es la diferencia entre el Activo Total y Pasivo Total.

Activo Total: Suma (en fecha de calculo relevante) de todos bienes tangibles e intangibles que posee la
sociedad y que se registran en el activo segun las hormas de contabilidad generalmente aceptadas.

Redencién Anticipada

La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen cualquier emision
del Programa de Emisiones, parcial o totalmente. El directorio de la Sociedad podra determinar la
redencion anticipada de los Bonos y la cantidad de Bonos a ser redimidos y el procedimiento de
redencion elegido.

Los Bonos que componen las diferentes Emisiones dentro del Programa de Emisiones podran ser
redimidos anticipadamente total o parcialmente luego de transcurridos 540 (quinientos cuarenta) dias
calendario desde la fecha de emision de cada una, de acuerdo a los siguientes procedimientos

Redencién Mediante Sorteo

La redencion podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los Articulos 662 al 667
del Codigo de Comercio, en lo aplicable.

La redencidn por sorteo, estara sujeta a una compensacién monetaria al inversionista, calculado sobre la
base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcion a los dias de vida
remanentes de la emision.

La base porcentual de dicha compensacion seréa establecida para la primera Emisién dentro del Programa
de Emisiones la cual serd aplicable en las mismas condiciones para todas las Emisiones dentro del
Programa. Cualquier modificacion a la base porcentual de compensacion establecida, debera ser
autorizada por la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

El sorteo se celebrara ante Notario de Fe Publica, con asistencia de Representantes de la Sociedad y del
Representante Comun de Tenedores de Bonos, debiendo el Notario de Fe Publica levantar acta de la
diligencia, indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la
que se protocolizara en sus registros.

Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se debera publicar
por una vez, en un periddico de circulacion nacional, la lista de Bonos sorteados para la redencién
anticipada, con la identificacion de los mismos, de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de
Depdsito de Valores de Bolivia S.A.(EDV)., indicando la fecha en la que se efectuara el pago, misma que
sera después de quince (15) dias siguientes a la publicacion, indicando que los Bonos sorteados
conforme a lo anterior, dejaran de generar intereses desde la fecha fijada para su pago.
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La Sociedad depositara en la cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el importe de los Bonos
sorteados, la compensacion por la redencién anticipada cuando corresponda, y los intereses devengados
hasta la fecha de pago; todo ello, minimo un dia habil antes de la fecha sefialada para el pago.

Redencién Mediante Compra en el Mercado Secundario

Adicionalmente, la redencién anticipada podra efectuarse a través de compras en el mercado secundario
a un precio que sea calculado en funcién a la tasa de mercado del dia anterior al que la Sociedad
comunique su eventual decision de efectuar una redencién anticipada. La tasa de mercado sera
determinada en concordancia con lo establecido en la Metodologia de Valoracion para entidades
supervisadas por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

En caso de que la redencidon anticipada se efectle a través de compras en Mercado Secundario, las
transacciones deberan realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

Asimismo, cualquier decision de redimir valores a través de sorteo o mediante compras en mercado
secundario, cuando corresponda, deberan ser comunicados como Hecho Relevante a la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI), a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV) y al Representante
Comun de Tenedores de Bonos, a mas tardar al dia siguiente habil de conocido el mismo.

En caso de haberse realizado una redencién anticipada, y que como resultado de ello, el plazo de los
Bonos resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC - IVA, el Emisor
pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), el total de los impuestos correspondientes a dicha
redencion, no pudiendo descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen
visto afectados por la redencién anticipada.

Delegacion de Definiciones

Se deleg6 al Gerente General y al Gerente Administrativo Financiero, quienes tendran facultades para la
determinacion las caracteristicas de cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, de
acuerdo al siguiente detalle:

1. Monto de cada emision.

2. Moneda de cada emision.

3. Tasas de Interés de cada Emision.

4. Cantidad de valores que componen cada emision.

5. Series: Cantidad de series y sus caracteristicas dentro de cada emision dentro del presente Programa
de Emisiones de Bonos, incluyendo el valor nominal de los Bonos de cada serie.

6. Periodicidad de amortizacion de capital de cada una de las emisiones, que formen parte del Programa
de Emisiones de Bonos.

7. Periodicidad de pago de los intereses de cada una de las emisiones, que formen parte del Programa de
Emisiones de Bonos.

8. Denominaciéon de cada emision.

9. Plazo de cada Emision: Plazo de vigencia de las emisiones, dentro del presente Programa de
Emisiones de Bonos y de cada una de las series dentro de cada emision.

10. Fecha de Emisién de cada emision dentro del Programa de Emisiones.

11. Plazo de colocacién de cada emision, que no podréa superar el plazo determinado en Acta de Junta de
fecha 20 de diciembre de 2012, es decir tendra una duraciéon no superior a ciento ochenta (180) dias
calendario a partir de la fecha de emision.

12. Cronograma de pagos o cupones que incluyen el pago del capital y los intereses correspondientes a
cada Emision.
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13. Destino de los fondos y plazos de utilizacién de los recursos provenientes de cada una de las
emisiones.

14. Seleccion y contratacion de la Entidad Calificadora de Riesgo.

15. Nombramiento del Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos para cada emision dentro del
Programa y la determinacion de sus honorarios hasta el monto determinado en el inciso ee) del numeral
2.5.1 del Acta de Junta de fecha 27 de marzo de 2013.

16. Determinar el Agente Pagador para todas las emisiones dentro del Programa de Emisiones vy, si
corresponde, su sustitucion.

17. Determinar el porcentaje para el calculo del monto de compensacién monetaria que se pagara a los
inversionistas como consecuencia de la redencién anticipada total o parcial efectuada mediante sorteo, el
cual serd determinado para la primera Emision del Programa de Emisiones y regird para todas las
Emisiones dentro del mismo.

18. Definir el destino especifico de los aportes de capital de los accionistas de MERINCO, segun lo
dispuesto en el numeral 2.1 del Acta de Junta de fecha 20 de diciembre de 2012.

Caracteristicas de la Primera Emisién

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero ASFI, mediante NOTA ASFI/DSV/R-110781/2013 de
26 de julio de 2013 autorizé la emisién "BONOS MERINCO - EMISION 1", asignandole el nimero de
registro ASFI/DSV-ED-MIN-023/2013 y la clave de pizarra MIN-1-E1U-13.

Cuadro 6: Caracteristicas de la Emisiéon 1

Denominacion de la emisiéon "BONOS MERINCO - EMISION 1"

Fecha de emisién o
31 de julio de 2013

Fecha de vencimiento o
30 de junio de 2019

Bonos Obligacionales y Redimibles a plazo fijo

Tipo de Valores a emitirse

Monto total de la emision US$ 3.000.000,00

Moneda en que se expresan los
Bonos

Los Bonos de la Emision se expresan en Délares de los Estados
Unidos de América. (US$).

Series y cantidad de bonos de la
emision

Serie Unica. La serie Unica de la Emision esta compuesta por 3.000
(tres mil) BONOS MERINCO - EMISION 1.

Valor nominal de los Bonos

El valor nominal de cada Bono de la Emision es de US$ 1.000 (Un
mil 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América).

Tipo de Interés

Nominal, anual y fijo

Tasa de interés

La tasa de interés de la Emisién es del 4,50%.

Plazo de la Emision Comprendida
dentro del Programa de Emisiones

El plazo de la Emisién es de 2.160 (dos mil ciento sesenta) dias
calendario a partir de la fecha de emision.

Periodicidad de Amortizacién de
Capital

+ 33,33% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupon No.
4

* 33,33% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupéon No.
8

* 33,34% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cup6n No.
12

Periodicidad de Pago de los
Intereses

El pago de intereses de la Emision, se realizard en el cupdn
correspondiente cada 180 dias.

Plazo de colocacion primaria

180 dias calendarios a partir de la fecha de emisién

Representante Provisorio de los
Tenedores de Bonos

Dunia Verénica Barrios Siles

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR
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Los recursos monetarios obtenidos de la colocacién de los Bonos de la Emision, seran destinados:
A la construccion y puesta en marcha del Apart Hotel, lo que incluiré:

e A la elaboracién del Proyecto de Arquitectura, que incluye el proyecto arquitecténico a disefio
final y los proyectos de ingenieria estructural, sanitaria eléctrica y otros proyectos de ingenieria
necesarios.

e Ala construccion del Apart Hotel.
e Aladireccion y supervision de la construccién.
e Alaadquisicion de todo el equipamiento necesario para la puesta en marcha del Apart Hotel.

Los recursos seran utilizados en los destinos especificados en el plazo maximo de veinticuatro (24) meses
computables a partir de la fecha de misién de los Bonos MERINCO — EMISION 1.

Dichos recursos seran depositados por el Agente Colocador directamente en la cuenta del Banco
Mercantil Santa Cruz S.A., a nombre de MERINCO en Moneda Extranjera No 4010814943, cuenta que ha
sido aperturada para recibir estos recursos y destinarlos a la construccion del Proyecto, segun lo
dispuesto en el Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 11 de
junio de 2012 y sus modificaciones.

Cuadro 11

Cronograma de Pago de Capital e Intereses

CUPON | PERIODO DIAS FECHA SALDO A PAGO A INTERESES TOTAL

DE PAGO ACUMULADOS CAPITAL CAPITAL (USD) CUPON
1 180 180 27/01/14 1.000,00 22,50 22,50
2 180 360 26/07/14 1.000,00 22,50 22,50
3 180 540 22/01/15 1.000,00 22,50 22,50
4 180 720 21/07/15 1.000,00 33,33% 333,30 22,50 355,80
5 180 900 17/01/16 666,70 15,00 15,00
6 180 1.080 15/07/16 666,70 15,00 15,00
7 180 1.260 11/01/17 666,70 15,00 15,00
8 180 1.440 10/07/17 666,70 33,33% 333,30 15,00 348,30
9 180 1.620 06/01/18 333,40 7,50 7,50
10 180 1.800 05/07/18 333,40 7,50 7,50
11 180 1.980 01/01/19 333,40 7,50 7,50
12 180 2.160 30/06/19 333,40 33,34% 333,40 7,50 340,90

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Rescate Anticipado

La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen la presente
Emision, parcial o totalmente. El directorio de la Sociedad podra determinar la redencion anticipada de los
Bonos y la cantidad de Bonos a ser redimidos y el procedimiento de redencién elegido.

Los BONOS MERINCO - EMISION 1 podran ser redimidos anticipadamente total o parcialmente luego de
transcurridos 540 (quinientos cuarenta) dias calendario desde la fecha de emision de cada una, de
acuerdo a los siguientes procedimientos:

Redencién Mediante Sorteo.

La redencién podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los Articulos 662 al 667
del Cédigo de Comercio, en lo aplicable.

La redencion por sorteo, estara sujeta a una compensacién monetaria al inversionista, calculada sobre la
base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida
remanentes de la emision, de acuerdo al siguiente detalle:
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Plazo de vida remanente Porcentaje de
de la emision (En dias) Compensacién
2161 — en adelante 1,25%
1801-2160 1,00%
1441-1800 0,75%
1081-1440 0,50%
721-1080 0,25%
0-720
Fuente: ASFI

Cualquier modificacién a la base porcentual de compensacion establecida, deberd ser autorizada por la
Asamblea General de Tenedores de Bonos.

El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, con asistencia de Representantes de la Sociedad y del
Representante Comuln de Tenedores de Bonos, debiendo el Notario de Fe Publica levantar acta de la
diligencia, indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la
que se protocolizar en sus registros.

Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se debera publicar
por una vez, en un periddico de circulacion nacional, la lista de Bonos sorteados para la redencién
anticipada, con la identificacion de los mismos, de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de
Depdsito de Valores de Bolivia S.A.(EDV)., indicando la fecha en la que se efectuara el pago, misma que
serd después de quince (15) dias siguientes a la publicacion, e indicando que los Bonos sorteados
conforme a lo anterior, dejaran de generar intereses desde la fecha fijada para su pago.

La Sociedad depositara en la cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el importe de los Bonos
sorteados, la compensacion por la redencion anticipada cuando corresponda, y los intereses devengados
hasta la fecha de pago; todo ello, minimo un dia h&bil antes de la fecha sefalada para el pago.

Redencién mediante Mercado Secundario.

Adicionalmente, la redencion anticipada podra efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario
a un precio que sea calculado en funcidén a la tasa de mercado del dia anterior al que la Sociedad
comunique su eventual decisién de efectuar una redencion anticipada. La tasa de mercado sera
determinada en concordancia con lo establecido en la Metodologia de Valoracion para entidades
supervisadas por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

En caso de que la redencion anticipada se efectie a través de compras en Mercado Secundario, las
transacciones deberéan realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

Asimismo, cualquier decision de redimir valores a través de sorteo o mediante compras en Mercado
Secundario, cuando corresponda, deberan ser comunicados como Hecho Relevante a la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI), a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV) y al Representante
Comun de Tenedores de Bonos, a mas tardar al dia siguiente habil de conocido el mismo.

Andlisis Financiero
Balance General

Al 31 de marzo de 2013, la empresa registra activos por 37,76 millones de bolivianos. Los activos de la
entidad han tenido un crecimiento promedio, los ultimos cinco afios (2008-2013), del 7% anual (1,98
millones de Bs al afio) y han crecido en el dltimo trimestre (entre diciembre de 2012 y marzo de 2013) Bs
1,26 millones, equivalentes a un 3,46%.
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Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

El activo corriente representa el 20,84% del total de los derechos de la entidad, este ha tenido un
incremento en cuanto a participacion en los activos, ya que a diciembre de 2012 ésta era del 18,96%.
Esta cuenta ha tenido un crecimiento de 13,72% (949 mil bolivianos) en el primer trimestre del afio,
explicado en su mayoria por los gastos pagados por anticipado por la empresa y las cuentas pendientes
de cobro. Durante el Gltimo quinquenio de analisis (2008-2012) esta cuenta ha crecido a un promedio de
12% anual, lo que es equivalente a 550 mil bolivianos al afio, explicando este aumento principalmente las
disponibilidades, un aumento promedio anual de 25% en las cuentas por cobrar y 14% en los inventarios..

El activo no corriente de la entidad compone el 79,16% del total de los activos de la misma, esto se debe
al hotel Ritz ubicado en la Plaza Isabel la Catélica en la ciudad de la paz, el cual es el principal activo de
la sociedad, teniendo un peso en los activos del 73,02%, estando valuado en 27,57 millones de
bolivianos.

La empresa registra activo no corriente por Bs 29,89 millones, esta cuenta ha tenido un crecimiento de
1,06% en el primer trimestre del afio. Durante el Gltimo quinquenio de andlisis el crecimiento del activo no
circulante de la entidad ha sido del 6%, equivalente a Bs 1,43 millones al afio.

Gréfico 6 Grafico 7
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Al 31 de marzo de 2013 el pasivo representa el 12,9% del total de los derechos de la entidad, dicha
representacién es mayor a la registrada a finales de la gestion pasada (diciembre de 2012) cuando este
tenia un peso de 10,21% sobre los derechos de la empresa. Al Ultimo corte la empresa registra pasivos
por Bs 4,87 millones, esta cuenta se ha incrementado en 1,14 millones (30,69%) en el Ultimo trimestre,
debido a incrementos sustanciales en las cuentas por pagar y los impuestos por pagar que debe la
empresa. Sin embargo la tendencia de la cuenta de pasivos de la entidad en el largo plazo (ultimo
quinguenio de analisis es a la baja, los pasivos de la entidad han decrecido a una tasa promedio anual de
20%.
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Gréfico 8 Gréafico 9
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Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

La cuenta de pasivo corriente representa el 10,35% del total de los derechos de la entidad, al 31 de marzo
de 2013 registra un saldo de 3,91 millones de bolivianos. Esta cuenta ha aumentado en el primer trimestre
del afio en 1,16 millones de bolivianos, equivalentes a un 42,44% y explica en su mayoria el incremento
en los pasivos de la empresa. En el Ultimo quinquenio de andlisis, esta cuenta ha tenido una tasa
promedio de decrecimiento anual de 5%, equivalente a 286 mil bolivianos al afio.

El pasivo no corriente representa el 2,56% del total de os derechos de la entidad, esto se deba a que la
misma no tiene deuda financiera ni préstamos bancarios relevantes, al 31 de marzo e 2013 la entidad
registra pasivo no circulante por 965 mil bolivianos. En el primer trimestre del afio esta cuenta ha
disminuido un 2,01% equivalente a 19.811 bolivianos. Esta cuenta ha tenido una tasa promedio de
decrecimiento anual de 30%, explicada por la adquisicion de pequefias deudas financieras que fueron
amortizadas en periodos de corto plazo.

Grafico 10 Grafico 11
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Al 31 de marzo de 2013 el patrimonio representa el 86,43% del total de los derechos de la entidad,
registrando un sado de 32,89 millones. Esta cuenta ha crecido en 0,36% durante el primer trimestre del
afio, equivalentes a 118 mil bolivianos. Después del ultimo cierre de gestién (diciembre de 2012) los
resultados acumulados sobrepasaron la subcuenta de capital pagado, siendo esta Ultima de Bs 11,3
millones, a diciembre de 2012 los resultados acumulados registraban un saldo de 15,65 millones de
bolivianos. Al dltimo corte (marzo de 2013) esta subcuenta registra un saldo de 15,56 millones. La tercera
subcuenta por importancia en la cuenta de patrimonio son los ajustes de capital, que registran un saldo de
5,34 millones al ultimo corte.

El crecimiento de la entidad ha estado aunado a un crecimiento sostenido del patrimonio, debido a la
buena gestién de los recursos de la empresa y una politica de retencion de utilidades que han
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desempefiado exitosamente un recambio de pasivos por patrimonio con el pasar de los afios. En el Gltimo
quinquenio de andlisis la empresa ha tenido una tasa promedio de crecimiento anual (en la cuenta de
patrimonio) de 18%, equivalente a 3,61 millones de bolivianos al afio.

Gréfico 12
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Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Estado de resultados

Al 31 de marzo de 2012 los ingresos brutos de MERINCO S.A registran un saldo de 3,14 millones de
bolivianos, un crecimiento de 7,24% comparados con los ingresos registrados al primer trimestre de 2012
que ascendian a 2,93 millones de bolivianos. Durante el Ultimo quinquenio de andlisis los ingresos de la
entidad han crecido a un tasa promedio anual de 4%.

Por otro lado los costos de operacion y comercializacion en la entidad han tenido un aumento
considerable, de 434 mil bolivianos el primer trimestre del afio en curso; lo que es equivalente a 19,36%.
Considerando el Ultimo quinquenio para el andlisis, se tiene registrado que los costos de la entidad han
crecido a una tasa inferior que los ingresos, siendo esta de 3% anual (en promedio).

Gréfico 14
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Al 31 de marzo de 2013 la empresa no ha incurrido en gastos financieros dado que no cuenta con deuda
financiera, esta situacién se ha mantenido de la misma manera desde el corte realizado a marzo de 2012.

Al tercer trimestre de 2013 los gastos de administracion de la entidad han superado en 13,34% a los
registrados a marzo de 2012, siendo los mismos al ultimo corte de 642 mil bolivianos, superando a la
utilidad bruta de 463 mil bolivianos. Durante el quinquenio de analisis los gastos administrativos han
crecido a una tasa promedio anual de 2% mientras que la utilidad bruta ha tenido un crecimiento de 6%

anual.
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Como consecuencia de los altisimos gastos administrativos, la entidad registra a marzo de 2013 una
pérdida de 179 mil bolivianos, lo cual es inusual ya que a marzo de 2012 registré una utilidad operativa de
118 mil bolivianos. Segun los datos proporcionados, al ultimo quinquenio de analisis, la utilidad operativa
ha crecido a una tasa promedio de crecimiento anual de 24%.

Gracias a algunas partidas financieras favorables la pérdida operativa de la empresa se ha visto
ligeramente mitigada, arrojando un resultado neto negativo, pero mas favorable. Al 31 de marzo de 2012
la pérdida neta de la empresa fue de 106 mil bolivianos, pese a esto la tasa promedio de crecimiento
anual de la utilidad neta (durante el Gltimo quinquenio de analisis) fue de 19%.

Si se toman en cuenta las cuentas del estado de resultados a 12 meses se tienen mejores resultados en
la utilidades, con una ganancia operativa (relativa) de 3 millones de bolivianos y una ganancia neta de
3,56 millones de bolivianos, para tales efectos la utilidad bruta registra un saldo de 5,55 millones de
bolivianos.

Grafico 15
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Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Indicadores relevantes.

Tomando como referencia los indicadores calculados a doce meses, al 31 de diciembre de 2013 la
empresa registra un margen bruto por 37,15%, ligeramente superior al registrado a marzo de 2012
cuando fue de 36,34%. De igual manera los margenes operativo y neto son superiores a los de marzo de
2012, con percentiles de 20,12% y 24,06%, mientras que al primer trimestre del afio anterior fueron de
19,88% y 17,71%.

Gréfico 16
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La cobertura del EBITDA en relacién a los gastos financieros es muy elevada, debido que ni diciembre de
2012 ni a marzo de 2013 se tienen gastos financieros, a diciembre de 2011 el EBITDA tenia una
cobertura sobre los mismos de 338 veces. Es importante hacer hincapié en que este indicador registra
multiplos tan altos a partir de 2011, cuando la empresa termind de pagar sus deudas financieras; si se
revisa este indicador a 2007 se tiene que el EBITDA cubria los gastos financieros en 3,61 veces. No
obstante, la tendencia del EBITDA, es creciente.

Grafico 17
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Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

La empresa tiene bajos niveles de apalancamiento, a marzo de 2013 el pasivo total representa tan solo un
15% de lo que es el patrimonio, mientras que en marzo de 2012 este indicador era de 16% representando
al pasivo en relacién al patrimonio. Es importante mencionar que la empresa ha ido reduciendo su
apalancamiento progresivamente, a diciembre de 2011 la deuda total era 1,57 veces la utilidad neta,
mientras que para diciembre de 2012 ésta es de tan sélo 0,96 veces. Para marzo de 2013 este indicador
desmejoré levemente, con una deuda total de 1,35 veces la utilidad neta, tomando en cuenta los
indicadores a doce meses.

El apalancamiento de la entidad es relativamente bajo, al dltimo corte (marzo de 2013) éste es de 1,15
veces, ligeramente mejor que el registrado a marzo de 2012 con un multiplo de 1,16 veces.

Grafico 18 Grafico 19
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Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

A diciembre de 2012 la solvencia de la empresa es alta, la deuda total es 0,96 veces la utilidad neta, esto
significa que la entidad podria pagar su deuda en menos de un afio; mientras que el total de sus pasivos
es inferior al EBITDA, siendo proporcionalmente un 71% de éste. Un afio atras (diciembre de 2011)
también se tenian buenos indicadores de éste tipo con una deuda total de 1,57 veces la utilidad neta y un
pasivo total de 0,85 veces el EBITDA. Retrocediendo cinco periodos contables (a 2007) se tiene un
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panorama bastante diferente respecto a la solvencia de la empresa, la deuda total era de 5,48 veces la
utilidad neta, mientras que el pasivo era de 4,08 veces el EBITDA.

A diciembre de 2012 la rentabilidad sobre los activos de la empresa (ROA) es de 10,67 %, este indicador
es mayor al diciembre de 2011 que es de 7,67. El rendimiento sobre el patrimonio (ROE) a diciembre de
2012 registra un multiplo de 11,89%, este también ha mejorado comparado con el 8,72% de diciembre de
2011. Se tiene registrado que la entidad era mas rentable hace algunos afios, con su mayor nivel de
apalancamiento (que podria influir en el ROE), el rendimiento sobre el patrimonio a 2007 era de 14,79% y
a 2008 de 12,91%.

A marzo de 2013 la rentabilidad de la empresa se ha visto mejorada con respecto a los resultados
registrados a marzo de 2012 (considerando los indicadores a doce meses). El ROA de la entidad al Gltimo
corte es de 9,52% mientras que el ROE es de 10,63%; mientras que para marzo de 2012 el ROA fue de
7,25% y el ROE de 8,39%.
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A diciembre de 2012 la entidad registra una liquidez general de 2,52 y una prueba &cida de 1,60 veces. A
diciembre de 2011 se registraba una liquidez general de 1,79 y una prueba acida de 1,05. La entidad
contaba con suficiente capital de trabajo para realizar sus operaciones de una manera cémoda, a
diciembre de 2012 este indicador fue de Bs 4,2 millones, mientras que un afio atras era de BS 2,2
millones. Es importante mencionar que la empresa cuenta con un capital de trabajo positivo desde 2011,
ya que para el cierre de 2010 se registra un capital de trabajo negativo por 1,22 millones de bolivianos.

Para marzo de 2013 la empresa registra una liquidez general de 2,01 veces, una prueba &cida de 1,39 y
una cifra de capital de trabajo de 3,96 millones de bolivianos; estos indicadores han mejorado bastante en
comparacion con los registrados a marzo de 2012, cuando la liquidez general fue de 1,78 veces, la
prueba acida de 1,16 veces y se tenia un saldo para capital de trabajo de 2,7 millones de bolivianos.
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Analisis de las Proyecciones

El proyecto se ha analizado en base a tres posibles escenarios, bajo los siguientes supuestos:

e La proyeccion de ingresos operacionales se realiza a partir del primer afio de haberse iniciado el
proyecto, tomando en cuenta el tiempo de construccion y equipamiento de Las Brisas Hotel.
e Para la proyeccion de Ingresos por hospedaje se consideraron los siguientes criterios y datos de

mercado:

o Una ocupacion de 73% durante los primeros 10 afios de proyecto.
o En base a las tarifas estimadas por tipo de habitacion o suite, se determiné una tarifa
neta nacional de $us 70 para las habitaciones simples (EXECUTIVE), y una tarifa de

$us 85 para klas suites (DELUXE)
o  Se determina la tarifa bruta promedio de $us

Escenario pesimista.

Cuadro 11

70.

Escenario pesimista

Indicadores
Cobertura de gastos financieros
Cobertura del servicio de la deuda

Relacion deuda total a flujos de caja

Relacion deuda sobre capital invertido

Promedio
32,61
1,85
0,28
1,48

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

La cobertura de gastos financieros promedio del proyecto, considerando los periodos comprendidos entre
2013 y 2020, es de casi 33 veces, el cual es un indicador muy alto para un primer escenario poco
optimista; sin embargo es importante mencionar que al primer afio de operaciones dicha cobertura es de
solamente 6,11 veces y que el ltimo afio de amortizaciones alcanza las 152 veces.

La cobertura del servicio de la deuda en este primer escenario también es suficiente, con un mdltiplo
promedio de 1,85, proporciona a la empresa la capacidad necesaria para el cumplimiento oportuno de sus
obligaciones; dado que el primer periodo no se hacen amortizaciones a capital, incurriéndose Unicamente

en gastos financieros, éste no se toma en cuenta.

Como se ha podido apreciar en el analisis financiero la empresa tiene politicas conservadoras en torno a
lo que se refiere a apalancamiento, siendo el total de la deuda promedio de tan sélo el 28% del capital

gue se tiene invertido por MERINCO S.A.

En este primer escenario la relacién del total de la deuda< a los flujos de caja, muestra un indicador en el
que la deuda se pagaria en menos de dos afios (1,48) con los flujos de caja promedio (EBITDA).
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Escenario conservador

Cuadro 12
Escenario conservador
Indicadores Promedio
Cobertura de gastos financieros 34,54
Cobertura del servicio de la deuda 1,94
Relacion deuda sobre capital invertido 0,28
Relacion deuda total a flujos de caja 1,82

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

La cobertura de gastos financieros para este escenario es de 35,54 ; Sin embargo es importante
mencionar que al Ultimo afio de gastos, gracias a la amortizacion de la deuda ésta cobertura es superior a
162 veces y el primero de 6,14.

La cobertura del servicio de la deuda en este escenario es de 1,94, lo que demuestra que el EBITDA tiene
amplia capacidad de cobertura de los intereses y amortizaciones de capital en los tiempos pactados.
Dado que el primer periodo no se hacen amortizaciones a capital, incurriéndose Unicamente en gastos
financieros, éste no se toma en cuenta.

El indicador de apalancamiento (relacién deuda sobre capital invertido) es el mismo en los tres escenarios
ya que la cuenta sujeta a cambio serian los ingresos, provenientes de mejores tarifas de las habitaciones
del hotel. Es de 28%.

La relacién de la deuda sobre los flujos de caja se ve un poco mejorada con respecto al primer y mas
pesimista escenario. En este caso el EBITDA promedio tendria la capacidad de cubrir la totalidad de la
deuda en un plazo un poco menor a dos afos (1,82 para este escenario).

Escenario optimista

Cuadro 13
Escenario optimista
Indicadores Promedio
Cobertura de gastos financieros 36,36
Cobertura del servicio de la deuda 2,02
Relacion deuda sobre capital invertido 0,28
Relacion deuda total a flujos de caja 1,76

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR

Este escenario considera los precios mas altos posibles en las tarifas de las habitaciones del hotel.

La cobertura de gastos financieros promedio es de 36,36, lo cual indica que el EBITDA podria pagar tal
namero de veces los intereses generados por los financiamientos planificados; sin embargo es importante
mencionar que al ultimo afio de gastos, gracias a la amortizacion de la deuda ésta cobertura es superior a
172 veces.

La cobertura del servicio de la deuda demuestra que el EBITDA es mas que suficiente para cumplir con
los gastos y amortizaciones a capital, producto del financiamiento requerido para la realizacion de la obra.
Dado que el primer periodo no se hace amortizaciones a capital, incurriéndose Unicamente en gastos
financieros, éste no se toma en cuenta.

El indicador de apalancamiento (relacién deuda sobre capital invertido) es el mismo en los tres escenarios
ya que la cuenta sujeta a cambio serian los ingresos, provenientes de mejores tarifas de las habitaciones
del hotel (28%).
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Segun la relacion de la deuda a los flujos de caja promedio, la entidad estaria en virtud de cumplir con sus
obligaciones en un lapso de un poco mas de afio y medio (1,76 afios).

Evolucion de la cobertura de gastos financieros

En los graficos se puede apreciar como la empresa comienza con un EBITDA negativo, en los tres
escenarios, para luego progresivamente ir ampliando esta relacion con los gastos financieros, hasta llegar
a una cobertura de los mismos (en 2020) de 162 veces en un escenario moderado (conservador).
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Evolucion de la cobertura del servicio de la deuda

Se puede observar con un EBITDA negativo en principio, no se tiene cobertura para la deuda en una fase
inicial del proyecto, lo cual serd compensado con el primer afio (2013) de gracia a las amortizaciones del
capital, incurriendo practicamente en el pago solamente de intereses; los cuales para el primer periodo

ascenderan a la suma de 75 mil bolivianos.
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Evolucion de los niveles de apalancamiento

En la fase inicial del proyecto se tendra un nivel de apalancamiento considerable, tomando en cuenta los
escasos niveles de apalancamiento a los que recurre la empresa. Segun los tres escenarios, la relacion
entre la deuda y el capital invertido inicial ser4d del 64% (para 2013), ésta ir4 disminuyendo
progresivamente a raiz de las amortizaciones a capital hasta terminar de pagar la deuda en 2020.
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Evolucion de larelacion entre la deuda y los flujos de caja

En los grafico s se puede apreciar que en la fase inicial del proyecto se tendra un alto endeudamiento,
este ira reduciendo conforme las amortizaciones a capital, mientras que se prevé que el EBITDA tenga un
comportamiento relativamente estable, lo que elevard cada vez mas su cobertura en relacion al
endeudamiento total conforme se vayan amortizando los pagos a capital. A partir de 2014 el EBITDA sera
de aproximadamente un tercio de la deuda segun las tres proyecciones, para ir disminuyendo

progresivamente.
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MERINCO S.A.
Cuentas de BG y ER

ANEXO

Resumen financiero

Total activo corriente

Total activo no corriente
Inventarios

Total activo

Total pasivo corriente

Total pasivo no corriente
Total pasivo

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto
Depreciacion y amortizaciones
Deuda financiera

Ingresos (ventas netas)
Costos operativos y comer.
Ganancia bruta

Ganancia operativa
Ganancia neta del ejercicio
Ventas

EBITDA y Cobertura

Margen Bruto (12 meses)
Margen Operativo (12 meses)
Margen Neto (12 meses)
EBITDA (12 meses)

Gastos financieros (12 meses)
EBITDA / Gastos Financieros
Solvencia

Deuda Financiera / Patrimonio
Pasivo Total / Patrimonio
Deuda Financiera / EBITDA
Deuda total/Ut. Neta
Apalancamiento

Pasivo Total / EBITDA
Rentabilidad

Liquidez

Liquidez General
Prueba Acida
Capital de trabajo
Productividad

Rot Cuentas x pagar
Rot Cuentas x cobrar
Rot Inventarios

R CxP en dias

R CxC en dias

Rl en dias

4.011.044
25.188.241
1.555.942
29.199.285
3.761.489
6.194.105
9.955.594
19.243.691
29.199.285
980.320
6.091.570
11.264.648
7.093.166
4.171.482
1.151.469
2.484.011
11.264.648

37,03%
10,22%
22,05%
4.369.248
590.325
7,40

0,32
0,52
1,39
4,01
1,62
2,28

8,51%
12,91%

1,07
0,65
249.555

7,57
12,53
4,56
48,21
29,13
80,07

3.660.029
25.692.393
1.641.522
29.352.422
4.108.510
3.706.765
7.815.275
21.537.147
29.352.422
1.097.605
4.322.785
11.698.046
7.681.073
4.016.973
1.125.721
1.395.180
11.698.046

34,34%
9,62%
11,93%
3.086.771
429.465
7,19

0,20
0,36
1,40
5,60
1,36
2,53

4,75%
6,48%

0,89
0,49
448.481 -

9,55
12,25
4,68
38,23
29,79
78,00

2010
3.779.639 5.015.869
25.998.206 27.190.782
1.858.784 2.067.927
29.777.845 32.206.651
5.005.617 2.808.334
1.232.319 1.073.866
6.237.936 3.882.200
23.539.909 28.324.452
29.777.845 32.206.652
1.211.035 1.261.221
2.625.762 -

11.963.282 13.491.986
7.618.617 8.487.832
4.344.665 5.004.154
1.5658.792 2.715.160
1.624.980 2.469.235
11.963.282 13.491.986

36,32% 37,09%

13,03% 20,12%

13,58% 18,30%
3.373.446 4.546.836
215.843 13.467

15,63 337,63

0,11 0

0,26 0,14

0,78 0,00

3,84 1,57

1,26 1,14

1,85 0,85

5,46% 7,67%

6,90% 8,72%
0,76 1,79
0,38 1,05
1.225.978 2.207.535
8,69 9,36
16,49 13,69
4,10 4,10
42,02 38,99
22,14 26,66
89,05 88,93

6.921.612
29.578.699
2.534.792
36.500.311
2.742.715
985.081
3.727.796
32.772.515
36.500.311
1.389.402
14.734.715
8.959.110
5.775.605
3.304.655
3.896.218
14.734.715

39,20%

22,43%

26,44%
5.285.620

N/A

0,11
0,00
0,96
1,11
0,71

10,67%
11,89%

2,52
1,60
4.178.897

8,90
6,75
3,53
40,99
54,06
103,27

7.871.238
29.891.596
2.431.909
37.762.834
3.906.674
965.270
4.871.944
32.890.891
37.762.835
1.389.403
14.947.001
9.393.573
5.553.428
3.006.814
3.596.466
14.947.001

37,15%

20,12%

24,06%
4.985.869

N/A

0,15
0,00
1,35
1,15
0,98

9,52%
10,93%

2,01
1,39
3.964.564

6,75
4,81
3,86
54,08
75,90
94,50

Fuente: MERINCO S.A/Elaboracién: PCR




