PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

El objeto de la sociedad Panamerican Investments S.A. es i) la inversion de su capital en otras sociedades mercantiles y/o en titulos valores, en el pais o en el extranjero, ii) la administracion y gestion de dichas
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Bolivia

Sociedades e Inversiones y iii) La prestacion de servicios de asesoramiento y consultoria en materias financieras, societarias y econémicas.

Namero de registro como emisor en el Registro del Mercado de Valores de la ASFI: SPVS-1V-EM-PIN-037/2000 otorgado mediante Resolucién SPVS-IV-N°152 de fecha 25 de abril de 2000
Resolucion que aprueba y autoriza el Programa de Emisiones de Bonos: ASFI / 186 / 2020 de fecha 28 de febrero de 2020 / No. de Registro del Programa en el RMV de ASFI: ASFI/DSVSC- PEB-PIN-001 /2020
Namero de registro de la presente Emision en el RMV de ASFI: ASFI/DSVSC-ED-PIN-008/2020 otorgado mediante Nota de Autorizacion: ASFI /DSVSC/R-38051/2020 de fecha 28 de febrero de 2020

PROSPECTO COMPLEMENTARIO

“El Prospecto Complementario debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Marco del Programa de Emisiones”
Denominacion del Programa de Emisiones: “Bonos PISA | Monto Autorizado del Programa de Emisiones: USD 3.000.000.- (Tres millones de Délares de los Estados Unidos de América)

Denominacién de la Emision:
“BONOS PISA | - EMISION 2"

Monto Autorizado de la Emision:

USD 1.500.000.-

(Un millén quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América)
Caracteristicas de la Emision comprendida dentro del Programa de Emisiones “Bonos PISA I”:

TIPO DE BONOS A EMITIRSE

MONEDA EN LA QUE SE EXPRESA LA EMISION
PLAZO DE LA EMISION

FECHA DE EMISION

FECHA DE VENCIMIENTO

TASA'Y TIPO DE INTERES

SERIES EN QUE SE DIVIDE LA EMISION

VALOR NOMINAL DE LOS BONOS

CANTIDAD DE BONOS QUE COMPRENDE LA EMISION
PRECIO DE COLOCACION PRIMARIA

CLAVE DE PIZARRA

PERIODICIDAD DE PAGO DE INTERESES

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Délares de los Estados Unidos de América (“USD")

2.880 dias calendario computables a partir de la fecha de emision contenida en la autorizacién de Oferta Piblica de
ASFI e inscripcion de la Emision en el RMV de ASFI.

28 de febrero de 2020

17 de enero de 2028

4.25% nominal, anual y fijo

Serie Unica

USD 100.- (Cien 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América)

15.000 (Quince mil) bonos

Minimamente a la par del Valor nominal

PIN-1-E2U-20

El pago de interés sera cada 180 dias conforme al cronograma de pagos de intereses establecido para la Emision.

PERIODICIDAD DE AMORTIZACION DE CAPITAL Sera cada 180 (ciento ochenta) dias calendario con un porcentaje a amortizacién de cincuenta por ciento (50%) en el
cupén 6 y del cinco por ciento (5%) en los cupones 7 al 16.

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 Emisién a la que pertenece. Después del dia de vencimiento de un determinado cupén, seran efectuados
contra la presentacion del “CAT” emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables..
Ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir de la fecha de emision.

Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de
Depésito de Valores de Bolivia S.A. (“EDV"), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

FORMA DE AMORTIZACION DE CAPITAL Y/O PAGO DE INTERESES DE LA EMISION

PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA
FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES

BOLSA EN QUE SE INSCRIBIRAN LOS BONOS DE LA EMISION

MODALIDAD DE COLOCACION “A mejor esfuerzo”

PROCEDIMIENTO DE COLOCACION PRIMARIA Mercado Primario Bursétil a través de la Bolsa Boliviana de Valores
FORMA DE PAGO EN COLOCACION PRIMARIA En efectivo

GARANTIA Quirografaria de la Sociedad

FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES Ala Orden.

REGLA DE DETERMINACION DE TASA DE CIERRE O ADJUDICACION EN COLOCACION La regla de determinacion de tasa de cierre o adjudicacion en colocacion primaria para la presente Emision, segin lo
PRIMARIA sefialado en el Articulo VI.20, punto |, inciso c), numeral 1) del Reglamento Interno de Registro y Operaciones de la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV), sera: Tasa Discriminante: La Tasa de Cierre es la Tasa ofertada por cada
postor dentro del grupo de Posturas que completen la cantidad ofertada. Sin perjuicio de lo sefialado, en caso de
Colocacion Primaria bajo los procedimientos en Contingencia de la BBV, se seguird las reglas de adjudicaciones

dispuestas en el Anexo 1 del Reglamento Interno de Registro y Operaciones de la BBV.
CALIFICACION DE RIESGO OTORGADA POR Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago de capital e intereses
AESA Ratings S.A. Calificadora de Riesgo en los términos y plazos pactados, el cual es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles
A2 cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia. El numeral 2 se entendera que el

valor se encuentra en el nivel MEDIO 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.

“Véase la Seccion “Factores de Riesgo” comunes a todas la Emisiones dentro del Programa, en la pagina 29 del Prospecto Marco, la cual contiene una exposicién de ciertos factores que deberan ser
considerados por los potenciales adquirientes de los Valores ofrecidos.”

“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 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 con la presente Emision y el Programa de Emisiones de Bonos son de caracter publico y se encuentra disponible para su consulta en la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, la Bolsa

Boliviana de Valores S.A., Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa y Panamerican Investments S.A.
PANAMERICAN SECURITIES S.A.

Elaboracién del Prospecto Complementario, Disefio, @
Estructuracién y Colocacion:

Agemrz’avde Bolsa

Febrero de 2020
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Declaracion Jurada del Estructurador por el contenido del Prospecto Complementario
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DIRECCION DEL NOTARIADO PLURINACIONAL
LEY N" 483/14

DECLARACION VOLUNTARIA

En la ciudad de La Paz — Estade Plurinacional de Bolivia, a horas once cuarenta y cinco del dia diez
del mes de enero del afio dos mil veinte, Ante mi: Abg. MARIA EUGENIA QUIROCGA DE
NAVARRO, Abogada, NOTARIA DE FE PUBLICA Neo. 50 del Departamento de La Paz -
Municipio de La Paz, se hizo presente la sefiora CAROLA BLANCO MORALES con C.I. No.
4326800 LP., boliviana. con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacion legal de la Sociedad Panamerican Securities 5.A. Agencia de Bolsa, en viriud
al Testimonio de Poder N° 103/2015 de fecha 24 de febrero de 2015, suscrito por ante Notaria
de Fe Pablica N° 78 a cargo de la Dra. Maria Eugenia Quircga de Navarro, guien concurre por
si misma en uso de sus propios derechos y facultades mentales a objeto de Prestar
DECLARACION VOLUNTARIA, declarande lo siguiente:

Que, Yo Carola Blanco Morales, declaro que:

AL PRIMERQ.- "Si es cierto y evidente que Panamerican Securitiss S5 A. Agencia de Bolsa, ha
realizado una investigacion, dentro del ambito de su competencia y en el modo que resulta
apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a considerar que la infoermacion
proporcionada per PANAMERICAN INVESTMENTS S.A., ¢ en su case incorporada por
referencia. cumple de manera razonable con 1o exigido en las normas vigentes, es decir, gue
dicha informacion es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso de aguelia
informacion que fue objeto del pronunciamients de un experto en la materia o se deriva de dicho
pronunciamiento, se carecen de molives para considerar que ésta se encuentra en discordancia
con lo aqui expresado”,

AL SEGUNDO.- "Si es ciertc y evidente que guien desee adquirir los Bonos denominados
“BONOS PISA | - EMISION 2" que se ofrecen, debera basarse en su propia evaluacién de la
informacian presentada en el presemte Prospecio Complementario y en el Prospecto Marco,
respecto al valor y a la transaccion propuesta”

AL TERCERQO.- "Si es cierto y evidente que 1a adqguisicién de los Bonos denominados “BONOS
PISA | — EMISION 2", presupone la aceplacidon por e! suscriptor o comprador, de todos lcs
términos y condiciones de la oferta pablica tal come aparecen en el presente Prospectc
Complementario.”

Es cuanto declara en honor a la verdad, responsabiiizandose por la veracidad de la presente
declaracion, con lo gue termind el acto, leido que le fue, persistié en su tenor, firmando en
constancia de ello juntamente con la suscrita Notaria de Fe Publica. DOY FE.

€AROLA BLANCO MJRALES
C.I.No., 4326800 LP.

EN REPRESENTACION LEGAL DE LA
SOCIEDAD PANAMERICAN SECURITIES S.A. AGENCIA DE BOLSA
DECLARANTE

ANTE Mi:

iy Mhania Sagenis Dotz 40 K0T
NOTARIA DE P P&lBLl
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Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por la informacién contenida en el Prospecto Complementario
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DECLARACION VOLUNTARIA NOTARIAL

En la ciudad de La Paz — Estado Piurinacional de Bolivia, a horas doce del dia diez del mes de
enerc del aie dos mil veinte, Ante mii Abg. MARIA EUGENIA QUIROGA DE NAVARRO,
Abogada, NOTARIA DE FE PUBLICA No. 50 del Departamento de La Paz — Municipio de
La Paz, se hizo presente el seficr ENRIQUE FERNANDO HERRERA SQRIA con C.1. N° 293900
L.P.. boliviano, con domicilio en esta cudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacion legal de PANAMERICAN INVESTMENTS S.A., en virtud al Testimonio de Poder
N°1173/2017 de fecha 22 de diciembre de 2017, suscrito por ante Notaria de Fe Publica a cargo
de la Dra. Maria Eugenia Quircga de Navarre, guien concurre por si misma en uso de sus propios
derechos y facultades mentales a objelo de Prestar DECLARACION VOLUNTARIA
NOTARIAL, declarando lo siguiente:

Que, Yo Enrique Fernando Herrera Soria, declaro gque:

AL PRIMERO.- 'Es cierto y evidente que la sociedad denominada PANAMERICAN
INVESTMENTS S.A., representada legalmente para este acto por mi persona, presentd a la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero {("ASFI") una declaracién respecto a la
veracidad de la informacién presentada como parte de la solicitud de autorizacidn e inscripcion
en el Registro del Mercado de Valores de la Emision de Benos denominada “Bonos PISA | -
Emision 2", comprendida dentro del Programa de Emisicnes "Bonos PISA I'. objeto de la
presente oferta pubiica.

AL SEGUNDO.- "Es cierto y evidente gque, manifiesto no tener conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve errores en el Praspecto
Complementario de la Emision de Bonos denominada “Boros PISA | — Emision 2', presentado
ante la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero.”

Es cuante declara en honor 2 la verdad, responsabilizandose por la veracidad de la presente
declaracién, con lo que termind el acto, leido que le fue, persistid en su tenor, firmandc en
constancia de ello juntamente con la suscrita Notaria de Fe Publica. DOY FE.---—-—--—---m--

/s aromts

ENRIQUE FERNANDO HERRERA SORIA
C.I. N® 393900 L.P.
EN REPRESENTACION LEGAL DE PANAMERICAN INVEST
DECLARANTE

______ i

Ay Warin Suaeni Dpircas o Moo
NCTARIL pDE 74 PUBLICA
e N kd 5(}
TRRUFLE 72642018

AL R s LAPAL- BOLIVIA

ANTE Mi:
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AGENCIA DE BOLSA ENCARGADA DE LA ESTRUCTURACION DEL PROGRAMA DE EMISIONES Y DE LA
PRESENTE EMISION

Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa

RESPONSABLES DE LA ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO

Enrigque Herrera — Apoderado General de Panamerican Investments S.A.

Carola Blanco Morales — Presidenta Ejecutiva de Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa

RESPONSABLES DE LA INFORMACION FINANCIERA Y LEGAL DELEMISOR

Daniela Pardovalle Calderén - Servicios de Apoyo Administrativo
Hebe Noya Barrera — Servicios de Soporte Contable

Javier Urcullo Sologuren — Servicios Legales

DOCUMENTACION PRESENTADA A LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO

La documentacion relacionada con el presente Programa de Emisiones es de caracter publico y se encuentra disponible para su consulta
en las siguientes oficinas:

Registro del Mercado de Valores (RMV) de la Autoridad de Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV)
Supervision del Sistema Financiero (ASFI)

Av. Arce esquina Plaza Isabel la Catélica Torre del Poeta, Avenida Arce esquina Rosendo Gutierrez N° 2333
Torre A Piso 6, Edificio Bolsa Boliviana de Valores,

La Paz - Bolivia La Paz - Bolivia

Panamerican Securities S.A, Agencia de Bolsa Panamerican Investments S.A.

Av. Sanchez Bustamante esq. Calle 15 Calacoto, Av. Sanchez Bustamante esq. Calle 15 Calacoto,
Torre Ketal piso 3 of. 324 Torre Ketal piso 4 of. 404

La Paz - Bolivia La Paz - Bolivia
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DEFINICIONES

Los términos que se detallan a continuacion tendran el siguiente significado para efectos del presente Prospecto Complementario:

“ACTA DE LA JUNTA” Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de Panamerican Investments S.A., celebrada en fecha 04 de
noviembre de 2019, modificada mediante el Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 30 de diciembre de 2019.

“ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE BONOS” Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisién correspondiente
“ASFI” Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

“BBV” Bolsa Boliviana de Valores S.A.

“BCB” Banco Central de Bolivia

“Bs.” Bolivianos

“BONO” Bono PISA |

“CAT” Certificado de Acreditacion de Titularidad emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.
“EDV” Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A.

“EMISION” Bonos de la Emision “Bonos PISA | - Emision 2”

“EMISOR” Panamerican Investments S.A.

“ENTIDAD” Panamerican Investments S.A.

“ENTIDAD EMISORA” Panamerican Investments S.A.

“PISA” Panamerican Investments S.A.

“PRESENTE EMISION” Emisién de Bonos denominada “Bonos PISA | — Emision 2" comprendida dentro del Programa de Emisiones
“Bonos PISA I”

“PRESENTE PROSPECTO” Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos denominado “Bonos Pisa | — Emision 2"
“PROGRAMA” Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos PISA I”

“PROGRAMA DE EMISIONES” Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos PISA I”

“PROSPECTO MARCO” Prospecto Marco del Programa de Emisiones denominado “Bonos PISA I

“PROSPECTO COMPLEMENTARIO” Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos denominado “Bonos Pisa | - Emision 2”
“RMV” Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

“SOCIEDAD” Panamerican Investments S.A.

“SOCIEDAD EMISORA” Panamerican Investments S.A.

“TRE” Tasa de Interés de Referencia

“UFV” Unidad de Fomento a la Vivienda

“USD” Délares de los Estados Unidos América



1 RESUMEN DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO

11 Antecedentes legales del Emisor

e  Mediante Escritura Piblica N° 65/98 de fecha 19 de enero de 1998, se constituy6 la sociedad de responsabilidad limitada bajo
la denominacion social de Panamerican Investments S.A.

e  Mediante Escritura Plblica N°627/1998 de fecha 24 de junio de 2000, se incrementa el capital social de la sociedad.
e  Mediante Escritura Plblica N°429/2000 de fecha 04 de mayo de 2000, se incrementa el capital social de la sociedad.

e  Mediante Escrituras Pablicas N°840/2000 de fecha 30 de agosto de 2000 se incrementa el capital social de la sociedad y se
modifica el valor nominal de las acciones.

e  Mediante Escritura Publica N° 515/2003 de fecha 03 de julio de 2003 se incrementa el capital social de la sociedad.

e  Mediante Escritura Publica N° 869/2006 de fecha 15 de noviembre de 2006 se incrementa el capital social de la sociedad por
capitalizacion de cuentas.

e  Mediante Escritura Plblica N° 368/2007 de fecha 22 de agosto de 2007 se incrementa el capital social de la sociedad por
capitalizacion de cuentas.

e  Mediante Escritura Pdblica N° 351/2008 de fecha 29 de mayo de 2008 se incrementa el capital social de la sociedad por
capitalizacion de cuentas.

e  Mediante Escritura Plblica N° 339/2012 de fecha 30 de julio de 2012 se modifica el capital pagado, capital autorizado y los
estatutos sociales y contrato constitutivo.

e  Mediante Escritura Publica N° 133/2014 de fecha 11 de agosto de 2014 se aumenta el capital y se modifica el contrato
constitutivo de la sociedad.

12 Antecedentes del Programa de Emisiones y de la presente Emision

La Junta Extraordinaria de Accionistas de Panamerican Investments S.A., celebrada en fecha 4 de noviembre de 2019, aprob¢ el
Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos PISA I” de acuerdo a lo establecido por el Codigo de Comercio, segin consta en el
Testimonio N°161/2019 de fecha 06 de noviembre de 2019, otorgado ante Notaria de Fe Publica N° 50 a cargo de la Abog. Maria Eugenia
Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el N° 00170973 del Libro N° 10.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de Panamerican Investments S.A. celebrada en fecha 30 de diciembre de 2019, aprob6
modificaciones al Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos PISA I’ y las emisiones que lo componen, segln consta en el
Testimonio N°212 /2019 de fecha 31 de diciembre de 2019, otorgado ante Notaria de Fe Publica N° 50 a cargo de la Abg. Maria Eugenia
Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia, € inscrito en Fundempresa bajo el N° 00171670 del Libro N°10, en fecha 02 de
enero de 2020.

El Programa de Emisiones denominado “Bonos PISA I” fue inscrito en el RMV de ASFI bajo el Nimero de Registro ASFI/DSVSC-PEB-
PIN -001/2020, otorgado mediante Resolucién ASFI / 186 /2020 de fecha 27 de febrero de 2020.

La Declaracion Unilateral de Voluntad de la Emisién, segln consta en el Testimonio N°1636/2019 de fecha 22 de noviembre de 2019,
otorgado ante Notaria de Fe Publica N° 50 a cargo de la Abog. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia,
e inscrito en Fundempresa bajo el N° 00171117 del Libro N°10.

La Enmienda a la Declaracion Unilateral de Voluntad de la Emision, segun consta en el Testimonio N°0023/2020 de fecha 07 de enero de
2020, otorgado ante Notaria de Fe Publica N° 50 a cargo de la Abog. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz -
Bolivia, € inscrito en Fundempresa bajo el N° 00171788 del Libro N°10.
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En fecha 28 de febrero de 2020 mediante nota ASFI /DSVSC/R-38051/2020, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (“ASFI”)
autoriz6 la Inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y la Oferta Publica de la Emision de Bonos denominada “Bonos PISA | -
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Emisién 2” bajo el nimero de Registro: ASFI/DSVSC-ED-PIN-008/2020.

13 Resumen de las condiciones y caracteristicas de la Emision

CUADRO 1. Resumen de Condiciones y Caracteristicas dela Emision de Bonos comprendida dentro de Programa de

Denominacién de la Emision:

Monto total de la Emision y del Programa de
Emisiones:

Tipo de Bonos a emitirse:
Series en que se divide la Emision:

Plazo de los bonos de la Emision:

Fecha de emision y fecha de vencimiento de
la presente Emision.

Valor nominal de los Bonos:
Cantidad de Bonos que comprende la
Emision:

Forma de representacion de los valores

Forma de circulacion de los Valores

Precio de Colocacion Primaria

Tipo y tasa de interés:

Formula de célculo de los intereses y formula
de célculo de amortizaciones de capital:

Periodicidad de Pago de intereses

Periodicidad de amortizacion de capital

Emisiones

La presente emisién se denomina “Bonos PISA | — Emisién 2" (en adelante la “Emisién”), y se
encuentra comprendida dentro del Programa de Emisiones “BONOS PISA I" de la Sociedad

El monto de la Emision de “Bonos PISA | — Emision 2" (segunda emision dentro del Programa de
Emisiones) es de USD1.500.000.00.- (Un millén quinientos mil 00/100 Délares de los Estados
Unidos de América).

El monto total del Programa de Emisiones de BONOS PISA | es de USD 3.000.000.- (Tres millones
00/100 de Délares de los Estados Unidos

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.
Serie Unica

2.880 (Dos mil ochocientos ochenta) dias calendario, computables a partir de la fecha de emisién
contenida en la autorizacién de Oferta Plblica de ASFI e inscripcion de la Emision en el RMV de
ASFI.

La fecha de emisién es el 28 de febrero de 2020 y la fecha de vencimiento es el 17 de enero de
2028.

El valor nominal de cada Bono de la presente Emision es de USD 100.- (Cien 00/100 Délares de los
Estados Unidos de América).

15.000 (Quince mil) Bonos

Los “Bonos PISA | — Emisidn 2" estaran representados mediante anotaciones en cuenta en la
Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), de acuerdo a las regulaciones legales
vigentes. La transferencia de los “Bonos PISA | — Emision 2" se formalizard mediante el asiento del
valory de su titular en el Sistema de Anotaciones en Cuenta que mantiene la EDV.

A la Orden. Este aspecto se encuentra detallado en el numeral 2.2.8 del presente Prospecto
Complementario.

Minimamente a la par de su valor nominal.

Los “Bonos PISA | — Emision 2" devengaran un interés nominal, anual y fijo del 4,25% (cuatro coma
veinticinco por ciento).

El célculo de los intereses sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta
(360) dias. La férmula para el calculo de los intereses y para las amortizaciones de capital se
encuentran detalladas en los numerales 2.9.2 y 2.9.3 respectivamente.

Cada 180 dias calendario, conforme al cronograma de pagos detallado en el numeral 2.9.6 del
presente Prospecto.

Las amortizaciones de capital se realizaran en los porcentajes establecidos en el numeral 2.9.6 del
presente Prospecto.
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Plazo de colocacién primaria

Forma de amortizacion de capital y/o pago de
intereses de la Emision

Forma de Pago en Colocacion Primaria

Modalidad de Colocacién Primaria

Calificacion de Riesgo

Destino especifico de los fondos y plazo para
su utilizacion

Plazo para la amortizacion o pago total de los
Bonos de la Emision

Reajustabilidad del Empréstito

Fecha desde la cual el Tenedor del Bonos
comienza a ganar intereses

Bolsa en la cual se inscribiran los bonos

Inversionistas a los que va dirigida la Oferta
Publica

Convertibilidad

Procedimiento de colocacion primaria

Regla de determinacion del precio o tasa de
cierre en colocacion

Agente Estructurador y Colocador
Agente Pagador

Lugar de amortizacion de capital y pago de
intereses:

Provision de los fondos para Amortizaciones

N
N
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El plazo para la colocacion primaria de los “Bonos PISA | — Emisién 2", se iniciara a partir de 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 presente 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 PISA | — Emisién 2" 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.

La forma de amortizacion de capital y el pago de intereses sera efectuada de acuerdo al
procedimiento descrito en el numeral 2.9.8 del presente Prospecto Complementario.

En efectivo.
“A mejor esfuerzo”.

La presente Emision fue calificada por AESA Ratings S.A entidad autorizada e inscrita en el RMV de
ASFI, cuyo detalle se encuentra contenido el capitulo 4 del presente Prospecto Complementario. El
Anexo “A” contiene el informe de Calificacion de Riesgo de la Emision.

Los recursos monetarios obtenidos de la colocacién de la Emision seran destinados conforme a lo
especificado en el numeral 5.2 del presente Prospecto Complementario.

El plazo no sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracion de la
Sociedad.

La Emision de Bonos PISA | — Emision 2 y el empréstito resultante no seran reajustables.

Los “Bonos PISA | - Emisidn 2" devengaran el interés a partir de la Fecha de Emision determinada y
sefialada en la Autorizacién de Oferta Plblica e inscripcion en el RMV de los “Bonos PISA | -
Emision 2" emitida por la ASFI, y dejaran de generarse a partir de la fecha establecida para su pago.
En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupdn fuera dia feriado, sdbado o domingo, el Cupon
sera pagado el primer dia habil siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se mantendra a la
fecha de vencimiento del Cupén.

Los bonos seran inscritos, cotizaran y se negociaran en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

La oferta de los “Bonos PISA | - Emisién 2" estara dirigida a todos los inversionistas en general.
Los Bonos a emitirse dentro de la presente Emisién no seran convertibles en acciones de la
Sociedad.

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

La regla de determinacion de tasa de cierre o adjudicacion en colocacion primaria para la presente
Emision, segun lo sefialado en el Reglamento Interno de Registro y Operaciones (‘RIRO") de la
BBV, sera: Tasa Discriminante. Este aspecto se encuentra detallado en el numeral 7.8 del presente
Prospecto Complementario.

Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa.

Paramerican Securities S.A. Agencia de Bolsa.

Las amortizaciones de capital y pago de intereses se realizaran en las oficinas del Agente Pagador.

La Sociedad es la responsable exclusiva de la provision de fondos para la amortizacion de capital y
pago de intereses en la cuenta que para tal efecto establezca el Agente Pagador. La forma de
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de capital y pago de intereses: provisién de fondos y todos los aspectos relacionados se encuentran detallados en el numeral 2.9.8
del presente Prospecto Complementario.

1.4 Delegacion de definiciones

La determinacion de ciertas condiciones para cada Emision dentro del Programa de Emisiones de los Bonos fueron delegadas al Sr.
Enrique Herrera Soria y al Sr. Pablo Roberto Trigosso Venario de manera indistinta, otorgandoles amplias facultades para este cometido.
Esta delegacion se encuentra contenida en el numeral 2.2 del Prospecto Marco.

15 Compromisos a los que se sujetara la Sociedad durante la vigencia de la presente Emision y de las Emisiones dentro del
Programa “Bonos PISA I”

Entre tanto se encuentre pendiente la redencion total de los Bonos por parte de la Sociedad, ésta se sujetard a diversos compromisos
positivos, negativos, y compromisos financieros que se encuentran descritos en el numeral 2.15 del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones “Bonos PISA I

1.6 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

Los Hechos Potenciales de Incumplimiento son todos aquellos hechos descritos en el numeral 2.16.3 del Prospecto Marco del Programa
de Emisiones “Bonos PISA I" que implican un incumplimiento a uno 0 mas compromisos asumidos por la Sociedad aplicables al Programa
de Emisiones, de no ser corregidos durante el Periodo de Correccion, se convierten en Hechos de Incumplimiento conforme a lo descrito
en el numeral 2.16.4 del Prospecto Marco.

Los Hechos de Incumplimiento son todos aquellos hechos descritos en el numeral 2.16.4 del Prospecto Marco que implican un
incumplimiento a uno 0 mas compromisos asumidos por la Sociedad aplicables al Programa de Emisiones no sujetos a un Periodo de
Correccion, asi como todos aquellos Hechos Potenciales de Incumplimiento que no fueron objeto de correccion por parte de la Sociedad
durante la vigencia del Periodo de Correccion.

Las definiciones, los aspectos generales aplicables a los Hechos Potenciales y a los Hechos de Incumplimiento, mientras los bonos dentro
del Programa de Emisiones estén pendientes de pago, se encuentran detallados en el numeral 2.16 del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones “Bonos PISA I".

17 Aceleracion de plazos

Si ocurriera cualquiera de los Hechos de Incumplimiento previstos en el numeral 2.16.4 del Prospecto Marco “Bonos PISA I”, los
Tenedores de Bonos de la presente Emision y las Emisiones dentro del Programa de Emisiones podran dar por vencidos sus Bonos y
declarar la aceleracion de los plazos de vencimiento del capital y los intereses pendientes de pago (conjuntamente con cualquier otro
monto devengado, exigible e impago adeudado), en cuyo caso, el capital y los intereses pendientes de pago venceran inmediatamente y
seran exigibles, sin necesidad de citacién o requerimiento, salvo que dicha citacion o requerimiento fuese exigida por alguna Ley aplicable.

1.8 Posibilidad de que las Emisiones sean limitada o afectada por otra clase de valores

A la presente fecha, Panamerican Investments S.A. no tiene vigentes otras emisiones de valores de oferta pdblica en circulacion,
autorizadas e inscritas en el RMV de ASFI.
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19 Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida

La Sociedad no sera considerada responsable de un incumplimiento de sus obligaciones, cuando éste sea motivado por caso fortuito,
fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida. Este aspecto se encuentra detallado en el numeral 2.20 del Prospecto Marco “Bonos PISA I".

1.10  Proteccién de derechos

La omision o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido al Representante Comun de los Tenedores de
Bonos de cada Emision dentro del Programa de Emisiones, o a la Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada Emision dentro del
Programa de Emisiones, respecto a un Hecho Potencial de Incumplimiento, Hecho de Incumplimiento o a cualquier otro derecho
establecido en el presente Prospecto Marco, no significara la renuncia a dicho derecho, facultad o recurso, ni tampoco se interpretara
como un consentimiento o renuncia al mismo.

Las acciones o aceptacion del Representante ComUn de los Tenedores de Bonos de cada Emision dentro del Programa de Emisiones
respecto a dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento, no afectara ni eliminara ningdn derecho, facultad o
recurso del Representante Comdn de los Tenedores de Bonos o de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada Emisién dentro
del Programa de Emisiones, respecto a cualquier Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento

111 Redencion anticipada

La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los “Bonos PISA | — Emisién 2, parcial o totalmente. Las personas sefialadas
en la delegacion de definiciones del numeral 2.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones “Bonos PISA I", podran determinar la
redencion anticipada de los Bonos, la cantidad de Bonos a ser redimidos y el procedimiento de redencion elegido.

La Sociedad podra proceder al rescate anticipado bajo cualquiera de los siguientes procedimientos: (a) Redencion anticipada mediante
sorteo; o (b) Redencion mediante compra en mercado secundario. Dichos procedimientos se encuentran detallados en el numeral 2.2.16
del presente Prospecto Complementario.

112  Arbitraje

En caso de discrepancia entre la Sociedad y el Representante Comun de Tenedores de Bonos y/o los Tenedores de Bonos, respecto de la
interpretacion de cualesquiera de los términos y condiciones de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, 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 Conciliacion y Arbitraje de la Camara Nacional de Comercio de conformidad con su Reglamento.

Los gastos y costos de arbitraje, incluyendo honorarios razonables de asesores legales y los aplicables a su administracion, seran
asumidos por la parte o0 partes perdedoras y seran fijados por el Tribunal Arbitral.

No obstante lo anterior, se aclara que no sera objeto de arbitraje los Hechos de Incumplimiento ni los Hechos Potenciales de
Incumplimiento descritos en el numeral 2.16 del Prospecto Marco.

1.13  Tribunales competentes

Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea requerida judicialmente para el
pago de la presente Emision asi como de las emisiones dentro del Programa de Emisiones de “Bonos PISA I”.
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El resumen presentado a continuacion ha sido realizado sobre los Estados Financieros de Panamerican Investments S.A. para las
gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30 de noviembre de 2019. Los estados financieros correspondientes a las
primeras dos gestiones presentadas fueron auditados por PriceWaterhouseCoopers S.R.L. y al 2018 por BDO Auditores y Consultores

S.R.L. Por su parte, los Estados Financieros a noviembre de 2019 fueron elaborados internamente para propésitos comparativos.

Es importante aclarar que la revision y por consiguiente el cierre de gestion para Panamerican Investments S.A. corresponde al periodo
comprendido entre el 01 de enero al 31 de diciembre.

Para efectos del presente analisis, los Estados Financieros preparados a diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30 de noviembre de 2019,
fueron elaborados en moneda nacional y consideran la variacion inflacionaria en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV")
reexpresado en holivianos para el ajuste de los rubros no monetarios. Para propdsitos comparativos la reexpresion de las cifras se hizo en
funcion al valor de la UFV al 30 de noviembre de 2019.

Los valores de la UFV a las fechas anteriormente indicadas son los siguientes:

Diciembre 2016

Diciembre 2017

Diciembre 2018

Noviembre 2019

Cotizacion UFV

2.17259

2.23694

2.29076

2. 32586

1141

Balance General

El siguiente cuadro presenta un resumen con las principales cuentas del Balance General.

Disponibilidades

Cuentas por cobrar
Inversiones temporarias
Total Activo Corriente
Inversiones permanentes
Activo fijo, neto

Otros Activos No Corrientes
Total Activo No Corriente
Total Activo

Cuentas por Pagar
Transitorio

Total Pasivo Corriente
Préstamos Comerciales (Pagarés)
Total Pasivo No Corriente
Total Pasivo

Total Patrimonio

CUADRO 2.Evolucion del Balance General (reexp. en Bs)

813,855
804,420
375,282
1,993,557
36,097,906
369,778
3,928,727
40,396,411
42,389,968
538,954

538,954
3,725,504
3,725,504
4,264,458

38,125,510

3,388,509
1,522,001

4,910,510
32,376,991
172,575
2,633,977
35,183,543
40,094,053
563,274

563,274
3,618,333
3,618,333
4,181,606

35,912,446

2,445,636
4,579,879
7,025,514
36,873,835
109,120
164,113
37,147,068
44,172,582
599,026
599,026
3,545,737
3,545,737
4,144,763
40,027,818

Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

2,801,374
4,144,246
6,945,620
41,671,747
53,388
9,333
41,734,468
48,680,088
1,671,812
1,671,812
5,352,675
5,352,675
7,024,487
41,655,601

-27.83%
200.91%
43.07%
13.89%
-36.77%
-93.77%
5.58%
10.17%
6.35%

6.35%
-2.01%
-2.01%
-0.88%
11.46%
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El Activo total de la empresa presenta un crecimiento sostenido durante las gestiones analizadas, salvo por el 2017, afio en el cual se
distribuyeron utilidades acumuladas de una de las filiales de Panamerican Investments. Los activos alcanzaron Bs. 44.2 millones a
diciembre de 2018, monto superior en 10.17% al registrado a diciembre de 2017 cuando alcanzé la suma de Bs 40.1 millones. A
noviembre de 2019 los activos ascendieron a Bs. 48.7 millones por el incremento en el valor de las inversiones permanentes.

A diciembre de 2018 los pasivos registrados tuvieron un valor equivalente a Bs. 4.14 millones; monto 0.88% menor al monto registrado en
diciembre de 2017 que alcanz6 a Bs. 4.18 millones. A noviembre de 2019 los pasivos totales se incrementaron a Bs. 7.0 millones,
particularmente por la emision de pagarés privados.

Finalmente, el patrimonio de Panamerican Investments S.A. refleja una evolucion favorable por los resultados positivos obtenidos en sus
inversiones. El patrimonio al cierre del 2018 alcanz6 Bs. 40.0 millones; cifra 11.46% superior a los Bs. 35.9 millones reportados a
diciembre de 2017. A noviembre de 2019 el patrimonio asciende a Bs. 41.7 millones.

1.14.2 Estado de Resultados

CUADRQO 3.Principales cuentas del Estado de Resultados (en Bs)

Ingresos Operativos 4,489,431 1,941,214 8,835,774 3,644,898 355.17%
Gastos de Administracion (750,142) (1,212,032)  (788,743) (1,077,513) -34.92%
Gastos Financieros (253,144)  (256,403)  (246,991) (299,270) -3.67%
Diferencias de Cambio y Mantenimiento UFV (2,176) 13,872 10,345 8,394 -25.43%
Total Gastos Operativos (1,005,462) (1,454,562) (1,025,389) (1,368,389) -29.51%
RESULTADO OPERATIVO 3,483,969 486,651 7,810,385 2,276,509 1504.92%
Otros Ingresos (Egresos) (33,618) 46,421  (228,510) (9,354) -592.26%
Resultado Antes de AITB 3,450,351 533,072 7,581,874 2,267,155 1322.30%
AITB (517,132)  (423,528)  (329,226)  (203,170) -22.27%
Impuestos - - - - f -

RESULTADO NETO 2,933,219 109,544 7,252,648 2,063,985) 6520.76%,

Fuente: Elaboracion Propia con datos de Panamerican Investments

Los ingresos operativos, provenientes de la valoracion de las subsidiarias, tienen un comportamiento positivo en general. El 2018
alcanzaron Bs. 8.84 millones, una mejora sustancial respecto a los Bs.1.94 millones obtenidos el 2017; un afio por debajo del desempefio
histdrico.

El resultado operativo reporta una tendencia semejante a la de los ingresos operativos, al igual que la utilidad neta. Al cierre de la gestion
2018 la utilidad fue de Bs. 7.25 millones y a noviembre de 2019 las utilidades ascienden a Bs. 2.06 millones.

1.14.3 Principales indicadores financieros

El siguiente cuadro presenta un resumen de los principales Indicadores Financieros.

CUADRO 4.Principales Indicadores Financieros

ROE 7.69% 0.31% 18.12% N/A
ROA 6.92% 0.27% 16.42% N/A
Razdn Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 3.70 8.72 11.73 4.15
Razon de Endeudamiento (Total Pasivos / Total Activos) 0.10 0.10 0.09 0.14
Solvencia (Patrimonio/Activos) 0.90 0.90 0.91 0.86,

Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments
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El Analisis Financiero y los Indicadores Financieros de Panamerican Investments S.A. se encuentran detallados en el capitulo 10 del
presente Prospecto Complementario.

1.14.4 Célculo de los compromisos financieros

El calculo de los compromisos financieros es realizado de la siguiente forma:

. Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”)

. Relacién de Endeudamiento (RDP)

El detalle del calculo de compromisos financieros y las cuentas utilizadas del Balance General, se encuentran detallados en el numeral 11
del presente Prospecto Complementario.

115  Factores de riesgo

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decision de invertir en los Bonos de la presente Emision que forman parte del Programa
de Emisiones “Bonos PISA I", deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en el presente Prospecto Complementario y
en el Prospecto Marco, sobre la base de sus objetivos de inversion.

Los riesgos e incertidumbres podrian no ser los Unicos que enfrenta la Sociedad. Podrian existir riesgos e incertidumbres adicionales
actualmente no conocidos por el Emisor. Asimismo, no se incluyen riesgos considerados actualmente como poco significativos por el
Emisor. Sin embargo, existe la posibilidad de que dichos factores no conocidos o actualmente considerados poco significativos afecten el
negocio de la Sociedad en el futuro.

La inversién en los Bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como internos a Panamerican Investments que
podrian afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversion.

*  Riesgos externos: Como ser los ciclos econémicos.

»  Riesgos internos; Como ser los factores de riesgo operativos y riesgos relacionados a la administracion de los recursos y a los
que enfrentan las inversiones.

Los aspectos sefialados se encuentran detallados en el capitulo 5 del Prospecto Marco “Bonos PISA I,

2 DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

2.1 Antecedentes legales de la Emision y del Programa de Emisiones

En fecha 04 de noviembre de 2019 se llevd a cabo la Junta Extraordinaria de Accionistas de Panamerican Investments S.A., con la
finalidad de aprobar el Programa de Emisiones de Bonos y autorizar su inscripcion en el Registro de Mercado de Valores (RMV) de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV), por un monto autorizado de USD
3.000.000.- (Tres millones 00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica).

El Programa de Emisiones denominado “Bonos PISA I” fue aprobado por los accionistas segun consta en el Acta de fecha 04 de
noviembre de 2019, protocolizada mediante Testimonio N° 161/2019 de fecha 06 de noviembre de 2019 ante Notaria de Fe Publica N°50 a
cargo de la Abg. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia y registrado en el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA bajo el N° 00170973 del Libro N° 10 en fecha 08 de noviembre de 2019.
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Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 30 de diciembre de 2019, los Accionistas de Panamerican
Investments S.A aprobaron modificaciones al Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos PISA 17, segln consta en el
Testimonio N°212 /2019 de fecha 31 de diciembre de 2019, otorgado ante Notaria de Fe Publica de Primera Clase N° 50 a cargo de la
Abg. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia, y registrado en el Registro de Comercio administrado por
Fundempresa bajo el N° 00171670 del Libro N°10 en fecha 02 de enero de 2020.

El Programa de Emisiones denominado “Bonos PISA I” fue inscrito en el RMV de ASFI bajo el Nimero de Registro ASFI/DSVSC-PEB-PIN
- 001 /2020, otorgado mediante Resolucion ASFI /186 /2020 de fecha 27 de febrero de 2020.

La Declaracion Unilateral de Voluntad de la Emision, segin consta en el Testimonio N°1636/2019 de fecha 22 de noviembre de 2019,
otorgado ante Notaria de Fe Publica N° 50 a cargo de la Abg. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia, e
inscrito en Fundempresa bajo el N° 00171117 del Libro N°10 en fecha 25 de noviembre de 2019.

La Enmienda a la Declaracion Unilateral de Voluntad de la Emision, segiin consta en el Testimonio N°0023/2020 de fecha 07 de enero de
2020, otorgado ante Notaria de Fe Publica N° 50 a cargo de la Abg. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito Judicial de La Paz -
Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el N° 00171788 del Libro N°10.

En fecha 28 de febrero de 2020 mediante nota ASFI /DSVSC/R-38051/2020, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (“ASFI”)
autoriz6 la Inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y la Oferta Publica de la Emision de Bonos denominada “Bonos PISA | -
Emisién 2” bajo el nimero de Registro: ASFI/DSVSC-ED-PIN-008/2020.

2.2 Caracteristicas de la Emision
221 Denominacion de la Emisién

La presente emision se denomina “Bonos PISA | — Emision 2" (en adelante la “Emision”), y se encuentra comprendida dentro del
Programa de Emisiones “BONOS PISA I" de la Sociedad.

222 NUmero de registro y fecha de inscripcion de la Emisién en el RMV de ASFI

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) en fecha 28 de febrero de 2020 mediante Nota de Autorizacién
ASFI/DSVSCIR-38051/2020, autoriz6 la inscripcién y Oferta Plblica de la emisidn denominada “Bonos PISA | — Emisién 2" comprendida
dentro del Programa de Emisiones “Bonos PISA I", bajo el nimero de registro ASFI/DSVSC-ED-PIN-008/2020.

2.2.3 Tipo de bonos a emitirse
Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.
224 Monto total de la Emision y del Programa de Emisiones y Moneda en la que se expresa la Emision
El monto de la Emisién de “Bonos PISA | - Emision 2" (segunda emision dentro del Programa de Emisiones) es de USD 1.500.000.- (Un

millén quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).

El monto total del Programa de Emisiones de “Bonos PISA I" es de USD 3.000.000.- (Tres millones 00/100 de Délares de los Estados
Unidos de América).
La presente Emision de Bonos se expresa en Dolares de los Estados Unidos de América (USD).

225 Series en que se divide la Emisién

La presente Emision esta compuesta por una Serie Unica.
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2.2.6 Valor nominal de los Bonos y Cantidad de Bonos que comprende la Emision

El valor nominal de cada Bono de la presente Emision es de USD 100.- (Cien 00/100 Délares de los Estados Unidos de América). La
Emisidn consta de 15,000 (quince mil) bonos.

2.2.7 Fecha de Emision, plazo y fecha de vencimiento de la presente Emision

La fecha de emision es el 28 de febrero de 2020, de acuerdo a lo determinado y comunicado oportunamente a ASFI e incluida en la
Autorizacion de Oferta Publica e inscripcion en el RMV emitida por ASFI para la presente Emision comprendida dentro del Programa de
Emisiones.

El plazo de la Emision es 2.880 (Dos mil ochocientos ochenta) dias calendario, computables a partir de la fecha de emisién contenida en la
autorizacion de Oferta Publica de ASFI e inscripcion de la Emision en el RMV de ASFI.

Consecuentemente la fecha de vencimiento de la Emision es el 17 de enero de 2028.
2.2.8 Forma de representacion y Forma de circulacion de los valores

Los “Bonos PISA | — Emision 2" estaran representados mediante anotaciones en cuenta en la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia
S.A. (EDV), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.

El domicilio legal de la EDV se encuentra en la Av. Arce esquina Rosendo Gutiérrez N°2333, Edificio Bolsa Boliviana de Valores, de la
ciudad de La Paz, Estado Plurinacional de Bolivia.

La transferencia de los “Bonos PISA | — Emisién 2" se formalizara mediante el asiento del valor y de su titular en el Sistema de
Anotaciones en Cuenta que mantiene la EDV.

La forma de circulacién de los “Bonos PISA | — Emision 2" sera a la Orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono PISA | — Emision 2 perteneciente al Programa de Emisiones a quien figure registrado en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta
seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

229 Modalidad de Colocacién Primaria

Los “Bonos PISA | - Emision 2" seran colocados bajo la modalidad “a mejor esfuerzo”.
2.2.10 Forma de Pago en Colocacion Primaria

La forma de pago en colocacion primaria sera en efectivo.
2211 Duracion (Plazo Econémico)

La duracion (plazo econémico) de la Serie Unica de la presente Emision es de 1.436 (Un mil cuatrocientos treinta y seis) dias calendario,
célculo realizado segin se establece en el Anexo 1 de la Metodologia de Valoracion contenida en el Capitulo I, Titulo | del Libro 8° de la
Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores.

10
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2.2.12 Plazo de colocacién primaria de la Emisién

El plazo para la colocacion primaria de los “Bonos PISA | — Emision 2" se iniciara a partir de la Fecha de Emision que figure en la
comunicacion emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) que autorice la oferta plblica e inscriba la presente
Emision en el RMV y tendra una duracion no superior a ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la Fecha de Emisién.

Los “Bonos PISA | — Emision 2" 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 ASFly a la BBV.

2.2.13 Procedimiento de colocacién primaria

Mercado Primario Bursatil a través de la BBV

2.2.14 Regla de determinacion del precio o tasa de cierre en colocacién primaria:

La regla de determinacion de tasa de cierre o adjudicacion en colocacion primaria para la presente Emisién, segin lo sefialado en el
Reglamento Interno de Registro y Operaciones (“RIRO") de la BBV, sera:

Tasa Discriminante: La Tasa de Cierre es la Tasa ofertada por cada postor dentro del grupo de Posturas que completen la cantidad

ofertada. Sin perjuicio de lo sefialado, en caso de Colocacion Primaria bajo los procedimientos en Contingencia de la BBV, se seguira las
reglas de adjudicaciones dispuestas en el Anexo 1 del RIRO de la BBV.

2215 Reajustabilidad del empréstito

La Emision “Bonos PISA | — Emisién 2"y el empréstito resultante no seran reajustables.

2.2.16 Redencion anticipada

La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos PISA | — Emision 2, parcial o totalmente. Las personas sefialadas en
la Delegacion de Definiciones del numeral 2.2 del Prospecto Marco, podran determinar la redencion anticipada de los Bonos, la cantidad
de Bonos a ser redimidos y el procedimiento de redencion elegido.

La Sociedad podra proceder al rescate anticipado bajo cualquiera de los siguientes procedimientos: (a) Redencion anticipada mediante
sorteo; o (b) Redencion mediante compra en mercado secundario.

La decision de rescate anticipado de los Bonos, bajo cualquier procedimiento, sera comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a la
BBV y al Representante Com(n de Tenedores de Bonos.

En caso de haberse realizado un rescate anticipado, y que como consecuencia de ello el plazo de los “Bonos PISA | — Emisién 2" resultara
menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion del RC-IVA, la Sociedad pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (“SIN")
el total de los impuestos correspondientes por retencion del RC-IVA, sin descontar este monto a los Tenedores de Bonos que se vieran
afectados por la redencién anticipada.

a) 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.

11
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El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, quien levantard Acta de la diligencia indicando la lista de los Bonos que salieron
sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta 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 la Gaceta
Electronica del Registro de Comercio, la lista de Bonos sorteados para la redencion anticipada, con la identificacion de los mismos, de
acuerdo a la nomenclatura que utiliza la EDV y la indicacion de que sus intereses cesaran y que éstos conjuntamente con el capital
(“Precio de rescate”), seran pagaderos a partir de los quince (15) dias calendario siguientes a la fecha de publicacion.

Los Bonos sorteados conforme a lo anterior, dejaran de devengar intereses desde la fecha fijada para su pago.

En la fecha de pago, el monto que se cancelara por el rescate a favor de los inversionistas (“Precio de rescate”) incluira el capital mas los
intereses devengados.

Una vez sorteados los Bonos a redimir el emisor pagara al inversionista el Precio de rescate que resulte mayor entre las siguientes
opciones:

i, Precio a Tasa de Valoracion; y el

. Monto de Capital + Intereses + Compensacion por rescate anticipado.
El Precio a Tasa de Valoracion corresponde al Precio del Bono (de acuerdo a la Metodologia de Valoracion contenida en el Libro 8° de la
Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores emitido por la ASFI), a la fecha de pago, descontado a la Tasa de Valoracion.

Tasa de Valoracion: tasa de rendimiento de mercado, de acuerdo al correspondiente cddigo de valoracion de la Emision respectiva; al dia
inmediatamente anterior al que se realizd el sorteo. Esta tasa de rendimiento sera proporcionada por la BBV a solicitud de la Sociedad.

Capital + intereses: Corresponde al capital pendiente de pago mas los intereses devengados hasta la fecha de pago.

La Compensacion por rescate anticipado serd calculada sobre una base porcentual respecto al monto de capital redimido
anticipadamente, en funcion a los dias de vida remanente de la Emision correspondiente, con sujecion a lo siguiente:

. Porcentaje de Compensacion
Plazo de vida remanente de la .
. . sobre el saldo a capital a ser
Emision (en dias) -
redimido

1-360 0.00%
361-720 0.50%
721-1.080 0.75%
1.081 - 1.440 1.00%
1.441 -1.800 1.25%
1.801-2.160 1.50%
2.161 o mayor 2.00%

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, al menos un (1) dia habil antes
de la fecha sefialada para el pago.

b) Redencién 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 serd determinada en concordancia con lo establecido en la Metodologia de Valoracion para entidades supervisadas por
ASFI.

En caso de que la redencion anticipada se efectue a través de compras en Mercado Secundario, las transacciones deberan realizarse en
la BBV.
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2.2.17 Agente Estructurador y Colocador, Agente Pagador de la presente Emision

Panamerican Securities S. A. Agencia de Bolsa con domicilio en Av. Sanchez Bustamante esquina Calle 15 (Calacoto) Torre Ketal Piso 3
of. 324, La Paz — Bolivia, es el Agente responsable de estructuracion, la colocacion y el Agente Pagador de la presente Emision.

Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa, como Agente Pagador, no serd 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 sélo estara
obligado a informar del hecho a la ASFI, a la BBV y al Representante Comin de Tenedores de Bonos.

Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa es una subsidiaria del emisor.
2.2.18 Garantias

Los “Bonos PISA | — Emision 2" , estaran respaldados por una Garantia Quirografaria, lo que significa que la Sociedad garantizara la
presente Emision con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones
emergentes de dicha Emision, y constituida de acuerdo al siguiente detalle:

a) Voluntaria a favor de todos los Tenedores de Bonos de esta Emision;

b) Irrevocable, hasta la redencién total de los Bonos y pago de Intereses, de acuerdo a las previsiones contenidas en
los referidos bonos.

c) Divisible en cuanto a los derechos de cada Tenedor de Bonos de esta Emision.

d) Transferible a favor de quienes adquieran en el futuro los Bonos de esta Emision.

2.3 Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenderos de Bonos con la indicacién del o de los medios de
prensa de circulacion nacional a utilizar

Los pagos de intereses y amortizaciones de capital serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en un drgano de
prensa o periddico de circulacion nacional, con al menos un dia de anticipacion a la fecha establecida para el pago.

2.4 Informacién a los Tenedores de Bonos

La Sociedad proporcionara al Representante Com(n de Tenedores de Bonos de los “Bonos PISA | - Emision 2” la misma informacion que
se encuentra obligada a presentar a la ASFI y a la BBV, como consecuencia del Programa de Emisiones y de la presente Emisién, en los
mismos tiempos Yy plazos establecidos al efecto.

25 Transferencia de Valores

Como los valores se encuentran representados mediante anotaciones en cuenta, la transferencia de los “Bonos PISA | — Emision 2" se
formalizard mediante el asiento del valor y de su titular en el Sistema de Anotaciones en Cuenta que mantiene la EDV. .

2.6 Convertibilidad
Los “Bonos PISA | — Emisién 2" no seran convertibles en acciones de la Sociedad.
2.7 Bolsa en la cual se inscribiran los Bonos

Los “Bonos PISA | - Emision 2" seran inscritos, cotizaran y se negociaran en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
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2.8 Plazo para la amortizacién o pago total de los “Bonos PISA | - Emision 2”

El plazo para la amortizacion o pago total de los “Bonos PISA | — Emisién 2" esta establecido en el numeral 2.9.5 del presente Prospecto
Complementario, el cual no es superior al plazo de duracién de la Sociedad.

29 Aspectos relacionados a los intereses y amortizaciones de capital

29.1 Tipo y tasa de interés

Los “Bonos PISA | - Emision 2" devengaran un interés nominal, anual y fijo del 4.25% (cuatro coma veinticinco por ciento).

2.9.2 Forma de célculo de los intereses

El célculo de los intereses serda efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. La formula para dicho célculo
se detalla a continuacion:

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

V/Ci = Valor de cupén en el periodo i

VN = Valor Nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén (nimero de dias calendario)
‘" representa el periodo

2.9.3 Formula de calculo de amortizaciones de capital

El monto a pagar para amortizaciones o pagos de capital se determinara de acuerdo a la siguiente formula:

CAPITAL: VP = VN * PA

Donde:

VP = Monto a pagar 0 amortizar
VN = Valor nominal del bono

PA = Porcentaje de amortizacion

294 Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses

Los “Bonos PISA | — Emisién 2" devengaran el interés a partir de la Fecha de Emision determinada y sefialada en la Autorizacion de Oferta
Publica e inscripcion en el RMV de los “Bonos PISA | — Emision 2" emitida por la ASFI, y dejaran de generarse a partir de la fecha
establecida para su pago.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupén fuera dia feriado, sdbado o domingo, el Cup6n sera pagado el primer dia habil
siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se mantendra a la fecha de vencimiento del Cupdn.

295 Periodicidad de amortizacion de Capital y pago de intereses

La periodicidad de pago de los intereses de los bonos de esta Emision sera cada 180 (ciento ochenta) dias calendario, conforme al
Cronograma de Pago de Cupones siguiente.
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La periodicidad de amortizacién de capital de los bonos de esta Emisidn sera cada 180 (ciento ochenta) dias calendario con un porcentaje
a amortizacion de cincuenta por ciento (50%) en el cupdn 6 y del cinco por ciento (5%) en los cupones 7 al 16, conforme el Cronograma de
Pago de Cupones siguiente.

2.9.6 Cronograma de pago de intereses y amortizaciones de capital

Cada uno de los “Bonos PISA | - Emision 2", amortizara el capital y pagara intereses de acuerdo al cronograma de pagos que se detalla a
continuacion:

CUADRO 5.Cronograma de cupones por Bono en USD

Fechade % de Amortizacion Pago de Total Cup6n
Cupon cancelacion | No.de dias [Amortizacién de| de Capital por Intereses por  |(Monto en USD por
del Cupén Capital Bono (en USD) Bono (en USD) Bono)
1 26-ago-20 180 - - 2,13 2,13
2 22-feb-21 180 - - 2,13 2,13
3 21-ago-21 180 - - 2,13 2,13
4 17-feb-22 180 - - 2,13 2,13
5 16-ago-22 180 - - 2,13 2,13
6 12-feb-23 180 50,00% 50,00 2,13 52,13
7 11-ago-23 180 5,00% 5,00 1,06 6,06
8 07-feb-24 180 5,00% 5,00 0,96 5,96
9 05-ago-24 180 5,00% 5,00 0,85 5,85
10 01-feb-25 180 5,00% 5,00 0,74 5,74
11 31-jul-25 180 5,00% 5,00 0,64 5,64
12 27-ene-26 180 5,00% 5,00 0,53 5,53
13 26-jul-26 180 5,00% 5,00 0,43 543
14 22-ene-27 180 5,00% 5,00 0,32 5,32
15 21-jul-27 180 5,00% 5,00 0,21 5,21
16 17-ene-28 180 5,00% 5,00 0,11 511
Total 2.880 100,00% 100,00 18,59 118,59
2.9.7 Lugar de amortizacion de capital y pago de intereses

Las amortizaciones de capital y pago de intereses de los “Bonos PISA | — Emision 2" se realizaran en oficinas del Agente Pagador,
Panamerican Securities en la siguiente direccion:

Av. Sanchez Bustamante esquina Calle 15 Zona de Calacoto
Torre Ketal piso 3 of 324
La Paz, Estado Plurinacional de Bolivia

Dichos pagos se realizaran en la misma moneda de la emision a partir de las fechas de vencimiento de cada cupdn sefialadas en el
Cronograma de Cupones establecido en el cuadro N°5 anterior.

2.9.8 Forma de Amortizacion del capital y/o pago de intereses de los “Bonos PISA | - Emision 2”

En el dia de vencimiento de un determinado cupdn, se efectuara la amortizacion 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 Emision a la que pertenece.
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Después del dia de vencimiento de un determinado cupdn, 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 EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.

2.9.9 Provisién de los fondos para amortizaciones de capital y pago de intereses

La Sociedad es la responsable exclusiva de la provision 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.

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

De acuerdo a lo establecido por los articulos 670 y 681 del Codigo de Comercio, las acciones para el cobro de intereses y capital de Bonos
prescriben en cinco (5) y diez (10) afios, respectivamente.

210  Compromisos a los que se sujetara la Sociedad durante la vigencia de la presente Emision y las Emisiones dentro del
Programa “Bonos PISA I”

Panamerican Investments S.A. en su condicion de emisor y en tanto los “Bonos PISA | - Emision 2" que componen el Programa de
Emisiones “Bonos PISA I” se encuentren pendientes de redencion total, se sujetara para efectos del cumplimiento de los compromisos
positivos, negativos y compromisos financieros que se encuentran detallados en el numeral 2.15 del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones “Bonos PISA I".

El calculo de los compromisos financieros sera enviado en forma conjunta a la informacion periédica, a la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comin de los Tenedores de Bonos, en los plazos
establecidos aplicables a cada entidad.

2.11  Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

Los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento son todos aquellos hechos descritos en el numeral 2.16 del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones “Bonos PISA I".

2.12  Aceleracion de plazos

Si ocurriera cualquiera de los Hechos de Incumplimiento previstos en el numeral 2.16.4 del Prospecto Marco “Bonos PISA I”, los
Tenedores de Bonos de la presente Emision y de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, podran dar por vencidos sus Bonos y
declarar la aceleracion de los plazos de vencimiento del capital y los intereses pendientes de pago (conjuntamente con cualquier otro
monto devengado, exigible e impago adeudado), en cuyo caso, el capital y los intereses pendientes de pago venceran inmediatamente y
seran exigibles, sin necesidad de citacion o requerimiento, salvo que dicha citacion o requerimiento fuese exigida por alguna Ley aplicable.

2.13  Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida

Las caracteristicas del caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se encuentran descritas en el numeral 2.20 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones “Bonos PISA I".
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2.14  Proteccion de Derechos

Las consideraciones relacionadas con la proteccion de derechos se encuentran descritas en el numeral 2.21 del Prospecto Marco del
Programa de Emisiones “Programa de Emisiones “Bonos PISA I".

2.15  Tribunales Competentes

Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea requerida judicialmente para el
pago de la presente Emision y las emisiones dentro del Programa de Emisiones “Bonos PISA I".

2.16  Arbitraje

En caso de discrepancia entre la Sociedad y el Representante Comun de Tenedores de Bonos y/o los Tenedores de Bonos, respecto de la
interpretacion de cualesquiera de los términos y condiciones de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, 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 Conciliacion y Arbitraje de la Camara Nacional de Comercio de conformidad con su Reglamento.

Los gastos y costos de arbitraje, incluyendo honorarios razonables de asesores legales y los aplicables a su administracion, seran
asumidos por la parte o partes perdedoras y seran fijados por el Tribunal Arbitral.

No obstante lo anterior, se aclara que no sera objeto de arbitraje los Hechos de Incumplimiento ni los Hechos Potenciales de
Incumplimiento descritos en el numeral 2.16 del Prospecto Marco.

2.17  Modificacién a las condiciones y caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos y de las Emisiones que lo
componen

La Sociedad se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas generales y comunes del Programa de Emisiones, previa
aprobacion de las Asambleas de Tenedores de Bonos de cada Emision que conforme el Programa de Emisiones, para lo cual se requerira
el voto favorable de 75% (setenta y cinco por ciento) del total de votos validos en cada una. En caso de que una Asamblea de Tenedores
de Bonos de una Emision dentro del Programa no aprobara una modificacién propuesta, no sera posible ejecutar esa modificacion.

Los Compromisos Positivos, Negativos y Compromisos Financieros asumidos segun el numeral 2.15 del Prospecto Marco podran ser
modificados por la Sociedad, previo consentimiento de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos de cada Emisién que conforme
el Programa de Emisiones, a excepcion de los compromisos establecidos por norma juridica expresa, Asambleas que a los fines
sefialados precedentemente, no podran negar, retrasar, ni condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dichas
modificaciones:

1. sean necesarias para el desarrollo de PISA,;
2. pudieran resultar en un incremento en los ingresos de PISA; o
3. pudieran resultar en una disminucion de los costos de PISA.

Tales modificaciones deben encontrarse dentro de un marco de las practicas comerciales razonablemente aceptables en la industria.

La Sociedad tendra la facultad de modificar las condiciones especificas y particulares de cada la presente Emision comprendida dentro del
Programa de Emisiones, previa aprobacion de la Asamblea de Tenedores de Bonos de la Emisidn, para lo cual se requerira el voto
favorable de 75% (setenta y cinco por ciento) del total de votos validos.

El quérum en las Asambleas de Tenedores de Bonos para aprobar modificaciones a las condiciones y caracteristicas del Programa de
Emisiones y de las Emisiones que lo componen, en primera convocatoria, sera de 75% (setenta y cinco por ciento) contabilizado por
capital remanente en circulacion de los Bonos emitidos. El quérum requerido en segunda y posteriores convocatorias, sera de 67%
(sesenta y siete por ciento), contabilizado por capital remanente en circulacion de los Bonos emitidos.
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2.18  Normas de seguridad de los valores

Los valores que formen parte del presente Programa de Emisiones de Bonos seran representados mediante anotaciones en cuenta a
cargo de la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia S.A. (‘EDV"). En cuanto a las medidas de seguridad, la EDV cumple con los
requisitos de seguridad de la informacion establecidos por el Articulo 16 del Reglamento de Entidades de Depésito de Valores y
Compensacion y Liquidacion de Valores aprobado por ASFI.

Los traspasos, transferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros similares sobre los Bonos del presente Programa de
Emisiones se efectuaran segun los procedimientos establecidos en el Reglamento Interno de la EDV aprobado por ASFI.

2.19  Frecuenciay formato de envio de la informacién a los Tenedores de Bonos

El Emisor proporcionara al Representante Comun de Tenedores de Bonos 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), como consecuencia del Programa
de Emisiones y de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, en los mismos tiempos y plazos establecidos al efecto.

220  Redencion de los Bonos, Pago de Intereses, Relaciones con los Tenedores de Bonos, y Cumplimiento de Otras
Obligaciones Inherentes a la Emisién

El sefior Enrique Fernando Herrera Soria y el sefior Pablo Roberto Trigosso Venario, de manera indistinta, efectuaran todos los actos
necesarios, sin limitacion alguna, para llevar a buen término la redencion de los “Bonos PISA | - Emision 2" emitidos dentro del Programa
de Emisiones, el pago de intereses a los Tenedores de Bonos, sostener y llevar a buen fin las relaciones con los Tenedores de Bonos y su
Representante Comun y cumplir con otras obligaciones inherentes al Programa de Emisiones, como ser la publicacion del Balance
General de la Sociedad, debidamente auditado, o proporcionar la informacion que sea requerida por los Tenedores de Bonos, en cuanto a
los compromisos a los que se sujetar4 la Sociedad durante la vigencia del Programa de Emisiones. Estas no seran otras que aquellas
contempladas en el presente Prospecto Complementario, en el Prospecto Marco, en los documentos correspondientes de Emision, en el
Cadigo de Comercio y en otras disposiciones legales.

2.21  Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 29 y el Articulo 35 de la Ley 2064 de fecha 03 de abril de 2000, el tratamiento tributario de los
Bonos de la presente Emision es el siguiente:

e Toda Ganancia de capital producto de la valuacion de Bonos a precios de mercado o producto de su venta definitiva estan
exentas de todo pago de impuesto; y
e  Elpago de intereses de los Bonos cuyo plazo de vigencia sea igual o superior a tres afios esta exento del pago del RC-IVA.

Los impuestos antes sefialados y los demas impuestos actuales y futuros se aplican conforme a las disposiciones legales que los regulen.

3 REPRESENTANTE COMUN DE TENEDORES DE BONOS, ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE BONOS E
INFORMACION PRESENTADA A LOS TENEDORES DE BONOS

31 Representante Comun de Tenedores de Bonos y nombramiento del Representante Provisorio de Tenedores de Bonos

De conformidad al Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos podran designar en Asamblea General de Tenedores de Bonos un
Representante Comdn de Tenedores de Bonos, otorgandole para tal efecto las facultades correspondientes.
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Mientras los Tenedores de “Bonos PISA | — Emision 2" no se relinan en Asamblea General de Tenedores de Bonos a fin de designar a su
Representante Comdn, el representante delegado de la Sociedad ha designado como Representante Provisorio a la Sociedad
PROMOTORA FINANCIERA Y TECNOLOGICA CONSULTORES S.R.L. (PROFIT S.R.L.), siendo sus antecedentes los siguientes:

RAZON SOCIAL: PROMOTORA FINANCIERA Y TECNOLOGICA
CONSULTORES S.R.L. (PROFIT S.R.L.)

LUGAR Y FECHA DE CONSTITUCION: La Paz, 5 de febrero de 2003

TESTIMONIO DE CONSTITUCION: 032/2003 ante notaria de Fe Publica No. 44 a cargo del Dr.

Juan Carlos Rivera A., inscrita en el Registro de Comercio en
fecha 21 de Abril de 2003, bajo el No. 00052066

REPRESENTANTE LEGAL: - MARCELA ANSLINGER AMBONI con poder notarial N°
190/2010 otorgado ante Notaria a cargo del Dr. Juan Carlos
Rivera Aldazosa en fecha 05 de marzo de 2010;

DOMICILIO LEGAL: Calle Fernando Guachalla No. 339 Esq. Psje Jauregui (Altos
Café Urbano), La Paz — Bolivia

TELEFONO/ Fax (5912) 2442215

NEMERO DE IDENTIFICACION TRIBUTARIA (NIT): 1018497028

MATRICULA EN FUNDEMPRESA 00103495

Una vez finalizada la colocacion de la Emision “Bonos PISA | — Emision 2", la Asamblea General de Tenedores de los “Bonos PISA | —
Emisién 2" podra o ratificar al Representante provisorio o nombrar un Representante Com(n de Tenedores para dicha Emisién.

Se entendera que el representante provisorio de los “Bonos PISA | — Emision 2" ha sido ratificado como definitivo si transcurridos treinta
(30) dias calendario de la fecha de conclusion de la colocacion de la Emisién, no existiera pronunciamiento al respecto por parte de la
Asamblea General de Tenedores de los “Bonos PISA | - Emision 2".

En cuanto a los deberes y facultades del Representante Comun de Tenedores de Bonos, la Asamblea General de Tenedores de Bonos de
cada Emisién dentro del Programa de Emisiones 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
Com0n de Tenedores de Bonos debera comprobar todo aquello que le sea exigido en el Cédigo de Comercio, y que también actuara como
mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y representara a éstos frente a la Sociedad y, cuando corresponda, frente a terceros.

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

Asimismo, la Sociedad le debera proporcionar al Representante Comun de Tenedores de Bonos 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 Comin de Tenedores de Bonos tendra la obligacion de comunicar a los Tenedores de Bonos toda
aquella informacién relativa a las Emisiones dentro del Programa de Emisiones que considere pertinente poner en conocimiento de éstos.

Cualquiera de los Tenedores de Bonos de cada Emision dentro del Programa de Emisiones puede ejercer individualmente las acciones

que le corresponda, pero el juicio colectivo que el Representante Com(n de Tenedores de Bonos pudiera iniciar, atraera a todos los juicios
iniciados por separado.
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3.2 Asamblea General de Tenedores de Bonos

Las caracteristicas relacionadas a la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la presente Emision comprendida dentro del Programa
de Emisiones, asi como otros aspectos relacionados a las convocatorias, quérum y votos necesarios en las Asambleas Generales de
Tenedores de Bonos, Asambleas sin necesidad de convocatoria y derecho de los Tenedores de Bonos para tomar decisiones en las
Asambleas Generales, se encuentran descritas en el numeral 2.18 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones “Bonos PISA I".

33 Frecuencia y formato de envio de la informacién a los Tenedores de Bonos

Panamerican Investments S.A. proporcionara al Representante Comin de Tenedores de Bonos 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), como
consecuencia del Programa de Emisiones y de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, en los mismos tiempos y plazos
establecidos al efecto.

4 CALIFICACION DE RIESGO

Los “Bonos PISA | — Emisién 2" fueron calificados por AESA Ratings S.A. Calificadora de Riesgo, entidad debidamente autorizada en el
RMV de ASFI, bajo las siguientes caracteristicas:

«  Fecha de otorgamiento de la calificacion: 17 de enero de 2020
e Calificacion de Riesgo otorgada: A2

«  Significado de la categoria de la calificacion: De acuerdo a lo estipulado en el Reglamento para Entidades Calificadoras de
Riesgo contenido en la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores, Libro 7° Titulo | Capitulo I, Seccién 9, Articulo 1°,
corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos
pactados, la cual es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o
en la economia.

«  Elnumeral 2 se entendera que el Valor se encuentra en el nivel medio de la calificacién asignada.
e Perspectiva: Estable

La Calificacion de Riesgo esta sujeta a una revision trimestral y pueden ser modificada y/o practicada por otra Entidad Calificadora de
Riesgo debidamente inscrita en el RMV de ASFI que la sustituya.

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

Para mayor informacion referente a la Calificacion de Riesgo de la presente Emision, el “ANEXO 1" del presente Prospecto
Complementario contiene el informe de la Calificadora de Riesgo.

5 RAZONES DE LA EMISION, DESTINO ESPECIFICO DE LOS FONDOS Y PLAZO PARA UTILIZACION

5.1 Propésito del Programa de Emisiones y la presente Emisién

Panamerican Investments ha venido financiando sus inversiones de expansion inicialmente a través de sus accionistas, recursos propios
y, en menor proporcion, con financiamiento privado. La estrategia de realizar un Programa de Emisiones obedece a los planes de la
empresa de ampliar su fuente de financiamiento a través de la oferta publica de valores.
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Desde su constitucion en 1998, Panamerican Investments ha creado, desarrollado y administrado empresas en los sectores de servicios
financieros, energia eléctrica y mas recientemente, tecnologias de la informacion.

Sus empresas se han caracterizado por posicionarse como empresas referentes en los sectores en los cuales se desenvuelven, con los
mas altos niveles de profesionalismo, calidad, innovacion y altas tasas de crecimiento.

Actualmente Panamerican Investments pretende ampliar su participacién en empresas que controla, profundizar los negocios en los que
actualmente participa a través de subsidiarias y sustituir la deuda privada que tiene por bonos corporativos.

Considerando lo anterior razones del Programa de Emisiones y sus Emisiones se encuentran orientadas a cumplir los siguientes objetivos
y metas:

e Inversion en los negocios en los que opera actualmente a través de sus subsidiarias.
e  Cancelacion de deuda privada, para una mejor estructuracion de los pasivos financieros.

5.2 Destino especifico de los Fondos de la Emision

Los recursos monetarios obtenidos de la colocacion de los Bonos PISA | — Emision 2 seran destinados a la ejecucion de las siguientes
actividades:

a) Hasta USD. 800,000.- (Ochocientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) para Inversion en
Locfund II; vehiculo de inversion administrado por BIM Ltd.;
b) Elsaldo para la Capitalizacién de Emerging Energy S.A.

5.3 Plazo para la utilizacion de los recursos provenientes de la colocacion

El plazo de utilizacion de los recursos provenientes de la colocacion sera de noventa (90) dias calendario, computables a partir de la
finalizacion de la colocacion de la presente Emision en Mercado Primario Bursatil.

6 FACTORES DE RIESGO

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decision de invertir en los Bonos denominados “Bonos PISA | — Emisién 2" que forman
parte del Programa de Emisiones “Bonos PISA I, deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en el presente Prospecto
Complementario y en el Prospecto Marco, sobre la base de sus objetivos de inversion.

Los riesgos e incertidumbres podrian no ser los Unicos que enfrenta el Emisor. Podrian existir riesgos e incertidumbres adicionales
actualmente no conocidos por la Sociedad. Asimismo, no se incluyen riesgos considerados actualmente como poco significativos y existe
la posibilidad de que dichos factores no conocidos o actualmente considerados poco significativos afecten el negocio del Emisor en el

futuro.

Los siguientes son factores de riesgo que el Emisor considera que podrian incidir en el desempefio y en la eficiencia regular de sus
operaciones:

a) Factores de riesgo externos, como ser: ciclos econémicos y otros riesgos asociados a la empresa o las susidiarias que
administra.

b)  Factores de riesgo internos, como la administracion de los recursos.
El capitulo 5 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones “Bonos PISA I" presenta una explicacion respecto a los factores de riesgo

anteriormente descritos, que podrian afectar al Emisor.
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7 DESCRIPCION DE LA OFERTA Y PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

7.1 Inversionistas a los que va dirigida la Oferta Publica

La oferta de los “Bonos PISA | — Emision 2" estara dirigida a todos los inversionistas en general.

7.2 Tipo de oferta y Bolsa en la cual se inscribiran los Bonos

Bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV). Los “Bonos PISA | - Emisi6n 2" seran inscritos, cotizaran y se negociaran en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. (BBV).

7.3 Agente Estructurador y Colocador de los Bonos

PANAMERICAN SECURITIES S.A. AGENCIA DE BOLSA

REGISTRO No. SPVS-IV-AB- PAN-006/2002
Av. Sanchez Bustamante esquina Calle 15
Torre Ketal Piso 3 of. 324- Zona de Calacoto

La Paz - Bolivia

74 Procedimiento de colocacion primaria y mecanismo de negociacion

La colocacion primaria de los Bonos sera en Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.(BBV)

75 Precio de Colocacion Primaria

Minimamente a la par de su valor nominal.

7.6 Forma de pago en colocacién primaria

La forma de pago sera en efectivo.

7.7 Modalidad de colocacion primara

La modalidad de colocacion es “A mejor esfuerzo”.

7.8 Regla de determinacion de Tasa de Cierre o adjudicacion en colocacion primaria

La regla de determinacion de tasa de cierre o adjudicacion en colocacion primaria para la presente Emision, segln lo sefialado en el

Reglamento Interno de Registro y Operaciones (‘RIRO") de la BBV, sera:

Tasa Discriminante: La Tasa de Cierre es la Tasa ofertada por cada postor dentro del grupo de Posturas que completen la cantidad
ofertada. Sin perjuicio de lo sefialado, en caso de Colocacion Primaria bajo los procedimientos en Contingencia de la BBV, se seguira las
reglas de adjudicaciones dispuestas en el Anexo 1 del RIRO de la BBV.
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7.9 Medios de difusién sobre las principales condiciones de la oferta

Las condiciones principales de la Oferta PUblica de la presente Emision se daran a conocer a través de avisos en un 6rgano de prensa o
periddico de circulacion nacional.

7.10  Procedimiento en el caso de que la Oferta Publica quede sin efecto o se modifique

Los Bonos PISA | -Emision 2 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 ASFly a la BBV.

7.11  Vinculacién entre el Emisor y la Agencia de Bolsa estructuradora y colocadora

Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa es una subsidiaria del Emisor.
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8 DESCRIPCION DE LA ENTIDAD EMISORA

8.1 Identificacion y datos generales del Emisor

Denominacion:

Domicilio Legal:

Objeto de la Sociedad:

Actividad Econémica:

NUmero de NIT:

Matricula Registro de Comercio

administrado por Fundempresa:

ClIU:

Capital Social:

NUmero de Acciones:

Valor nominal de cada accion:

NUmero Registro como Emisor
en el RMV de ASFI:

PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.
Avenida Sanchez Bustamante esquina calle 15, Edificio Torre Ketal, Piso 4. Oficina 404
La Paz, Bolivia

La sociedad tiene por objeto: i) la inversion de su capital en otras Sociedades mercantiles y/o
en titulos valores en el pais o en el extranjero; i) La administracion y gestion de dichas
Sociedades e inversiones Yy iii) La prestacion de servicios de asesoramiento y consultoria en
materias financieras, societarias y econémicas.

Inversion en otras sociedades (holding).

1004933022

00013430

7479 - Otras Actividades Empresariales

Bs 20,400,000. - (veinte millones cuarenta mil 00/100 Bolivianos)
136,000 acciones

Bs150 (ciento cincuenta 00/100 Bolivianos)

SPVS-IV-EM-PIN-037/2000 otorgado mediante Resolucion SPVS-IV-N°152 de fecha

25 de abril de 2000

8.2 Antecedentes legales del Emisor - Documentos de constitucion y modificaciones

e  Mediante Escritura PUblica N° 65/98 de fecha 19 de enero de 1998, suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. Efrain
Lopez Laura] del Distrito Judicial de La Paz — Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el niimero 0015718 del Libro
N° 9, se constituy la sociedad anénima bajo la denominacion social de Panamerican Investments S.A

e  Mediante Escritura Plblica N°627/1998 de fecha 24 de junio de 2000, suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr.
Roberto Pari Olivera del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo la partida 241 Foja 121
del Libro N° 09-1, se incrementa el capital social de la sociedad.

e  Mediante Escritura Publica N°429/2000de fecha 04 de mayo de 2000, suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr.
Roberto Pari Olivera del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el nimero partida 248
a foja 124 del Libro N° 05-L, se incrementa el capital social de la sociedad.

e  Mediante Escrituras Publicas N°840/2000 de fecha 30 de agosto de 2000 se incrementa el capital social de la sociedad y se
modifica el valor nominal de las acciones. suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. Roberto Pari Olivera] del Distrito
Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo la partida 249 a foja 125 del Libro N° 08-C.

e  Mediante Escritura Pablica N° 515/2003 de fecha 03 de julio de 2003 se incrementa el capital social de la sociedad. suscrita
ante la Notaria de Fe Pdblica a cargo de Dr. Roberto Pari Olivera del Distrito Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada
en Fundempresa bajo el niimero 00052899 del Libro N° 09.
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Mediante Escritura Publica N° 869/2006 de fecha 15 de noviembre de 2006 se incrementa el capital social de la sociedad por
capitalizacion de cuentas. suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito
Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el nimero 00067995 del Libro N° 09.

Mediante Escritura PUblica N° 368/2007 de fecha 22 de agosto de 2007 se incrementa el capital social de la sociedad por
capitalizacion de cuentas. suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito
Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el nimero 00071658 del Libro N° 09

Mediante Escritura Publica N° 351/2008 de fecha 29 de mayo de 2008 se incrementa el capital social de la sociedad por
capitalizacion de cuentas. suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. Maria Eugenia Quiroga de Navarro del Distrito
Judicial de La Paz - Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el nimero 00075789 del Libro N° 09

Mediante Escritura Publica N° 339/2012 de fecha 30 de julio de 2012 se modifica el capital pagado, capital autorizado y los
estatutos sociales y contrato constitutivo. suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. Maria Eugenia Quiroga de
Navarro del Distrito Judicial de La Paz — Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el nimero 100989 del Libro N° 09.

Mediante Escritura Plblica N° 133/2014 de fecha 11 de agosto de 2014 se aumenta el capital y se modifica el contrato
constitutivo de la sociedad. suscrita ante la Notaria de Fe Publica a cargo de Dr. José Antonio Nava Barrero del Distrito Judicial
de La Paz — Bolivia e inscrita y registrada en Fundempresa bajo el nimero 000122127 del Libro N° 09.

Direccion de las oficinas de Panamerican Investments S.A.

El domicilio legal de Panamerican Securities S.A. esta situado en la ciudad de La Paz, de acuerdo con lo siguiente:

8.4

Direccion: Avenida Sanchez Bustamante esquina calle 15, Edificio Torre Ketal, Piso 4. Oficina 404
Teléfono: (591-2) 2773191

Correo electronico: pisa@grupopanamerican.com

Accionistas y miembros del 6rgano de administracién de Panamerican Investments S.A.

Al 30 de noviembre de 2019, la participacion accionaria de Panamerican Investments S.A. esta conformada de la siguiente manera:

CUADRO 6. Principales Accionistas de Panamerican Investments S.A. (al 30 de noviembre de 2019)

Accionista Nacionalidad N° de Valor %
Acciones  Nominal  Participacion
Bs/
Accion

Enrique Fernando Herrera Soria Boliviana 23,744 150 17.46%
Werner Kautsch Austriaca 17,042 150 12.53%
Paul Stach Austriaca 13,132 150 9.66%
Carlos Herrera Boliviana 10,202 150 7.50%
Dietrich Hausherr Austriaca 7,588 150 5.58%
Inge Luise Schmitzberger Austriaca 7,355 150 5.41%
Carlos Enrique Herrera Sanchez Boliviana 6,546 150 4.81%
Cristian Joffré Boliviana 5,000 150 3.68%
Pablo Herrera Soria Boliviana 3,522 150 2.59%
Pablo Castafios Pérez Boliviana 2,996 150 2.20%
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Otros (41) 38,873 150 28.58%
Totales 136,000 150 100.00%

Fuente: Panamerican Investments

Los Directores de Panamerican Investments S.A. al 30 de noviembre de 2019 son:

CUADRO 7. Miembros del Directorio de Panamerican Investments S.A. (al 30 de noviembre de 2019)

Nombre de los Funcionarios Documento de Nacionalidad Rol en el Directorio Profesion Fecha de Antiguedad

Identidad Ingreso a la .
Sociedad Afios
Dietrich Hausherr S0004172 Austriaca Presidente Economista 31/05/2012 7
Pasaporte

Enrique Fernando Herrera 393900 LP Boliviana Secretario (Director  Ingeniero 31/05/2012 7

Soria Delegado) Comercial

Jaques Hugo de 2502319 LP Boliviana Vocal Administrador ~ 27/04/2018 1

Grandchant Salazar de Empresas

Paul Stach 3420683 (CE) Austriaca Sindico Empresario 30/04/2012 7

8.5

Fuente: Panamerican Investments

Perfil Profesional de los principales Directores

Dieterich Hausherr

El Sr. Hausherr es economista graduado de la Universidad de Viena y es PhD en Economia y Ciencia Sociales. En su vida
laboral, ha tenido experiencia académica y puestos ejecutivos y de consultoria para el gobierno austriaco y como representante
en Bolivia de empresas europeas.

Enrique Fernando Herrera Soria

El Sr. Herrera es Ingeniero Comercial de la ESLSCA (Paris, Francia). Antes de desarrollar sus propias empresas, trabajo en el
sector de banca y seguros. En 1994, fundé el Grupo Panamerican, que estaba inicialmente conformado por una casa de bolsa y
una compafiia de asesoria financiera. En 1998, cofundé BIM, un gestor de fondos especializados. En el afio 2002, en nombre de
Panamerican Investments S.A., adquiri6 la participacion mayoritaria de la Empresa Eléctrica Valle Hermoso SA 'y la dirigié hasta
que fue nacionalizada, en mayo de 2010. Durante ese periodo Valle Hermoso se convirtié en el segundo generador mas grande
de Bolivia, produciendo el 20% de la energia del pais. En 2007, cofundd Aluz Clean Energy y ha sido su Director Gerente desde
entonces. También se desempefi® como miembro del directorio de varias empresas, incluyendo Banco Sol, Banco Union,
Petrolera Andina, Transportadora de Electricidad y Orvana Minerals Corp. (TSX: ORV).

Hugo de Grandchant Salazar

El Sr. De Grandchant es Graduado de la Universidad de Oklahoma en Administracién de Empresas y una Maestria en Banca y
Finanzas, cuenta con una amplia experiencia en el sector financiero y de seguros habiendo trabajado en diferentes instituciones
incluyendo Citibank y en el Grupo Zurich Financial Services Bolivia habiendo desempefiado la funcidn de Gerente General en la
compafiia de Seguros Personales y Vicepresidente Corporativo del grupo. Fue también presidente de la Asociacion Boliviana de
Aseguradores y Tesorero de la Confederacion de Empresarios Privados de Bolivia.
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Actualmente se desempefia como Gerente de Relaciones Gubernamentales de Shell Bolivia y es miembro del director de
importantes instituciones a nivel nacional.

8.6 Administracion y Organizacion

Panamerican Investments S.A. es la sociedad “holding” que controla las principales inversiones del Grupo Panamerican. PISA es
exclusivamente un holding financiero, por lo cual no presta servicios ni comercializa productos por si misma.

Con mas de 50 accionistas individuales, todos con propiedad inferior a 20% de las acciones de la empresa; PISA prioriza la
institucionalidad para la toma de decisiones a nivel de sociedad controladora y al interior de sus inversiones. PISA tiene un
directorio que vela por los intereses de los accionistas, ademas de directorios a nivel de cada filial. El directorio ha designado un
apoderado general encargado de la supervision y operacion global de las filiales, quien coordina los lineamientos estratégicos con
los principales ejecutivos de las filiales y proyectos de las filiales que aparecen a continuacion y no cuenta con personal, cada
subsidiaria tiene personal ejecutivo, técnico y operativo:

PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.
(Bolivia)
FINANZAS, INVERSIONES DE IMPACTO Y FINTECH ENERGIAS RENOVABLES

80.00% 50.58% 78.24% 50.41%
Data Source 5.A. Panamerican Securities Emerging Energy S.A.
(Bolivia) S.A. (Bolivia) (Panama)
Fernando Sanchez Carla Lorofia Carola Blanco Enrique Herrera
| 5.00% I |
99.87% B85.25% 100.00% 97.56%
BFM S.A. Panamerican SAFI 5.A. Emerging Energy Chile 5.A. Aluz Clean Energy plc.
(Bolivia) (Bolivia) [Chile) (Isle of Man)
Daniela Pardo Valle Pablo Trigosso Enrigue Herrera Enrigue Herrera
Gerente General Apoderad Managing Director
62.98%
Aluz C&O Perd S.A.C.
(Perd)
Enrique Herrera
npodrrada
I [ 5.00%
63.76% 45.00%

Central Hidroeléctricade Empresa Eléctrica

Langui 5.A. (Peru) Agua Azul 5.A. (Perd)

Dswaldo Salas Pompeyo Aguirre
Gerente General Gerente General
8.6.1 Descripcion sobre el funcionamiento administrativo, operativo y financiero de Panamerican Investments S.A.

La gestion empresarial esta a cargo del directorio y del Apoderado General o Director Delegado. El Director Delegado es el Lic. Enrique
Herrera Soria.

Adicionalmente existen dos apoderados que pueden sustituir al Director Delegado en caso de ausencia o impedimento: el Director
Suplente Lic. Pablo Trigosso y el Lic. Pablo Herrera Soria. Asimismo, la Sociedad cuenta con la asesoria legal permanente del Estudio
Criales & Urcullo, Abogados y, caso por caso, del Bufete Aguirre, Quintanilla, Soria & Nishizawa.

El funcionamiento de Panamerican Investments S.A. se sustenta en contratos de administracion, operacion y asesoria financiera que
cubren todos los temas relacionados al giro del negocio.
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Aspectos administrativos y operativos: Los aspectos administrativos y operativos estdn a cargo de Bolivian Fund
Management S.A. (BFM), sociedad especializada en servicios de apoyo administrativo a empresas de inversion, en virtud a un
contrato de prestacion de servicios que se renueva cada dos afios.

BFM se hace cargo de llevar los estados financieros de PISA, presentar las declaraciones impositivas, mantener las licencias y
registros de la sociedad al dia, efectuar los pagos por servicios a terceros y cualquier otra tarea que permita cumplir con su
mandato de administrador.

Por su parte el Director Delegado es permanentemente informado por BFM y supervisa todas las tareas del administrador.

Aspectos financieros: Los aspectos financieros de la operacion de Panamerican Investments SA son llevados directamente
por el Director Delegado con el apoyo de Panamerican Securities S.A. que es el encargado de ejecutar las inversiones en
titulos valores y actuar como agente pagador cuando corresponde, por ejemplo para el pago de dividendos a los accionistas de
la sociedad.

Las inversiones permanentes son ejecutadas por el Director Delegado de acuerdo a los lineamientos de inversion definidos por
el Directorio. En ciertos casos, tanto para inversiones como para desinversiones, la sociedad contrata asesoria de Banca de
Inversién especializada en Bolivia o en el extranjero.

En resumen, desde el afio 2011, PISA ha delegado la totalidad de su administracion y operacion a terceros, manteniendo las
responsabilidades de Direccion y gestion estratégica en su Directorio y en su Director Delegado. Las empresas especializadas, abogados,
asesores financieros y bancos de inversién que colaboran con la gestion de la Sociedad son de primer nivel tanto en Bolivia como en el
exterior y han cumplido a cabalidad las funciones encomendadas hasta la fecha.

8.7

VISION

Estrategia Empresarial

Ser un grupo dedicado a la administracién y operacion de inversiones responsables, con una marca corporativa de valor reconocida
internacionalmente.

MISION

Misién por Subsidiaria:

8.8

Panamerican Securities S.A.: Brindar asesoramiento financiero, administrar y operar fondos de terceros, del grupo y propios,
en Bolivia y otros mercados de valores regulados, exportando nuestra marca con profesionalismo y creatividad.

Panamerican SAFI S.A.: Administracién de Fondos de Inversion de largo plazo a nivel local, con responsabilidad e innovacion.
Canalizar recursos de inversores que buscan una administracion profesional de inversiones productivas con un alto impacto
social y econémico.

BIM Ltd.: Originar y administrar compafiias de inversién y fondos especializados en inversiones que buscan crear un impacto
positivo, mas alla del retorno financiero, con marca global, aplicando la experiencia regional y presencia local.

Aluz Clean Energy: Identificar, desarrollar, construir y operar centrales de energia limpia, principalmente en Perd'y Chile,
agregando valor, con responsabilidad y compromiso.

Data Source S.A.: Comercializar y desarrollar responsablemente el sistema integrado de gestion empresarial Zafiro,
atendiendo de manera personalizada a cada cliente del mercado de valores, del mercado de seguros y a Pymes seleccionadas,
siguiendo las tendencias del mercado local y regional, ofreciendo un producto y servicio confiable de alta calidad.

Entidades vinculadas

Panamerican Investments S.A. es la sociedad “holding” que controla patrimonialmente las principales inversiones del Grupo Panamerican,
compuestas por las siguientes sociedades:
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e Panamerican Securities S.A.

e Panamerican SAFI S.A. (5% de participacion directa e indirectamente a través del 85% de propiedad que posee Panamerican
Securities).

e  Bolivian Investment Management Ltd.
e  Emerging Energy S.A.
e Data Source S.A

Panamerican Investments S.A. (PISA) posee una oficina central cuya direccién se encuentra a cargo del sefior Enrique Herrera Soria,
apoderado general y director delegado por el directorio de la sociedad, quien coordina la direccion estratégica de las filiales con los
Gerentes Generales/Presidentes Ejecutivos de las filiales.

Cada filial de Panamerican Investments S.A. tiene un Directorio y un equipo ejecutivo, técnico y operativo independiente.
8.9 Descripcion de las actividades y negocios de Panamerican Investments S.A.

Panamerican Investments, en su calidad de empresa controladora, tiene como principales fuentes de generacion de ingresos a sus filiales
dedicadas a lo siguiente:

i. Panamerican Securities S.A.: es una Agencia de Bolsa boliviana regulada, enfocada en intermediacion bursatil (corretaje
bursatil), gestion de inversiones y asesoramiento corporativo y financiero, brindando una gama de servicios financieros a
clientes naturales, corporaciones e inversionistas institucionales, dentro y fuera de Bolivia.

ii. Panamerican SAFI S.A.: es un administrador de Fondos regulado que opera en Bolivia. Los principales clientes de
Panamerican SAFI son las Administradoras de Fondos de Pensiones holivianas y compafiias de seguros. Los productos que
ofrece Panamerican SAFI son Fondos especializados que buscan el desarrollo y crecimiento de las pequefias y medianas
empresas Y la inversion en sociedades relacionadas a Bienes Raices.

iii. BIM Ltd.: es un gestor de activos regional, enfocado en inversiones de impacto, con especializacion en inversiones en
instituciones microfinancieras en América Latina y el Caribe. Los principales clientes de BIM son el Banco Inter Americano de
Desarrollo  (BID), Corporacion Andina de Fomento (CAF) y Nederlandse Financierings-Maatschappij voor
Ontwikkelingslanden (FMO), entre otras instituciones multilaterales e inversionistas privados de EEUU y Europa. A la fecha
administra 3 sociedades de inversion especializadas en microfinanzas y un proyecto de asistencia técnica para el mismo
sector, ademas de un proyecto de energia solar.

iv. Emerging Energy: Es la sociedad controladora de los activos de generacion eléctrica que opera y controla Panamerican
Investments. A través de Emerging Energy, Panamerican Investments opera una central hidroeléctrica de 6 MW en el sur de
Per( y una de 20 MW en Cajamarca, en el norte. Se han desarrollado un total de 116 MW a través de las filiales de Emerging
Energy, 26MW que opera, conforme a lo detallado anteriormente y 90 MW para terceros.

v. Data Source S.A.: es un desarrollador de software especializado. Data es el principal proveedor de soluciones de software
del Grupo Panamerican y de 30% del mercado regulado Boliviano de administracion de fondos y agencias de bolsa. Las

aplicaciones de Data incluyen desde sistemas integrados de gestion hasta médulos de valoracion especializados.

A continuacion, se presentan los ingresos consolidados de las inversiones de PISA:
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Fuente: Elaboracion propia con datos proporcionados por Panamerican Investments

Principales clientes de Panamerican Investments S.A.

A continuacion, se describen a los principales clientes de las subsidiarias de Panamerican Investments:

8.9.2

Panamerican Securities: Los clientes de Panamerican Securities son personas naturales, empresas y corporaciones e
inversionistas institucionales que buscan asesoria en materias de inversion, financiamiento y aspectos societarios y/o que
buscan rentabilizar excedentes.

Panamerican SAFI: Los principales clientes de Panamerican SAFI son, principalmente empresas aseguradoras y fondos
de pensiones (AFPs), ademas de otras instituciones con y sin fines lucrativos, que buscan diversificar sus fuentes de
ingresos.

BIM: Los clientes de BIM son instituciones multilaterales, bancos de desarrollo e inversores privados que buscan
diversificar sus ingresos mientras generan un impacto social positivo.

Emerging Energy: Aluz tiene como clientes a Electro Sur Este (ELSE); distribuidor de energia para el sur de Perd para la
Central Hidroeléctrica Langui (6MW) que a través de la distribucién de energia alcanza a aproximadamente medio millén
de personas. El cliente de Aluz para la Central Hidroeléctrica Potrero (20MW) es el Sistema Eléctrico Interconectado
Nacional (SEIN) de Per(, por medio del contrato de Suministro de Energia Renovable firmado entre Empresa Eléctrica
Agua Azul (subsidiaria de Aluz) y el Ministerio de Energia y Minas de la Republica del Perd. El SEIN alcanza a mas de
92% de la poblacion de Per(.

Data Source: Los clientes de Data Source son agencias de bolsa y SAFIs participantes del mercado de valores boliviano,
asi como otras empresas, fundaciones e instituciones que requieran un sistema contable y de valoracion de inversiones y
tesoreria.

Principales Proveedores

Panamerican Investments ni sus subsidiarias tienen un modelo de negocio en el cual en el cual se trate, consuma o procese alguna
materia prima. En tal sentido, ni PISA ni sus subsidiarias tienen algtn proveedor del cual la base de su negocio dependa; por lo tanto no
tiene proveedores que no puedan ser sustituidos con facilidad.
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8.9.3 Politica Comercial, estrategia de ventas y mercado obijetivo.

Panamerican Investments (PISA) tiene inversiones en empresas de servicios financieros, especializadas en mercado de capitales,
administracién de fondos y administracion de activos. Todas las actividades anteriores son intensivas en talento y capacidad profesional.

Asimismo, PISA tiene inversiones en empresas de generacion de energia eléctrica intensivas en capital.Por otro lado, PISA tiene
inversiones en diferentes paises de la regién latinoamericana destacandose Bolivia (BB-) y Per( (BBB+).

La estructura de inversiones actual responde a la Politica de Inversiones, establecida inicialmente el afio 2002. En esa fecha, se busco
diversificar los activos que estaban concentrados en empresas de servicios financieros en un rubro no correlacionado. Se determin6 que la
generacion de energia eléctrica cumplia con dicha premisa y se adquirié el paquete accionario controlador de Bolivian Generating Group
que a su vez era la empresa controladora de Empresa Eléctrica Valle Hermoso en Bolivia.

La nacionalizacion de Empresa Eléctrica Valle Hermoso, ejecutada el afio 2010, puso en evidencia que la politica de diversificacion de
activos debia ser mas sofisticada. En base a la experiencia anterior se establecio invertir en varios paises de la region.

Posteriormente, PISA complementd la politica de inversiones estableciendo que se priorizaria aquellas inversiones con impacto. En ese
sentido PISA viene apoyando el desarrollo de su subsidiaria de administracién de activos BIM que tiene un gran impacto a través de la
inclusion financiera de mujeres y campesinos en varios paises de América Latina.

En resumen, la Politica de Inversién de PISA consiste en:

a) Mantener un portafolio de empresas con alto potencial de crecimiento en el rubro de servicios financieros y en
generacion de energia eléctrica.

b)  Mantener un portafolio de empresas con operaciones y activos en varios paises de América Latina.

c) Priorizar inversiones con impacto social, medio ambiental o de innovacion tecnoldgica.

El horizonte de inversion es de largo plazo sin que por ello PISA descarte efectuar compras o ventas de empresas o0 activos
oportunamente, si las valoraciones de entrada o salida asi lo ameritan.

Inversidn por Exposicion Geografica Ingresos por Exposicion Geografica

Otros Latal
11%
Otros Ontario /
Latam
43% Per(
38%

Pert
14%

Fuente: Panamerican Investments
8.10  Politica de Dividendos
La empresa mantendra un régimen de distribucion de dividendos, cuidando de cumplir de manera previa dos criterios:

- Contar con recursos suficientes para cubrir las obligaciones financieras contraidas. Esto puede expresarse en mantener una
Relacion de Cobertura de Servicio de Deuda no menor a 1.1.
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«  Mantener un nivel de endeudamiento conservador. Esto puede expresarse en mantener una relacion de deuda financiera a
patrimonio no superior a 1.5.

A la fecha, PISA mantiene una politica de dividendos de aproximadamente $2.8 por accion; con variaciones de aproximadamente 10%
hacia arriba o hacia abajo, sujeto al rendimiento de las filiales.

8.11  Principales Activos del Emisor

Considerando la naturaleza de Panamerican Investments, sus principales activos son sus inversiones permanentes detalladas a
continuacion:

CUADRO 8.Principales Activos de Panamerican Investments (al 30 de noviembre de 2019) en bolivianos.

Inversion Domicilio Legal Monto en Bs.
Panamerican Securities S.A. La Paz - Estado Plurinacional de Bolivia 23,415,470
Data Source S.A. La Paz — Estado Plurinacional de Bolivia 910,518
BIM Ltd. La Paz - Estado Plurinacional de Bolivia 3,763,790
Emerging Energy S.A. Republica de Panama 12,797,617
Panamerican SAFI S.A. La Paz - Estado Plurinacional de Bolivia 640,630
Otras Inversiones Estado Plurinacional de Bolivia 283,707
Total Inversiones 41,811,732

Fuente: Panamerican Investments

8.12  Detalle de deudas existentes

El detalle de pasivos y deudas sujetos a intereses, asi como sus garantias al 30 de noviembre de 2019 se presentan en los siguientes
cuadros a continuacion:

CUADRO 9. Identificacion de las Deudas y obligaciones financieras en bolivianos al 30 de noviembre de 2019

ACREEDOR MONTO SALDO TASA PLAZO VENCIMIENTO GARANTIA

ORIGINAL (En Bs) INTERES ORIGINAL

PRESTAMO ANUAL PRESTAMO

(EnBs) (dias)

Pagarés Privados 348.000 348.000 4,00% 360 9/03/2020 Quirografaria
Pagarés Privados 1.740.000 1.740.000 5,00% 1100 15/12/2020 Quirografaria
Pagarés Privados 1.740.000 1.740.000 6,00% 1465 15/12/2021 Quirografaria
Pagarés Privados 1.740.000 1.740.000 5,00% 720 08/06/2021 Quirografaria
(+ intereses por pagar) 142.728
TOTAL 5.710.728

Fuente: Panamerican Investments
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8.13  Relaciones especiales entre Panamerican Investments S.A. y el Estado

Panamerican Investments S.A. no cuenta con ningun tipo de relacién especial con el Estado. Asimismo, la Sociedad no recibe ningdn

tratamiento especial de parte del Estado en materia tributaria ni en ninguna otra materia.

8.14  Registro de marcas, patentes, licencias y/o concesiones

Panamerican Investments esta registrado ante el Registro de Comercio y ante todas las instancias correspondientes, asi como todos sus

documentos constitutivos y organizacionales

8.15  Relacion econémica con otra empresa por préstamos 0 garantias que en conjunto comprometan mas del 10% del

Patrimonio de la Entidad Emisora.

Panamerican Investments no mantiene ninguna relacién econdmica con otras empresas, que comprometa mas del 10% del Patrimonio de

la Entidad.

8.16 Detalle de procesos judiciales existentes

Al 30 de noviembre de 2019, Panamerican Investments no ha iniciado un proceso judicial contra terceros ni tiene procesos en contra.

8.17  Detalle de pdlizas de seguros

A continuacion, se presenta las pélizas de seguro contratadas por Panamerican Investments S.A. en el que se detallan, entre otros, las

coberturas y montos asegurados:

CUADRO 10.Detalle de Pélizas de seguro

Ramo Péliza Aseguradora

Fecha de Vencimiento

AUTOMOTORES - INDIVIDUAL No. P1000023725 BISA SEGUROS Y REASEGUROS S.A.

26/05/2020

Fuente: Panamerican Investments

8.18 Hechos Relevantes

A continuacién se detallan los hechos relevantes de la gestion 2019:

+ La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad realizada el 28 de enero de 2019 con el 70.61 % de participantes,

determino lo siguiente:

— Distribuir la suma de Bs2.720.000,00 entre los Accionistas, a razén de Bs20,00 por accion.

— El saldo de los Resultados Acumulados, sea mantenido en esa misma cuenta.

— Determind que el pago declarado se realice a partir del 29 de enero de 2019, en las oficinas de la Sociedad.
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En reunién de Directorio de la Sociedad de fecha 15 de abril de 2019, se determin6 convocar a Junta General Ordinaria de
Accionistas, a realizarse el 29 de abril de 2019 con el objeto de tocar el siguiente Orden del Dia: 1) Consideracion de los
Estados Financieros Gestion 2018. 2) Informe de los Auditores Externos. 3) Informe del Sindico. 4) Consideracion de la
Memoria Anual 2018. 5). Tratamiento de los Resultados de la Gestion 2018. 6) Nombramiento de Directores y Sindico. 7)
Remuneraciones y fianzas de Directores y Sindico. 8) Nombramiento de Auditores Externos para la Gestion 2019.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad realizada en fecha 29 de abril de 2019 con el 69.71 % de
participantes, determind lo siguiente:
— Aprobar los Estados Financieros Gestion 2018.
— Aprobar el Informe de Auditoria Externa.
— Aprobar el Informe del Sindico.
— Aprobar la Memoria Anual 2018.
— Eltratamiento de los resultados de la gestién 2018
— Nombrar a los Directores Titulares y Suplentes, los mismos que se en encuentran detallados en el cuadro 3 del
presente Prospecto Marco, asi como la fijacion de las dietas para los Directores, la remuneracion al Sindico y las
fianzas correspondientes.
— Determinar y/o establecer el Auditor Externo para la revision de los Estados financieros de la Gestion 2019.

Panamerican Investments S.A. ha comunicado en fecha 20 de septiembre de 2019, gue tomé conocimiento del fallecimiento
del sefior Ramiro Montes Saenz, quien cumplia el cargo de Director Titular de la Institucion.

La reunion de Directorio de la Sociedad de fecha 15 de octubre de 2019, determind convocar a Junta General Extraordinaria de
Accionistas, a realizarse el 4 de noviembre de 2019 con el objeto de considerar: i) Programa de Emisiones de Bonos y las
Emisiones que lo componen para su negociacion en el Mercado de Valores; ii) Inscripcion y registro del Programa de Emisiones
y de las Emisiones que lo conforman, en el Registro de Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero y en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Panamerican Investments S.A. ha comunicado la realizacidon de las Juntas Generales Extraordinaria de Accionistas de en

fechas 04 de noviembre de 2019 y el 30 de diciembre de 2019, mismas que aprobaron el Programa de Emisiones de Bonos y
sus modificaciones, respectivamente.
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9 DESCRIPCION DEL SECTOR Y MERCADO DE PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

Como se menciona en el numeral 8.9.3, Panamerican Investments S.A. tiene inversiones en empresas de servicios financieros,
especializadas en mercado de capitales, administracién de fondos y administracion de activos y en empresas de generacion de energia
eléctrica. Las inversiones son en diferentes paises de América Latina, destacandose Bolivia y Per(, cuyas calificaciones de riesgo son BB-
y BBB+ respectivamente.

Considerando lo anterior, a continuacion, se presentan los entornos econémicos de Bolivia y Perd.

9.1 Entorno de la Economia Boliviana y Peruana

La economia boliviana mantuvo una tendencia creciente durante el 2018. El Producto Interno Bruto (PIB) registrd un crecimiento
acumulado de 4.22%, cifra ligeramente superior al 4.2% comparada al 2017, segun datos oficinales del Instituto Nacional de Estadistica
(INE) alcanzando un monto nominal de USD 40.581 millones. Durante el 2018, la economia de la region (América Latina) crecié en un
1.1%. En este panorama, la economia boliviana fue la de mayor crecimiento porcentual en el 2018.

Grafico N° 1 Evolucion del PIB Boliviano (a diciembre 2018)

PIB nominal (USD MM) y Crecimiento
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Este crecimiento fue impulsado principalmente por la actividad agropecuaria, industria manufacturera y la industria financiera, sectores que
crecieron a tasas de 6.91%, 5.52% y 5.30% respectivamente.

Las tasas mas bajas de crecimiento las registraron los sectores de Electricidad Gas y Agua, Minerales y Petréleo Crudo y Gas Natural,
reportando tasas de crecimiento de 3.38%, 1.87% y -7.82% respectivamente.
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Grafico N° 2 Crecimiento PIB Boliviano por Actividad Econémica 2018
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI)

9.2 Entorno de la Economia Peruana

Por otro lado, la economia peruana, también registrd indicadores favorables comparativamente a la region, reportando un crecimiento de
su PIB en el 2018 equivalente a 3.99%, superior al crecimiento del 2017 de 2.52%, alcanzando un PIB nominal de USD 231.567 millones
conforme la informacion presentada por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI) de Perd.

Grafico N° 7 Evolucion del PIB Peruano (a diciembre 2018)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI)

36



PANAMERICAN I©N>VESTMENTS S.%.

Bolivia

Durante el 2018, el crecimiento del Per( ha sido impulsado principalmente por la actividad agropecuaria, manufacturera y financiera,
reportando crecimientos de 7.41%, 5.71% y 5.68% respectivamente. Similar a la situacion boliviana, el sector que menos crecimiento
reportd fue el de Mineria e Hidrocarburos, registrando una contraccion de -1.27%.

Gréafico N° 3 Crecimiento PIB Peruano por Actividad Econémica 2018
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9.3 Competencia y Posicionamiento de PISA 'y sus Subsidiarias

A continuacion, se describe el entorno competitivo y posicién en los mercados en los cuales se desenvuelven las principales filiales de
Panamerican Investments S.A.

e  Panamerican Securities: Existen 12 agencias de bolsa reguladas en Bolivia. De estas, 8 son agencias de bolsa “bancarias”
(i.e. pertenecen a un grupo financiero que tiene un banco comercial), y 4 “independientes” (i.e. que no son parte de un grupo
financiero con un banco comercial). Panamerican Securities tiene una participacion de 10% tomando como parametro el
volumen operado en bolsa anualmente, siendo la segunda agencia de holsa de Bolivia con mayor volumen operado. La
participacion de Panamerican Securities es ain mayor cuando sélo se consideran agencias de bolsa independientes; 35%.
Adicionalmente, Panamerican Securities se ha caracterizado por estar entre las agencias con mayor diversificacion en ingresos.
A continuacion se ilustran la posicion de Panamerican Securities frente a sus competidores respecto a la diversificacion de

ingresos:
Composicion de Ingresos

90%

65%

40%

15%

-10%

-35%

-60% — —
Ingresos por asesoria financiera Ingresos por otras inversiones
Ingresos financieros netos por cartera propia m Ingresos por administracién y custodia

H Ingresos por colocacion primaria M Ingresos por intermediacion

Fuente: Elaboracion propia con datos de ASFI
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e Panamerican SAFI: Existen 13 SAFIs, de las cuales 7 son SAFIs “bancarias” (i.e. pertenecen a un grupo financiero que tiene
un banco comercial), y 6 son “independientes” (i.e. que no son parte de un grupo financiero con un banco comercial).
Panamerican SAFI tiene una participacion de mercado de 4.0%, tomando como parametro de medicion los fondos
administrados por las SAFIs. Dentro de las SAFIs independientes, Panamerican SAFI tiene el 12.66% del mercado.

e  BIM: BIM es el lider de mercado en cuanto a cantidad de entidades de microfinanzas financiadas (12%) en América Latina a
través de los vehiculos de inversién que administra. Ademas se encuentra en el top 10 en cuanto a activos administrados
(3.1%) en la region.

e  Emerging Energy: Las operaciones de las plantas generadoras de las subsidiarias de Emerging Energy, no son sensibles a la
participacion de mercado considerando la naturaleza de los contratos de compra de energia a largo plazo que tienen. En el
caso de la Central Hidroeléctrica Langui (CHL), el “Contrato de Suministro de Energia Eléctrica” asegura la compra de energia y
potencia del 100% de la produccion. En el caso de la Central Hidroeléctrica Potrero (CHP), el “Contrato de Concesion para el
Suministro de Energia Renovable al Sistema Eléctrico Interconectado Nacional” asegura la compra de 119 MW/h por afio por
20 afios; aproximadamente 100% de la produccion.

e  Data Source: Existen 3 proveedores de software para agencias de bolsa y sociedades administradoras de fondos de inversion
en el mercado boliviano. Data Source, le provee soluciones informaticas al 30% del mercado (incluyendo SAFIs y Agencias de
Bolsa) ademas de otras empresas y fundaciones, no consideradas en el 30% mencionado.

94 Principales Fortalezas de Panamerican Investments S.A.

Estrategia de Inversion: Las subsidiarias de Panamerican Investments tienen modelos de negocio basados en servicios que no
dependen de la transformacion de insumos o materias primas en un producto final fisico. En tal sentido, particularmente en las inversiones
en empresas de servicios financieros y software, las empresas tienen la flexibilidad de adecuarse a coyunturas contractivas.
Adicionalmente, las inversiones estan diversificadas por ubicacién geografica, generando fuentes de ingresos en 14 paises de América
Latina y el Caribe.

Por otro lado, las inversiones en plantas hidroeléctricas aseguran flujos constantes a través de contratos de compra de energia a precios
establecidos a largo plazo, ademas de asegurar inversion en activos fijos.

Los dos puntos anteriores permiten a Panamerican Investments a mantener un rendimiento y flujo constante destinado a la reinversion en
SUs empresas y nuevos proyectos, asi como montos destinados a la distribucion de dividendos.

Institucionalidad y Organizacion Administrativa: Adicionalmente, PISA se destaca por la institucionalidad y organizacién administrativa para
la sostenibilidad del Grupo y sus filiales en el largo plazo, adoptando lo siguiente:

PISA se caracteriza por generar sinergias entre sus filiales y que los empleados al interior de sus filiales también tengan tareas sinérgicas
con sus pares. Esto permite que el personal de las filiales tenga un entrenamiento cruzado, conociendo a profundidad las diversas areas
de la empresa en la cual trabajan y de la holding y filiales como tal, este Gltimo punto particularmente a nivel gerencial y ejecutivo.

La capacidad gerencial y el involucramiento de los principales gerentes y directores de las filiales, y su relacionamiento con los principales
grupos de interés de las filiales (inversionistas, auditores, investees, proveedores de servicios, clientes, abogados, etc.), permite que estos
estén en constante entrenamiento para mitigar riesgos de hombre clave.

Adoptando lo anterior, como se ha dado en diferentes filiales 0 en gerencias dentro las filiales, los directorios de las empresas han logrado
estructurar un comité con el apoyo de los principales ejecutivos para asumir las responsabilidades del director/gerente ante una salida del
mismo.

Del mismo modo, los mandos medios y analistas son involucrados en los diversos procesos y etapas de los servicios en los cuales
trabajan. La experiencia a la que son expuestos estos mas las horas de capacitacion externa, permite a que puedan escalar a puestos
ejecutivos de nuevas unidades de negocios o0 existentes seglin sea requerido.
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10 ANALISIS FINANCIERO

El analisis presentado a continuacion fue realizado sobre los Estados Financieros de Panamerican Investments S.A. para las gestiones
finalizadas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30 de noviembre de 2019. Los estados financieros correspondientes a las primeras dos
gestiones presentadas fueron auditados por PriceWaterhouseCoopers S.R.L. y al 2018 por BDO Auditores y Consultores S.R.L. Por su
parte, los Estados Financieros a noviembre de 2019 fueron elaborados internamente para propdsitos comparativos.

Es importante aclarar que la revision y por consiguiente el cierre de gestion para Panamerican Investments S.A. corresponde al periodo
comprendido entre el 01 de enero al 31 de diciembre.

Para efectos del presente analisis, los Estados Financieros preparados a diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30 de noviembre de 2019,
fueron elaborados en moneda nacional y consideran la variacion inflacionaria en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV?)
reexpresado en bolivianos para el ajuste de los rubros no monetarios. Para propésitos comparativos la reexpresion de las cifras se hizo en
funcion al valor de la UFV al 30 de noviembre de 2019:

Diciembre 2016 Diciembre 2017 Diciembre 2018 Noviembre 2019

Cotizacion UFV 2.17259 2.23694 2.29076 2. 32586

10.1  Activo

El Activo de Panamerican Investments registra variaciones menores durante el periodo analizado. Estas variaciones se deben
principalmente a la apreciacion del valor patrimonial de sus subsidiarias, contabilizado en las Inversiones Permanentes del Activo No
Corriente de Panamerican Investments. El total de los activos alcanzé montos equivalentes a Bs. 42 millones; Bs. 40 millones y Bs.44
millones durante las gestiones terminadas en diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente. Al corte efectuado al 30 de noviembre de
2019 el Activo total alcanza a Bs.49 millones.

La composicion del Activo total se encuentra representada graficamente de la siguiente manera:

Gréafico N° 4 Composicion del Activo
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Fuente: Estados Financieros de Panamerican Investments
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10.1.1 Activo Corriente

El Activo Corriente de Panamerican Investments represent6 el 4.70%; 12.25% y 15.90% de los activos durante las gestiones terminadas
en diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente. Al 30 de noviembre de 2019 los activos corrientes representaron 14.27% del total de
los activos.

Los activos corrientes cobran mayor relevancia el 2017 por un incremento en los dividendos recibidos de las subsidiarias, resultando en
una mayor posicién de efectivo, y en las siguientes gestiones analizadas incrementa por el incremento de cuentas por cobrar, resultantes
de un préstamo a una subsidiaria.

El Activo Corriente de Panamerican Investments registro montos equivalentes a Bs. 2 millones; Bs. 5 millones y Bs. 7 millones durante las
gestiones terminadas en diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente. Al 30 de noviembre de 2019 los activos corrientes registrados
alcanzaron a Bs.7 millones.

Se presenta a continuacion la composicion de las principales cuentas del Activo Corriente al 30 de noviembre de 2019:

Grafico N° 5 Activo Corriente
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

10.1.2 Activo No corriente

El Activo No Corriente representd el 95.3%, 87.75%, y 84.1% del Activo total a diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente. A
noviembre de 2019 representa el 85.73% del Activo total.

Los activos no corrientes estan compuestos en practicamente su totalidad por las inversiones permanentes de Panamerican Investments.
El incremento o decremento de estas es el resultado de la variacidn en el valor patrimonial de las subsidiarias en las cuales esta invertida
Panamerican Investments. Salvo el 2017, el valor de estas inversiones incrementa. EI 2017 cae el monto de esta cuenta como resultado
de la distribucion de utilidades acumuladas de las subsidiarias, resultando en una disminucion de su valor patrimonial y
consecuentemente, una disminucion en la cuenta Inversiones Permanentes en el activo de Panamerican Investments.

El Activo No Corriente de Panamerican Investments registro montos equivalentes a Bs. 40 millones; Bs. 35 millones y Bs. 37 millones
durante las gestiones terminadas en diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente. Al 30 de noviembre de 2019 los activos no
corrientes registrados alcanzaron a Bs. 42 millones.

La participacion de las cuentas mas representativas del Activo No Corriente al 30 de noviembre de 2019, se puede apreciar en el siguiente
grafico:
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Grafico N° 6 Activo No Corriente

Activo No Corriente a Nov-2019
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

10.2  Pasivo

Los pasivos de Panamerican Investments alcanzaron cifras equivalentes a Bs. 4.2 millones; Bs. 4.2 millones y Bs 4.1 millones durante las
gestiones terminadas en diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente. Al corte efectuado al 30 de noviembre de 2019 se registra un
monto equivalente a Bs. 7.0 millones; resultado de la emisién de pagarés privados durante el mes.

La composicion del pasivo total se encuentra representada graficamente de la siguiente manera:

Grafico N° 7 Composicion del Pasivo
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Panamerican Investments

10.2.1 Pasivo Corriente

El Pasivo Corriente representd el 1.27%, 1.40% y 1.36% del total del pasivo y patrimonio para las gestiones terminadas en diciembre de
2016, 2017 y 2018 respectivamente. Al 30 de noviembre de 2019 los pasivos corrientes representan el 3.43% del pasivo y patrimonio.

Los montos correspondientes al pasivo corriente a las gestiones terminas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30 de noviembre de 2019
son Bs 538 mil; Bs. 563 mil; Bs. 600 mil; y Bs. 1.7 millones respectivamente.
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Los pasivos corrientes estan compuestos Unicamente por cuentas por pagar; que a su vez se dividen en dos principales cuentas: cuentas
por pagar a accionistas por concepto de dividendos y cuentas por pagar por compra de acciones. Esta (ltima cuenta por pagar incremento
en junio por la compra de acciones de Panamerican Investments en su subsidiaria Bolivian Investment Management Ltd. BIM.

La participacion de las cuentas que componen el Pasivo Corriente al 30 de noviembre de 2019 se la puede apreciar en el siguiente grafico:

Grafico N° 8 Pasivo Corriente
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

10.2.2 Pasivo No corriente

El Pasivo No Corriente represent6 el 8.79%, 9.02%, 8.03% y 11.00% del Pasivo y Patrimonio total a diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30
de noviembre de 2019, respectivamente.

El Pasivo No Corriente de Panamerican Investments para las gestiones terminas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y al 30 de noviembre
de 2019 alcanzd cifras equivalentes a Bs. 3.7 millones; Bs. 3.6 millones; Bs. 3.5 millones; y Bs. 5.3 millones respectivamente.

El pasivo no corriente estd compuesto en su integridad por pagarés emitidos por Panamerican Investments. El monto incrementa a
noviembre 2019 por una nueva emision de pagarés de aproximadamente Bs. 2 millones.

10.3  Patrimonio
El Patrimonio de Panamerican Investments al cierre de gestion 2016 alcanz6 a Bs. 38 millones; en la gestion 2017 alcanzo a Bs. 35.9

millones; en la gestion 2018 alcanz6 a Bs. 40 millones; y finalmente al 30 de noviembre de 2019 el Patrimonio alcanza a Bs. 41.7 millones.

A continuacién, se presenta un grafico de la estructura y evolucién del Patrimonio de Panamerican Investments en las gestiones
analizadas:

42



PANAMERICAN I©N>VESTMENTS S.%.

Bolivia

Grafico N° 13 Estructura y evolucion del Patrimonio
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Panamerican Investments

Como se puede observar en el gréfico anterior, las ligeras variaciones en el patrimonio se dan por variaciones en los resultados
acumulados. Los mismos varian en funcién a los dividendos repartidos entre los accionistas de Panamerican Investments y el desempefio
de las subsidiarias.
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CUADRO 11. Balance General Panamerican Investments - Estructura y Evolucion

Estructura Evolucion

2016 2017 2018 Nov - 2019  Var. 2017-18 2016 2017 2018 Nov - 2019 2017 2018 Nov - 2019
Disponibilidades 813,855 3,388,509 2,445,636 2,801,374 -27.83% 1.92% 8.45% 5.54% 5.75% 316.35% -27.83% 14.55%
Cuentas por cobrar 804,420 1,522,001 4,579,879 4,144,246 200.91% 1.90% 3.80% 10.37% 8.51% 89.20% 200.91% -9.51%
Inversiones temporarias 375,282 - - - 0.00% 0.89% 0.00% 0.00% 0.00% -100.00% - -
Total Activo Corriente 1,993,557 4,910,510 7,025,514 6,945,620 43.07% 4.70% 12.25% 15.90% 14.27% 146.32% 43.07% -1.14%
Inversiones permanentes 36,097,906 32,376,991 36,873,835 41,671,747 13.89% 85.16% 80.75% 83.48% 85.60% -10.31% 13.89% 13.01%
Activo fijo, neto 369,778 172,575 109,120 53,388 -36.77% 0.87% 0.43% 0.25% 0.11% -53.33% -36.77% -51.07%
Activo intangible, neto 25,181 15,946 6,659 - -58.24% 0.06% 0.04% 0.02% 0.00% -36.68% -58.24% -100.00%
Otros Activos 3,903,546 2,618,031 157,453 9,333 -93.99% 9.21% 6.53% 0.36% 0.02% -32.93% -93.99% -94.07%
Total Activo No Corriente 40,396,411 35,183,543 37,147,068 41,734,468 5.58% 95.30% 87.75% 84.10% 85.73% -12.90% 5.58% 12.35%
TOTAL ACTIVO 42,389,968 40,094,053 44,172,582 48,680,088 10.17% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% -5.42% 10.17% 10.20%
Cuentas por Pagar 538,954 563,274 599,026 1,671,812 6.35% 1.27% 1.40% 1.36% 3.43% 4.51% 6.35% 179.09%
Transitorio - - - - - 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% -
Total Pasivo Corriente 538,954 563,274 599,026 1,671,812 6.35% 1.27% 1.40% 1.36% 3.43% 4.51% 6.35% 179.09%
Préstamos Comerciales (Pagarés) 3,725,504 3,618,333 3,545,737 5,352,675 -2.01% 8.79% 9.02% 8.03% 11.00% -2.88% -2.01% 50.96%
Total Pasivo No Corriente 3,725,504 3,618,333 3,545,737 5,352,675 -2.01% 8.79% 9.02% 8.03% 11.00% -2.88% -2.01% 50.96%
Total Pasivo 4,264,458 4,181,606 4,144,763 7,024,487 -0.88% 10.06% 10.43% 9.38% 14.43% -1.94% -0.88% 69.48%
Capital Social 21,839,162 21,210,915 20,712,577 20,400,000 -2.35% 51.52% 52.90% 46.89% 41.91% -2.88% -2.35% -1.51%
Prima de Emision 1,284,657 1,247,701 1,218,387 1,200,000 -2.35% 3.03% 3.11% 2.76% 2.47% -2.88% -2.35% -1.51%
Ajuste de Capital 6,579,984 7,245,187 7,772,838 8,103,803 7.28% 15.52% 18.07% 17.60% 16.65% 10.11% 7.28% 4.26%
Reservas (553,926) 42,892 (392,718) 2,291,682 -1015.60% -1.31% 0.11% -0.89% 4.71% -107.74% -1015.60% -683.54%
Ajuste de Reservas 681,850 677,818 677,655 676,801 -0.02% 1.61% 1.69% 1.53% 1.39% -0.59% -0.02% -0.13%
Resultados Acumulados 8,293,783 5,487,934 10,039,079 8,983,315 82.93% 19.57% 13.69% 22.73% 18.45% -33.83% 82.93% -10.52%
Total Patrimonio 38,125,510 35,912,446 40,027,818 41,655,601 11.46% 89.94% 89.57% 90.62% 85.57% -5.80% 11.46% 4.07%
PASIVO + PATRIMONIO 42,389,968 40,094,053 44,172,582 48,680,088 10.17% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% -5.42% 10.17% 10.20%

Fuente. Estados Financieros de Panamerican Investments
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10.4  Estado de Resultados

Si bien el objeto social de Panamerican Investments le faculta brindar servicios de consultoria en materias financieras, societarias y
econdmicas, a la fecha la sociedad actla casi exclusivamente como una sociedad de inversion, generando ingresos por la valuacion de
sus inversiones y otros ingresos financieros resultantes de la administracion de su tesoreria.

Considerando lo anterior, Panamerican Investments tampoco incurre en un proceso de transformacion o adquisicion de materia prima para
su posterior comercializacion. En tal sentido, a continuacion, se describe la composicion de los ingresos operativos de Panamerican
Investments y los gastos operativos.

104.1  Ingresos Operativos

Los ingresos por operativos de Panamerican Investments al cabo de las gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017 y 2018 fueron
de Bs. 4.49 millones; Bs. 1.94 millones; y Bs. 8.84 millones respectivamente.

Al 30 de noviembre de 2019, los ingresos operativos fueron equivalentes a Bs. 3.64 millones.

En las gestiones analizadas, los ingresos operativos estan compuestos en mas de 85% por la valuacion de empresas, salvo a noviembre
de 2019 donde se tiene un ingreso extraordinario por la venta de acciones de Entel que Panamerican Investments tenia en su portafolio de
inversiones.

Grafico N° 14 Gastos Operativos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Panamerican Investments

Los ingresos por valuacion de empresas son sensibles al desempefio de cada filial. Las variaciones entre 2016 y 2017 y luego entre 2017
y 2018, responden a un desempefio por debajo del promedio histérico de Panamerican Securities, inversion con mayor relevancia hasta el
momento del andlisis. Para evitar una dependencia en una filial, en junio de 2019 se incrementa la participacion de Panamerican
Investments en BIM de 50% a 80%. Adicionalmente, mediante la emision de bonos, se espera potenciar las diferentes filiales.

10.4.2 Gastos Operativos

Los Gastos Operativos de Panamerican Investments, estan compuestos por los Gastos Administrativos y Gastos Financieros
correspondientes a los pagos de intereses de los pagarés privados emitidos por la sociedad. El total de los gastos operativos alcanz6
cifras equivalentes a Bs. 1 millon, Bs. 1.45 millones y Bs. 1.03 millones para las gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017 y 2018
respectivamente.

Al 30 de noviembre de 2019 los gastos de operacion alcanzaron Bs. 1.4 millones.
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A continuacion, se presenta la composicidn de los Gastos Operativos a lo largo de las gestiones analizadas:

Grafico N° 9 Gastos Operativos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

Los Gastos de Administracion, son el gasto mas representativo de los gastos operativos, atribuibles al funcionamiento de Panamerican
Investments. Los Gastos de Administracién de Panamerican Investments alcanzaron cifras equivalentes a Bs. 0.750 millones; Bs. 1.21
millones; Bs. 0.789 millones y Bs. 1.08 millones para las gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y a noviembre de 2019
respectivamente, representando 74.77%, 82.54%, 76.15% y 78.26% de los gastos de operacion para las mencionadas gestiones.

Los Gastos Financieros sumaron cifras equivalentes a Bs. 0.253 millones; Bs. 0.256 millones, Bs. 0.247 millones y Bs. 0.299 millones
para las gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y a noviembre de 2019 respectivamente, representando 25.23%, 17.46%,
23.85% y 21.74% de los gastos de operacion para las mencionadas gestiones.

104.3 Utilidad / Pérdida Operativa

El resultado operativo de Panamerican Investments alcanzd cifras equivalentes a Bs 3.48 millones; Bs. 0.487 millones; Bs. 7.81 millones y
Bs. 2.28 millones para las gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y a noviembre de 2019 respectivamente.

10.4.4 Resultado del Ejercicio

Panamerican Investments registro utilidades equivalentes a Bs 2.93 millones; Bs. 0.109 millones; Bs. 7.25 millones y Bs. 2.06 millones
para las gestiones finalizadas en diciembre de 2016, 2017, 2018 y a noviembre de 2019 respectivamente.

A continuacion, se presenta de forma grafica los resultados obtenidos en estas gestiones analizadas:
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Gréfico N° 10 Estado de Resultados
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CUADRO 12. Estado de Resultados Panamerican Investments - Estructura y Evolucion

Estado de Resultados Reexpresado
2016 2017 2018 nov-19 Var. 2017-18

Ingresos por Ventas 0.00%
Costos 0.00%
Resultado Bruto - - - - 0.00%
Ingresos Por Valuacion de Empresas 4,488,545 1,661,232 8,687,087 1,608,411 422.93%
Otros Ingresos Operativos - 158,079 121,833 331,836 -22.93%
Ingresos Financieros 886 121,903 26,853 1,704,651 -77.97%
Ingresos Operativos 4,489,431 1941,214 8835774 3,644,898 355.17%
Gastos de Administracion (750,142) (1,212,032)  (788,743) (1,077,513) -34.92%
Gastos Financieros (253,144)  (256,403)  (246,991)  (299,270) -3.67%
Diferencias de Cambio y Mantenimiento UFV (2,176) 13,872 10,345 8,394 -25.43%
Total Gastos Operativos (1,005,462) (1,454,562) (1,025,389) (1,368,389) -29.51%
RESULTADO OPERATIVO 3,483,969 486,651 7,810,385 2,276,509 1504.92%
Otros Ingresos (Egresos) (33,618) 46,421  (228,510) (9,354) -592.26%
Resultado Antes de AITB 3,450,351 533,072 7,581,874 2,267,155 1322.30%
AITB (517,132)  (423,528) (329,226)  (203,170) 22.27%
Impuestos - - - 0.00%
RESULTADO NETO 2,933,219 109,544 7,252,648 2,063,985 6520.76%

Fuente: Estados Financieros de Panamerican Investments

ents

2016
0.00%
0.00%
0.00%

99.98%
0.00%
0.02%

100.00%
-16.71%
-5.64%
-0.05%
-22.40%

71.60%

-0.75%

76.85%

-11.52%
0.00%
65.34%

2018 Sept - 2019

Estructura

2017
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%
85.58% 98.32%
8.14% 1.38%
6.28% 0.30%
100.00%  100.00%
-62.44% -8.93%
-13.21% -2.80%
0.71% 0.12%
-7493%  -11.60%
25.07% 88.40%
2.39% -2.59%
27.46% 85.81%
-21.82% -3.73%
0.00% 0.00%
5.64% 82.08%

0.00%
0.00%
0.00%
44.13%
9.10%
46.77%
100.00%
-29.56%
-8.21%
0.23%
-37.54%
62.46%
-0.26%
62.20%
-5.57%
0.00%
56.63%

Evolucion
2017 2018
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%
0.00% 0.00%
-62.99% 422.93%
0.00% -22.93%
13652.45% -77.97%
-56.76%  355.17%
61.57% -34.92%
1.29% -3.67%
-737.3% -25.43%
44.67% -29.51%
-86.03%  1504.92%
-238.08%  -592.26%
-84.55%  1322.30%
-18.10% -22.27%
0.00% 0.00%
-96.27%  6520.76%

47



PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

N

B(Jf/fffd

10.5 Indicadores Financieros

CUADRO 13. Indicadores Financieros

INDICADORES FINANCIEROS 2016 2017 2018 Nov - 2019
Razén Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 3.70 8.72 11.73 4.15
Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios)/(Pasivo Corriente) 3.70 8.72 11.73 4.15
Razén de Endeudamiento (Total Pasivos / Total Activos) 0.10 0.10 0.09 0.14
Razon Deuda Capital 0.11 0.12 0.10 0.17
Activo/Patrimonio 1.11 1.12 1.10 1.17
Pasivo/Patrimonio 0.11 0.12 0.10 0.17
Deuda Financiera sobre Patrimonio 0.10 0.10 0.09 0.13
Proporcion Deuda a Corto Plazo (Total Pasivo Corriente / Total Pasivo) - - - -
Proporcion Deuda a Largo Plazo (Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo) 1.00 1.00 1.00 1.00
efigencia |
Eficiencia Operativa (Costo de Venta + Gastos Administrativos) / (Total Act 0.02 0.03 0.02 0.02
Eficiencia Administrativa (Gastos Administrativos / Total Activos) 0.02 0.03 0.02 0.02
Rotacién de Cuentas por Cobrar (Ventas / Exigibles) N/A N/A N/A N/A
Rotacién de Cuentas por Pagar (Costo de ventas / Proveedores) N/A N/A N/A N/A

ROA 6.92% 0.27% 16.42% N/A

ROE 7.69% 0.31% 18.12% N/A
Rentabilidad sobre Capital (Utilidad / Capital) 13.43% 0.52% 35.02% 13.49%

Solvencia (Patrimonio/Activos) 0.90 0.90 0.91 0.86

10.5.1 Liquidez

Coeficiente de Liquidez (Activo Corriente/ Pasivo Corriente)

También llamada razén corriente, dado que esta 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. Durante las gestiones
analizadas este ratio registré niveles de 3.70, 8.72,11.73 y 4.15 veces, a diciembre de 2016, 2017, 2018 y noviembre de 2019,
respectivamente.

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; 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 mas liquidos. Panamerican Investments no tiene inventarios, dadas sus
caracteristicas de sociedad de inversion, por lo cual este ratio no aplica.

10.5.2 Apalancamiento

Razon de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo)

La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la empresa, en relacién a los activos totales de la
misma. Durante las gestiones analizadas este ratio registr6 niveles de 0.10, 0.10, 0.09 y 0.14 veces, a diciembre de 2016, 2017, 2018 y
noviembre de 2019, respectivamente.
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Razon Deuda Capital (Total Pasivo/Total Patrimonio Neto)

La razén deuda capital, indica la relacién de todas las obligaciones financieras de la empresa con terceros en relacion al total de su
patrimonio neto. Durante las gestiones analizadas este ratio registro niveles de 0.11, 0.12, 0.10 y 0.17 veces, a diciembre de 2016, 2017,
2018 y noviembre de 2019, respectivamente.

Activo Patrimonio (Total Activo / Total Patrimonio)

El ratio muestra el porcentaje que representa el patrimonio en comparacion del activo total de la empresa. Durante las gestiones
analizadas este ratio registré niveles de 1.11, 1.12, 1.10y 1.17 veces, a diciembre de 2016, 2017, 2018 y noviembre de 2019,
respectivamente.

Razén deuda Patrimonio

La razon deuda a patrimonio refleja la relacion de todas las obligaciones financieras con terceros de la Sociedad en relacion al total de su
patrimonio neto. Es decir, el ratio indica si las obligaciones con terceros son mayores 0 menores que las obligaciones con los accionistas
de la Sociedad. Durante las gestiones analizadas este ratio registré niveles de 0.11, 0.12, 0.10 y 0.17 veces, a diciembre de 2016, 2017,
2018 y noviembre de 2019, respectivamente.

Deuda Financiera sobre Patrimonio (Obligaciones Financieras / Patrimonio)

El ratio muestra el porcentaje que representa las deudas financieras de corto y largo plazo respecto al patrimonio de la empresa. Durante
las gestiones analizadas este ratio registré niveles de 0.10, 0.10, 0.09 y 0.13, a diciembre de 2016, 2017, 2018 y noviembre de 2019,
respectivamente.

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 pasivo de la empresa. En todas las
gestiones analizadas, el 100% de la deuda tenia un plazo de vencimiento superior a un afio.

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

La proporcién deuda a largo plazo indica lo mismo que el anterior ratio (proporcién deuda a corto plazo, pero en relacion a los pasivos de
largo plazo). En todas las gestiones analizadas, el 100% de la deuda tenia un plazo de vencimiento superior a un afio.

A continuacion, se presentaran de forma gréfica los ratios de apalancamiento anteriormente presentados:
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Grafico N° 17 Apalancamiento (en veces)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

10.5.3 Eficiencia

Eficiencia Operativa (Costo de Venta + Gastos Administrativos y de Comercializacion) / (Total Activo).

La eficiencia operativa, representada por la suma del costo de venta, de los gastos de administracion y gastos de comercializacion entre el
total de los activos, indica basicamente el costo de mantener el activo total de la empresa. En el caso de Panamerican Investments,
Unicamente se toma en cuenta el Gasto de Administracion. Durante las gestiones analizadas este ratio registré niveles de 0.02, 0.03, 0.02
y 0.02 veces, a diciembre de 2016, 2017, 2018 y noviembre de 2019, respectivamente.

Eficiencia Administrativa (Gastos Administrativos / Total Activos)

La presente ratio muestra la relacion entre los gastos administrativos y el total de activos de la empresa. Considerando las caracteristicas

de Panamerican Investments, este indicador es idéntico al anterior.

Rotacion de Cuentas por Pagar (Costo de ventas / Proveedores)

El indicador de rotacion de cuentas por pagar se interpreta como las veces promedio al afio en que la Sociedad convirtié sus compras
en “Cuentas por Pagar”. Dadas las caracteristicas de Panamerican Investments, este indicador no aplica.

Rotacion de Cuentas por Cobrar (Venta de productos / Exigibles)

Al igual que en la rotacion de cuentas por pagar, la rotacién de cuentas por cobrar se interpreta como las veces promedio al afio que se
realizan cobros a los clientes. Dadas las caracteristicas de Panamerican Investments, este indicador no aplica.
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10.5.4 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 de la misma. Durante las gestiones analizadas este ratio registrd niveles de 7.69%, 0.31%y 18.12% a diciembre
de 2016, 2017 y 2018, respectivamente.

ROA (Retorno sobre Activos) (Utilidad Neta / Activos)
El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o pérdidas de la empresa, pero, en este caso, en relacion a los activos
de la misma. Durante las gestiones analizadas este ratio registré niveles de 6.92 %, 0.27%y 16.42%, a diciembre de 2016, 2017 y 2018,

respectivamente.

Grafico N° 11 ROE y ROA
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Panamerican Investments

A manera de completar el andlisis de Rentabilidad, se presenta a continuacién la evolucion de los resultados obtenidos de las ratios:
Rentabilidad sobre patrimonio, rentabilidad sobre capital y la rentabilidad sobre activos en las gestiones finalizadas en diciembre de 2016,
2017y 2018:

Grafico N° 13 Indicadores de Rentabilidad
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments
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10.5.5 Solvencia

El indicador de solidez refleja la capacidad de la empresa para endeudarse, dado su respaldo patrimonial. Durante las gestiones
analizadas este ratio registré niveles de 0.90, 0.90, 0.91 y 0.86, a diciembre de 2016, 2017, 2018 y noviembre de 2019, respectivamente.

Gréfico N° 14 Solvencia
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Panamerican Investments

11 CALCULO DE COMPROMISOS FINANCIEROS

El calculo de compromisos financieros ha sido realizado con informacion financiera histérica proporcionada por Panamerican Investments
correspondiente a las gestiones finalizadas a diciembre 2016, diciembre 2017, diciembre 2018 y con corte al 30 de noviembre de 2019.

Calculo de Compromisos Financieros en USD (no reexp.) 2017 2018

Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”): RCD 2 1.1 1.61 0.72 52.36 18.90
Dividendos de Inversiones + Disponibilidades 859,194 384,991 1,829,980 812,584
Amortizacién de Capital e Intereses 533,974 535,431 34,952 42,999
Relacién Deuda / Patrimonio < 1.5 0.10 0.10 0.09 0.13
Pasivo Financiero 500,000 500,000 501,757 769,063
Patrimonio Neto 5,116,826 4,962,569 5,664,332 5,985,000

11.1.1 Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”)

La RCD mayor o igual a 1.1 sera calculada de la siguiente manera sobre cifras consignadas en los Estados Financieros:

Disponibilidades + Ingresos por dividendos recibidos + Ingresos por venta de Inversiones
RCD* =

Amortizacion de Capital e Intereses
* Siendo el periodo relevante de doce meses inmediatamente precedente para los conceptos incluidos en el numerador, y el periodo de
doce meses inmediatamente siguientes (préximo o préximos pagos de capital e intereses, segln corresponda) para los conceptos

incluidos en el denominador.
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Donde:

Disponibilidades = el monto correspondiente a la suma de los recursos mantenidos en caja y bancos al inicio del periodo de los doce meses anteriores a la
fecha de célculo.

Ingresos por dividendos recibidos= el monto correspondiente a la suma de los dividendos y otros ingresos liquidos provenientes de las inversiones de
Panamerican Investments en sus filiales y otras inversiones a largo plazo.

Ingresos por venta de Inversiones= el monto correspondiente a la suma de los ingresos recibidos por venta de inversiones de Panamerican Investments
en sus filiales y por venta de otras inversiones en titulos valores o participaciones societarias minoritarias, en Bolivia 0 en el extranjero.

Amortizaciones de Capital = Amortizaciones o pagos del capital de toda la deuda financiera a pagarse durante el periodo.

Intereses = Intereses a pagarse durante el Periodo.

11.1.2 Relacién de Endeudamiento o Relacién Deuda / Patrimonio (“RDP”)

La RDP menor o igual a uno punto dos (1.5). La RDP seré calculada de la siguiente manera:

Pasivo Financiero
RDP =

Patrimonio Neto
Dénde:

Pasivo Financiero = Suma de todas las deudas bancarias y financieras que generan intereses, tanto de corto como de largo plazo de la Sociedad
expuestas en sus Estados Financieros, incluyendo sin que sea limitativo:

. Cualquier monto pagadero de capital bajo el presente Programa de Emisiones y bajo cualquier otro contrato de endeudamiento que genera
intereses, incluyendo deudas bancarias y financieras;

. Cualquier monto pagadero bajo contratos de arrendamiento financiero o convenios similares (como quiera que se denominen) que generan
intereses durante el plazo de su vigencia.

Patrimonio Neto = Diferencia entre activo y pasivo y que surge de los estados financieros de la Empresa.

12 RESPONSABLES DE LA INFORMACION FINANCIERA

Los responsables de la elaboracion de la informacion financiera de las gestiones analizadas son:
- Pablo Trigosso Venario — Apoderado General de Panamerican Investments S.A.

- Hebe Noya Barrera — Contador General

No se ha producido renuncia o destitucion del principal funcionario contable en el periodo de andlisis.

La Auditoria Externa de las gestiones 2016, 2017 fue realizada por PriceWaterhouseCoopers y el 2018 por BDO Auditores y Consultores
S.R.L., cuya contratacion fue aprobada por los Accionistas.

Los Estados Financieros correspondientes al 30 de noviembre de 2019 cuentan con informe de auditoria interna, realizado por la Lic.
Patricia A. Valdivia Téllez, Auditor Financiero, con Registro Profesional CAULP 4705 CAUB 12240.

Los Estados Financieros de las gestiones mencionadas anteriormente, no presentan ninguna salvedad.
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Panamerican Investments S.A.

Informe de Calificacion de Riesgo
Nueva Emisién, Valido Exclusivamente para el Prospecto Adjunto

Enero, 2020

) e Calificacién(es) en escala nacional boliviana
Tipo de Calificacion

AESA RATINGS ASFI Perspectiva
Bonos PISA | - Emisién 1 A A2 Estable
Bonos PISA | - Emision 2 A A2 Estable

Resumen de Informacion Financiera

(BOB miles) nov-2019 nov-2018
Ventas 3.704 933
EBITDA 3.018 233
Margen EBITDA 81,5% 25,0%
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 4.107 47
Flujo de Fondos Libre (FFL) 2.831 -4.477
Disponible 2.801 202
Deuda Total Ajustada 5.711 3.632
Deuda Total Ajustada / EBITDAR (x)* 0,9 14,3
Deuda Total Ajustada / FGO (x)* 0,8 12,8
EBITDA / Intereses (x)* 19,0 1,1

*UDM: Ultimos doce meses, gestion actual; x: veces; Fuente: AESA RATINGS con informacion del emisor.

La calificacion de Panamerican Investments S.A. (PISA) refleja la calidad crediticia de su portafolio de inversiones,
dependiente del desempefio esperado del flujo de dividendos recibidos. También se toma en cuenta la reducida
diversificacion de ingresos por las inversiones de portafolio, y la expectativa de una relacién de deuda a valor del portafolio
de inversiones (Loan To Value) en un nivel relativamente elevado. Se considera la estrategia de crecimiento agresivo,
principalmente enfocado en el sector de gestion de activos a nivel internacional.

Factores Clave de la(s) Calificacion(es)

Razonable perfil crediticio de inversiones: El portafolio de inversiones de PISA esta compuesto por compafiias en los
sectores de servicios financieros y de energias renovables. En las Ultimas 5 gestiones los ingresos de flujo por dividendos
han provenido principalmente de Panamerican Securities y en menor grado de BIM Asset Management, ambas
subsidiarias pertenecientes al sector de servicios financieros y con buena calidad crediticia. PISA obtiene el ingreso de su
flujo operativo principalmente de los dividendos de sus subsidiarias, no existiendo flujo operativo por la prestacion de otro
tipo de servicios a las subsidiarias. PISA presenta participacion controladora en otras empresas de los sectores de
servicios financieros, tecnologia y energia renovable, sin embargo, no se cuenta con una evaluacién de la calidad crediticia
de estas empresas.

Limitada diversificacion en proceso de desarrollo: Sibien se plantea una mayor diversificacion de los ingresos de flujo
operativo, se considera que en el corto plazo el perfil crediticio seguird presentando una concentracién en la calidad
crediticia de las inversiones en Panamerican Securities y en BIM Asset Management. En el mediano plazo y dada la
expectativa de crecimiento de los ingresos por la subsidiaria de energia renovable, la calidad crediticia de esta subsidiaria
cobraria mayor relevancia para el perfil crediticio de PISA, por lo que podria ser necesaria su evaluacion para determinar
el impacto en la calificacion de PISA.

Panamerican Investments S.A.

Enero, 2020
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Trayectoria variable del flujo de dividendos recibidos: En las Ultimas 5 gestiones los dividendos suministrados por
Panamerican Securities han presentado una trayectoria con una razonable estabilidad, que se espera muestre un
crecimiento organico en el futuro. Por su parte BIM Asset Management presenta una tendencia creciente en el flujo de
dividendos suministrados, mientras que las otras subsidiarias no presentan una previsibilidad en este sentido. En el futuro
PISA espera contar con un crecimiento importante de los dividendos por parte de BIM Asset Management, principalmente
a partir del crecimiento en la administracion de fondos de deuda orientado a microfinanzas en la regién latinoamericana,
por otro lado, se espera que la subsidiaria de energia renovable pueda iniciar el servicio de dividendos a partir de la
gestion 2023.

Significativo aumento del endeudamiento: A nov-19 PISA presenta una relacion de Deuda a Flujo Generado por las
Operaciones (FGO) de 0,8 mientras que la cobertura del FGO los gastos financieros se sita en 22,0x. A partir de la
capacidad actual de generacion de recursos a través de dividendos de sus subsidiarias, y considerando la emisién de
valores por USD 3 millones, se espera que el endeudamiento de PISA crezca de manera significativa. La recuperacion de
las métricas crediticias en el mediano plazo estara en funcion del crecimiento de negocio y del servicio de dividendos que
se espera de BIM Asset Management.

Loan to Value (LTV) se elevard moderadamente: Al cierre de nov-19, PISA reporta un portafolio de inversion de BOB
41,7 millones, asi, la relacion de deuda financiera a valor de portafolio se mantuvo en alrededor de 13,7%, nivel que AESA
RATINGS considera como razonable. A partir de la emisién de valores se espera que la relacion LTV sea relativamente
elevada dada la baja liquidez del portafolio y la estrategia de inversiones de PISA.

Liquidez adecuada puede llegar a ser ajustada: A nov-19 el 6,3% de la deuda financiera se encuentra en el corto plazo,
y PISA presenta un Flujo de Fondos Libre de BOB 2,8 millones luego de la adquisicion de inversiones y el reparto de
dividendos. Dada la caracteristica estacional que pueden llegar a tener los dividendos recibidos y ante la contingencia de
un evento de liquidez, el perfil crediticio de la empresa podria beneficiarse de un soporte de liquidez a través de la
disponibilidad en lineas de crédito, que la empresa reporta no tener al momento. La emision de valores propuesta
permitiria a la empresa realizar el recambio de pasivos financieros.

Subordinacidn Estructural de Deuda Financiera: AESA RATINGS considera que la deuda financiera de PISA presenta
una subordinacion estructural con respecto a la deuda financiera de sus subsidiarias, dado que los dividendos recibidos,
que representan la principal fuente recurrente del flujo de caja operativo (FCO) de la empresa, solo se reciben, una vez
que las subsidiarias satisfacen las obligaciones que tienen previstas en sus hojas de balance.

Sensibilidad de la(s) Calificacion(es)

Factores futuros que podrian llevar, de forma individual o en conjunto, a una accién positiva de calificacion
o Mejora de la calidad crediticia de las principales subsidiarias generadoras de dividendos.
Factores futuros que podrian llevar, de forma individual o en conjunto, a una acciéon negativa de calificaciéon

e  Disminucion en el volumen de los dividendos servidos por las subsidiarias.

e De no darse la desinversion programada en 2022 en Locfund Next por USD 1 mill6n, el flujo de caja se veria
afectado. Ante una evento de contingencia de liquidez, la inexistencia de mecanismos de soporte de liquidez
podria también reflejarse en la calificacion.

e Debilitamiento de la calidad crediticia de una o méas de las principales subsidiarias generadoras de dividendos.

Liquidez y Estructura de Deuda

Al cierre de nov-19, PISA presenta deuda financiera por BOB 5,7 millones, que corresponde en su integridad a emisiones
no publicas de pagarés en moneda extranjera con vencimiento en las gestiones 2020y 2021. A nov-19 el 94% de la deuda
financiera se encuentra en el largo y las disponibilidades permiten cubrir en més del 100% la deuda financiera de corto
plazo. PISA no reporta disponibilidad en lineas de crédito a pesar de que su perfil crediticio puede llegar a resultar
estacional en funcion de los ingresos por dividendos recibidos de las subsidiarias. La emision de valores propuesta tiene
dentro de su objetivos el recambio de la deuda financiera actual.

Panamerican Investments S.A.

Enero, 2020
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Las emisiones de bonos contemplan en las proyecciones el ingreso de USD 1 millén en el afio 2022, producto de la
desinversién programada en la participacion del fondo de inversion internacional Locfund Next, recursos que se han
programado para la amortizacion programada a capital de los bonos.

Vencimientos de Deuda y Liquidez

Vencimiento de Deuda (Capital) (BOB miles)
dic-19 0
dic-20 2.088
dic-21 3.480
dic-22 0
dic-23+ 0
FCO 5.555
Caja 2.801
Analisis de Liquidez (BOB miles)
Efectivo disponible 971
Lineas de crédito bancarias comprometidas 0
Lineas de crédito bancarias no dispuestas 0
Liquidez total 2.801
Flujo de Fondos Libre estimado a cierre de gestion* 4.569
Deuda de corto plazo 358
Puntaje de liquidez (veces) 20,6

*UDM: Ultimos doce meses. Fuente: AESA RATINGS con informacion del emisor

Panamerican Investments S.A.
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Caracteristicas de los Instrumentos

Programa de Emisiones de Bonos PISA |

Denominacion Bonos PISA |

Monto del programa USD 3.000.000
Plazo maximo del programa 1.080 dias calendario
Moneda de las emisiones USD o BOB

Tipo de valor Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo

Forma de circulacion A la orden

Tipo de interés Nominal, anual y fijo

Precio de colocacion Minimamente a la par del valor nominal

Reajustabilidad Las Emisiones que componen el Programa de Emisiones y el empréstito resultante no
seran reajustables.

Convertibilidad Los Bonos objeto del Programa de Emisiones, no seran convertibles en acciones.

Uso de los fondos Los recursos monetarios obtenidos de la colocacion de los Bonos seran destinados a la

ejecucion de todas o cualquiera de las siguientes actividades: Recambio de pasivos
financieros; capital de inversién segun el objeto de la empresa y una combinacion de las
anteriores.

Garantia Las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones estaran respaldadas por
una Garantia Quirografaria.

Resguardos o compromisos: Los principales resguardos o compromisos de las emisiones de bonos que formen parte
del Programa de Emisiones se pueden apreciar en la siguiente tabla:

Resguardo Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Servicio de Deuda Si
Relacion Corriente minima No
Resguardo ante transferencia de activos esenciales Si
Resguardo ante fusiones Si
Resguardo ante nueva deuda Si
Participacion minima de los socios No
Resguardo para Pago de Dividendos Si
Mantener activos Libres de Gravamen No
Seguros por Activos operacionales No
Entrega de Informacion Si

Limites de compromisos financieros:

. Actual .
Indice Limite
nov-19
Cobertura de servicio de deuda 18,90x > 1,10x
Endeudamiento 0,13x <1,50x

Fuente: Informacién proporcionada por el emisor

Rescate anticipado: La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los bonos, parcial o totalmente.
Conforme a lo indicado en el Prospecto Marco, se podran determinar la redencién anticipada de los Bonos, la cantidad de
Bonos a ser redimidos y el procedimiento de redencién elegido. La Sociedad podra proceder al rescate anticipado bajo
cualquiera de los siguientes procedimientos: (a) Redencion anticipada mediante sorteo; o (b) Redencion mediante compra
en mercado secundario.

Panamerican Investments S.A.
Enero, 2020 5
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Bonos PISA | — Emision 1

La primera emisién dentro del Programa de Emisiones se denomina Bonos PISA | — Emisién 1 y es en moneda nacional
por un monto de BOB 10.440.000.

Uso de los fondos Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos PISA | — Emisién 1
podran tener como destino el recambio de pasivos, asi como el capital de inversiones.
Series La serie Unica se compone de 10.440 valores por un valor nominal de BOB 1.000 cada

uno y con un plazo de 2.160 dias. Los intereses de la serie Unica seran cancelados en
cupones cada 180 dias calendario. Los intereses se devengan a partir de la fecha de
emision.
La serie Unica realiza amortizaciones de capital por el 8,33% de su valor a partir del cupén
1 hasta el cup6n 12.
(Informacién sujeta a confirmacion de condiciones finales de emision).

Tasa de interés La(s) serie(s) devenga(n) un interés nominal anual fijo de 6,15%
(Informacién sujeta a confirmacion de condiciones finales)

Resguardos o compromisos De acuerdo con las caracteristicas del Programa

Garantias Quirografaria

Rescate anticipado La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos PISA | — Emisién
1, parcial o totalmente. La Sociedad podréa proceder al rescate anticipado bajo cualquiera
de los siguientes procedimientos: (a) Redencién anticipada mediante sorteo; o (b)
Redencién mediante compra en mercado secundario
La redencion podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los
Articulos 662 al 667 del Cddigo de Comercio, en lo aplicable.
Una vez sorteados los Bonos a redimir el emisor pagara al inversionista el Precio de
rescate que resulte mayor entre las siguientes opciones:

i Precio a Tasa de Valoracion; y el
ii. Monto de Capital + Intereses + Compensacion por rescate anticipado.

El Precio a Tasa de Valoracion corresponde al Precio del Bono (de acuerdo a la
Metodologia de Valoracion contenida en el Libro 8° de la Recopilacion de Normas para
el Mercado de Valores emitido por la ASFI), a la fecha de pago, descontado a la Tasa de
Valoracion.
Tasa de Valoracion: tasa de rendimiento de mercado, de acuerdo al correspondiente
cadigo de valoracion de la Emision respectiva; al dia inmediatamente anterior al que se
realizé el sorteo. Esta tasa de rendimiento serd proporcionada por la BBV a solicitud de
la Sociedad.
Capital + intereses: Corresponde al capital pendiente de pago mas los intereses
devengados hasta la fecha de pago.
La Compensacion por rescate anticipado sera calculada sobre una base porcentual
respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida
remanente de la Emisién correspondiente, con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de Compensacioén sobre el
Emision (en dias) saldo a capital a ser redimido

1-360 0,00%

361 -720 0,50%

721 -1.080 0,75%

1.081 — 1.440 1,00%

1.441 - 1.800 1,25%

1.801 - 2.160 1,50%

Adicionalmente, la redencion 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 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 ASFI.

En caso de que la redencién anticipada se efectle a través de compras en Mercado
Secundario, las transacciones deberan realizarse en la BBV.

Panamerican Investments S.A.
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Bonos PISA | — Emision 2

La segunda emisién dentro del Programa de Emisiones se denomina Bonos PISA | — Emision 2 y es en dolares americanos
por un monto de USD 1,5 millones.

Uso de los fondos Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos PISA | — Emisién 2
podran tener como destino capital de inversiones.
Series La serie Unica se compone de 15.000 valores por un valor nominal de BOB 100 cada uno

y con un plazo de 2.880 dias. Los intereses de la serie Unica seran cancelados en
cupones cada 180 dias calendario. Los intereses se devengan a partir de la fecha de
emision.
La serie Unica realiza amortizaciones de capital por el 50% del capital en el cupén 6, y
por 5% del capital en los cupones 7 a 16.
(Informacién sujeta a confirmacion de condiciones finales).

Tasa de interés La(s) serie(s) devenga(n) un interés nominal anual fijo de 4,25%
(Informacién sujeta a confirmacion de condiciones finales)

Resguardos o compromisos De acuerdo con las caracteristicas del Programa

Garantias Quirografaria

Rescate anticipado La Sociedad posee el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos PISA | — Emisién
2, parcial o totalmente. La Sociedad podra proceder al rescate anticipado bajo cualquiera
de los siguientes procedimientos: (a) Redencién anticipada mediante sorteo; o (b)
Redencién mediante compra en mercado secundario
La redencion podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los
Articulos 662 al 667 del Cddigo de Comercio, en lo aplicable.
Una vez sorteados los Bonos a redimir el emisor pagara al inversionista el Precio de
rescate que resulte mayor entre las siguientes opciones:

iii. Precio a Tasa de Valoracion; y el
iv. Monto de Capital + Intereses + Compensacion por rescate anticipado.

El Precio a Tasa de Valoracion corresponde al Precio del Bono (de acuerdo a la
Metodologia de Valoracion contenida en el Libro 8° de la Recopilacion de Normas para
el Mercado de Valores emitido por la ASFI), a la fecha de pago, descontado a la Tasa de
Valoracion.
Tasa de Valoracion: tasa de rendimiento de mercado, de acuerdo al correspondiente
cadigo de valoracion de la Emision respectiva; al dia inmediatamente anterior al que se
realizé el sorteo. Esta tasa de rendimiento serd proporcionada por la BBV a solicitud de
la Sociedad.
Capital + intereses: Corresponde al capital pendiente de pago mas los intereses
devengados hasta la fecha de pago.
La Compensacion por rescate anticipado sera calculada sobre una base porcentual
respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida
remanente de la Emisién correspondiente, con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de Compensacioén sobre el
Emision (en dias) saldo a capital a ser redimido

1-360 0,00%

361 -720 0,50%

721 -1.080 0,75%

1.081 — 1.440 1,00%

1.441 -1.800 1,25%

1.801 - 2.160 1,50%

2.161 o mayor 2,00%

Adicionalmente, la redencion 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 ASFI.

En caso de que la redencién anticipada se efectie a través de compras en Mercado
Secundario, las transacciones deberan realizarse en la BBV.

Panamerican Investments S.A.
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Panamerican Investments S.A.

(miles de BOB ajustados por la UFV)

dic-2014 dic-2015 dic-2016 dic-2017 dic-2018 nov-2018 nov-2019
Resumen del Estado de Resultados
Ingresos Operativos 3.357 2.892 3.180 7.012 4.453 933 3.704
Variacion de Ingresos Operativos n.a. -13,8% 9,9% 120,5% -36,5% n.a. 297,2%
EBITDA Operativo 2.589 2.282 2.548 5.975 3.525 233 3.018
Margen EBITDA (%) 77,1% 78,9% 80,1% 85,2% 79,1% 25,0% 81,5%
EBITDAR Operativo 2.589 2.282 2.548 5.975 3.525 233 3.018
Margen EBITDAR (%) 77,1% 78,9% 80,1% 85,2% 79,1% 25,0% 81,5%
EBIT Operativo 2.555 2.201 2.430 5.867 3.442 157 2.942
Margen EBIT (%) 76,1% 76,1% 76,4% 83,7% 77,3% 16,8% 79,4%
Gasto por Intereses Financieros Brutos 293 258 253 256 247 213 299
Resultado Antes de Impuestos 5.672 7.688 6.113 7.111 11.702 8.941 5.752
Resultado Neto 5.672 7.688 6.113 7.111 11.702 8.941 5.752
Resumen del Balance
Disponible 3.756 1.981 1.158 4.347 3.878 202 2.801
Inventarios 0 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 4.378 4.254 4.198 4.109 4.100 3.632 5711
Deuda Neta 622 2.273 3.040 0 222 3.429 2.909
Resumen del Flujo de Caja
EBITDA 2.589 2.282 2.548 5.975 3.525 233 3.018
Intereses -293 -258 -253 -256 -247 -213 -299
Costo Financiero Implicito 6,7% 6,0% 6,0% 6,2% 6,0% 6,0% 6,8%
Componente en Efectivo de Impuestos 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos Asociados a Intereses No Controlados 0 0 0 0 0 0 0
Otros Conceptos antes del Flujo Generado por las Operaciones -1.842 -1.012 -640 -296 -342 28 1.388
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 454 1.012 1.655 5.423 2.936 47 4.107
Margen del FGO 13,5% 35,0% 52,1% 77,3% 65,9% 5,1% 110,9%
Variacion del Capital de Trabajo -1.226 -30 883 -693 -3.022 -1.875 1.448
Flujo de Caja Operativo (FCO) 772 983 2,538 4.729 -87 -1.827 5.555
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (CAPEX) -31 -283 348 108 0 -4 -4
Intensidad de Capital (CAPEX / Ventas) 0,9% 9,8% -10,9% -1,5% 0,0% 0,4% 0,1%
Dividendos Comunes -2.676 -2.622 -2.787 -2.707 -2.643 -2.646 -2.720
Adquisiciones/Desinversiones Netas -6.391 -47 -375 375 -10 -0 -0
Inversion de Capital, Dividendos, Adquisiciones y Otros
Conceptos ante'; de Flujo de FondosqLibre (FFL)y -6.098 -2.952 -2815 -2.223 -2.653 -2.650 2724
FFL después de Adquisiciones y Desinversiones -9.870 =il 51 -276 2.506 -2.739 -4.477 2.831
Margen de FFL -294,0% -68,1% -8,7% 35,7% -61,5% -480,1% 76,4%
Otros Flujos por Conceptos de Inversion y Financiamiento 0 3.306 3.690 7.178 6.318 1.273 -4.299
Variacion Neta de Deuda -240 -164 -131 -107 -73 94 1.860
Variacién Neta de Capital 3.986 0 0 0 0 0 0
Variacién Total de Caja -6.124 1.173 3.283 9.576 3.506 -3.111 393
Cobertura (x)
FGO/ Intereses Financieros Brutos 245 4,9 75 22,1 12,9 12 22,0
FGO / Cargos Fijos 25 4,9 75 22,1 12,9 1,2 22,0
EBITDAR/ (Intereses Financieros + Alquileres) 8.8 8.8 10,1 2313 143 11 19,0
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 8,8 8,8 10,1 23,3 14,3 11 19,0
Endeudamiento (x)
Deuda Total Ajustada / EBITDAR 1,7 1,9 1,6 0,7 1,2 14,3 0,9
Deuda Total Ajustada Neta / EBITDAR 0,2 1,0 1,2 -0,0 0,1 13,5 0,5
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable a Patrimonio / EBITDA 1,7 1,9 1,6 0,7 12 143 0,9
Deuda Total Ajustada / FGO 59 3,3 2,2 0,7 13 12,8 0,8
Deuda Total Ajustada Neta / FGO 0,8 1,8 1,6 0,0 0,1 12,1 0,4
Vencimientos de Deuda (Amortizacién de Capital)
Afio dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23+

0 2.088 3.480 0 0

Fuente: AESA RATINGS coninformacién del emisor. Como parte del andlisis, AESA RATINGS puede realizar ajustes alos E.E.F.F. propocionados por el emisor.
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Anexo: Informacién de la Calificacion

La(s) calificacion(es) y su(s) perspectiva(s) se fundamentan en los factores clave de la calificacion, descritos en el presente
informe. La(s) calificacion(es) de riesgo se realiza(n) en escala nacional boliviana.

1. Informacion Empleada en el Proceso de Calificacion

El proceso de calificacion utilizd, entre otra, la siguiente informacion:

a) Estados financieros auditados al cierre de diciembre de 2018 y anteriores
b) Estados financieros al cierre de noviembre de 2019

c) Requerimiento de informacion enviado en enero de 2020

d) Reunién(es) con la institucion (septiembre de 2019)

e) Contactos constantes con ejecutivos relacionados al emisor

f) Normativa y legislacion inherente al emisor

g) Informacion sectorial propia de las actividades del emisor

2. Descripcion General de los Andlisis

Analisis para Valores Representativos de Deuda

La calificacion de valores representativos de deuda esta constituida por dos etapas: el analisis previo y los procedimientos
normales de calificacién. En forma previa a la aplicacion de los procedimientos normales de calificacion, se verifica si el
emisor presenta informacion representativa y suficiente, segun los patrones de calificacion. Una vez verificada dicha
informacién se aplican los procedimientos normales de calificacion. En su defecto, se asignara automaticamente una
calificacion en Categoria E.

Los procedimientos normales de calificacién contemplan tres etapas: (i) la calificacién preliminar, que tiene por objeto
estimar la capacidad de pago del emisor; (ii) el analisis de las caracteristicas del instrumento; y (iii) la calificacion final del
instrumento, que combina la calificacion preliminar con el resultado del andlisis de las caracteristicas del instrumento.

Para la calificacién preliminar, se consideran, entre otros, los siguientes aspectos:

. Caracteristicas del sector al que pertenece el emisor

. Posicion del emisor en el sector

. Indicadores de la situacion financiera del emisor

. Caracteristicas de la administracion y propiedad del emisor

Adicionalmente, en el caso que el emisor desarrolle un proyecto que influya significativamente en los resultados de la
sociedad, se consideraran, entre otros, los siguientes aspectos:

. racionalidad del producto o servicio

. seguros y garantias del proyecto

. experiencia y motivacion de los patrocinadores del proyecto
. experiencia y capacidad financiera de los contratistas

Finalmente, para efectos de evaluar las caracteristicas del instrumento, se consideran los resguardos y garantias del
mismo.

Analisis para Acciones

La calificacion de acciones contempla la evaluacion de la calidad crediticia del emisor, asi como la evaluacion de la liquidez
de la accidn, en diferentes etapas de andlisis, las cuales en su conjunto determinan la calificacion final de las acciones.
La metodologia incluye un analisis cualitativo y cuantitativo, tanto de la institucion como de las caracteristicas particulares
de las acciones. Las distintas variables consideradas son las siguientes:

. Tamafio

. Historia

. Variabilidad de los precios

. Predictibilidad de los resultados
. Situacion financiera del emisor
. Indicadores de mercado

Panamerican Investments S.A.
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. Riesgo del negocio
. Administracion, estrategia competitiva, planes de inversién y desarrollo
. Propiedad accionaria

3. Calificacion de Riesgo en Escala Nacional

i . Calificacion de Riesgo i
Emisor: Panamerican Investments S.A. Perspectiva (*)
AESA RATINGS ASFI
Programa de Emisiones de Bonos PISA |
Emisién 1 por BOB 10.440.000 A A2 Estable
Serie Unica
Programa de Emisiones de Bonos PISA |
Emisién 2 por USD 1.500.000 A A2 Estable
Serie Unica
Fecha del Comité de Calificacion: 17 de enero de 2020
Descripcion de las Calificaciones
Valores Representativos de Deuda de Largo Plazo
AESA RATINGS A Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago

de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual es susceptible a
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que

ASFI A2 pertenece o en la economia.

Nota: Estas categorias y nomenclaturas de Calificaciones Nacionales corresponden a las definiciones incluidas en el
Articulo 43 de la Resolucion ASFI/N0.033/2010 del 15 de enero de 2010. Para su asignacion, AESA RATINGS ha
considerado que el Estado Boliviano tiene la méxima calificacion, AAA, a partir de la cual se otorgan las restantes
calificaciones, las que reflejan un grado de riesgo relativo dentro del pais. Los numerales 1, 2 y 3 (categorias ASFI) y los
signos “+”, “sin signo” y “~” (categorias AESA RATINGS) indican que la calificacion se encuentra en el nivel mas alto, en
el nivel medio o en el nivel méas bajo, respectivamente, de la categoria de calificaciéon asignada. Estos nhumerales y signos
no se agregan a la Categoria AAA ni a las categorias bajo CCC ni a las de corto plazo, excepto F1.

(*) Perspectiva

La Perspectiva indica la direccion que probablemente tomara la calificacion en el corto plazo, la que puede ser positiva,
negativa o estable. La Perspectiva positiva 0 negativa se utilizara en aquellos casos en que se presenten cambios en la
institucion y/o el sector y/o la economia que podrian afectar la calificacion en el corto plazo. En el caso que existan los
cambios antes sefialados y no se pueda identificar una Perspectiva, ésta se definirda como ‘en desarrollo’. Una Perspectiva
positiva, negativa o en desarrollo no implica que un cambio de calificacidn es inevitable. De igual manera, una calificacion
con Perspectiva estable puede subir o bajar antes que la Perspectiva cambie a ‘positiva’ o ‘negativa’, si las circunstancias
asi lo justifican.

Panamerican Investments S.A.
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TODAS LAS CALIFICACIONES PUBLICAS DE AESA RATINGS ESTAN DISPONIBLES EN HTTP://WWW.AESA-RATINGS.BO LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN EL MISMO SITIO WEB AL IGUAL QUE LAS
METODOLOGIAS. EL CODIGO DE CONDUCTA DE AESA RATINGS Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES,
BARRERAS PARA LA INFORMACION, CUMPLIMIENTO Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN ESTE SITIO BAJO CODIGO DE
CONDUCTA.

La reproduccion o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de
sus calificaciones, AESA RATINGS se basa en informacion factual que recibe de los emisores y de otras fuentes que AESA RATINGS considera creibles.
AESA RATINGS lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion,
y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada. La forma en que AESA RATINGS lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacién por parte de terceros que se obtenga
variard dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en que se ofrece y coloca la emision, la disponibilidad
y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a la administracién del emisor, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros
tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emision
en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de AESA RATINGS deben entender que ni una investigacion mayor de
hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que AESA RATINGS se basa en relacién con una calificacion sera
exacta y completa. En Ultima instancia, el emisor es responsable de la exactitud de la informacién que proporciona a AESA RATINGS y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, AESA RATINGS debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores
independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos
futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual* sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo. Una calificaciéon de AESA
RATINGS es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinién se basa en criterios establecidos y metodologias que AESA
RATINGS evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de AESA RATINGS y ningun individuo,
o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacién. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean
relacionados al riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. AESA RATINGS no esta comprometido en la oferta o
venta de ningun titulo. Todos los informes de AESA RATINGS son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de AESA RATINGS
estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito
de ser contactos. Un informe con una calificacién de AESA RATINGS no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada
y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas,
o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de AESA RATINGS. AESA RATINGS no proporciona asesoramiento de inversion
de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendaciéon para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin
comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal
de los pagos efectuados en relacién con los titulos. La asignacién, publicaciéon o diseminacién de una calificacion de AESA RATINGS no constituye el
consentimiento de AESA RATINGS a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo la normativa
vigente.

Esta Metodologia o Informe esté basado en informacion provista por Fitch®, sin embargo, su uso y aplicacion es de exclusiva responsabilidad de AESA RATINGS. Fitch® y Fitch
Ratings® son marcas registradas de Fitch Ratings o sus afiliadas.
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1.1 INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Senores

Accionistas y Directores de
Panamerican Investments S.A.
La Paz - Bolivia

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Panamerican Investments S.A., que comprenden el balance
general al 31 de diciembre de 2018, el estado de ganancias y pérdidas, el estado de evolucion del patrimonio
neto y el estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio terminado en esa fecha, asi como las notas
explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera de Panamerican investments S.A. al 31 de diciembre de 2018, asi como
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en esa fecha, de conformidad con
Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas en Bolivia,

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas
en Bolivia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.
Somos independientes de Panamerican Investments S.A. de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores junto con
los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en Bolivia y
hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para nuestra opinion.

Parrafo de énfasis - Estados financieros preparados por la Sociedad como ente independiente

Segin se describe en la Nota 2.2 a los estados financieros, los mismos han sido preparados para dar
cumplimento a disposiciones legales a las que esta sujeta la Sociedad como ente independiente (presentacion
ante Fundacion para el Desarrollo Empresarial “FUUNDEMPRESA” y Servicio de Impuestos Nacionales y, por lo
tanto, no incluyen la consolidacion de estados financieros de sus empresas subsidiarias, inversiones que se
encuentran valuadas a su valor patrimonial proporcional.

Otra cuestion

Los estados financieros de Panamerican investments S.A. correspondientes al ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2017 fueron auditados por otro auditor que expreso una opinion no modificada (favorable) sobre
dichos estados financieros el 24 de abril de 2018.
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Responsabilidades de la administracion y de los responsables del gobierno de la Sociedad en relacion con
los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
adjuntos de conformidad con Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas en Bolivia, y del control
interno que la administracion considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres
de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financiero, la administracion es responsable de la valoracion de la capacidad
de la Sociedad de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si la administracion tiene intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervision de procese de informacion
financiera de la Sociedad.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto estan
libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra
opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en Bolivia, siempre detecte una
incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones economicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de los estados financieros. Esta descripcion que se encuentra
en la pagina 3 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

BDO AUDITORESYCO  LTORES S.R.L.

Lic. Marcelo Berthin Heredia
Socio
MAT. PROF. N°® CAUB - 18015

La Paz, Bolivia
Abril 10, 2019



ANEXO | DE NUESTRO INFORME DE AUDITORIA

Como parte de una auditoria de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en Bolivia,

aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en los estados financieros, debida a
fraude o error, disefnamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos
y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en
el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,

falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas o la elusion del
control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion a las circunstancias y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la administracion, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no la incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la entidad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que la
entidad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacion revelada, v si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno y/o administracion de la entidad en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria. .

También proporcionamos a los responsables del gobiermo y/o administracion de la entidad una declaracion
de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y les
comunicamos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente
que pueden afectar a nuestra independencia vy, en su caso, las correspondientes salvaguardas.



PANAMERICAN INYESTMENTS S.A.

1.2 BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

2017
2018 {Reexpresado)
Nota Bs 8s
ACTIVO
Activo corriente
Disponibilidades 4 2.408.728 3.337.373
Cuentas por cobrar 5 4,510.763 1.499.032
Total del activo corriente 6.919.491 4.836.405
Activo no corriente
Inversiones permanentes 6 36.435.706 34.420.058
Activo fijo, neto 8 107.473 169.970
Activo intangible, neto 9 6.559 15.705
Otros activos 10 36.736 46.848
Total del activo no corriente 36.586.474 34.652.581
Total dei activo 43,505.965 39.488.986
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo corriente
Cuentas por pagar 11 589.986 554.773
Total det pasivo corriente 589.986 554.773
Pasivo no corriente
Préstamos comerciales 12 3.492.228 3.563.728
Total del pasivo no corriente 3.492,228 3.563.728
Total del pasivo 4.082.214 4.118.501
Patrimonio
Capital pagado 13 20.400.000 20.400.000
Prima de emision 1.200.000 1.200.000
Ajuste de capital 16 7.655.537 7.655.537
Reserva legal 14 932.198 926.930
Reserva por conversion de moneda extranjera 15 {1,318.989) (885.678}
Ajuste de reservas patrimoniales 16 667.428 668.581
Resultados acumulados 9.887.577 5.405.115
Total del patrimonio 39.423.751 35.370.485
Total del pasivo y patrirmonio 43,505.965 39.488.986
Cuentas de orden 17 19.854.165 8.825.303

Las notas 1 a 25 que se acompafian, son parte integrante de los estados financieros.

==

Pablo Trigosso
Apoderado General

\}"‘ﬁebe Noya
Contadora



INGRESOS

Ingresos operativos

Ingresos (egresos) netos por vatuacion en empresas relacionadas
Ingresos {egresos) netos por venta acciones en empresas relacionadas

PANAMERICAN INVESTMENTS S.A,

1.3 ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS

ingresos por dividendos recibidos

ingresos financieros
Total de ingresos

EGRESOS

Gastos de administracion

Gastos financieros

Diferencias de cambio y mantenimiento UFV (neto)

Total de gastos administrativos, financieros, y diferencia

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

de cambio y mantenimiento UFV (neto)

Resultado operativo

Otros ingresos y (egresos) neto

Resultado antes del ajuste por inflacion y tenencia de bienes

Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes (neto)

Resuitado neto detl ejercicio

2017
2018 (Reexpresado)
Bs Bs

- 65.558
8.672.097 1.715.689

(219.241) -
3.887 10.607
26.448 120.064
8.483.191 1.911.918
(776.840) (1.193.741)
(243.264) (252.533)
10.189 13.663
(1.009.915) (1.432.611)
7.473.278 479.307
(5.821) 45,720
7.467.455 525.027
(324.258) (417.136)
7.143,197 107.891

Las notas 1 a 25 que se acompanan, son parte integrante de los estados financieros.
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Saldos al 31 de diciembre de 2016

Tratamiento de los resultados acumulados a la gestion 2015 aprobada

mediante Junta geveral Ordinaria de Accionistas
de fecha 24 de febrero de 2017 - Distribucion de Dividendos

Tratamiento de los resultados de (a gestion 2016 aprebada
mediante Junta general Ordinaria de Accionistas
de fecha 26 de abril de 2017 - Constitucion de Reserva legal
Ajuste Reserva en Emerging Energy por diferencia cambiara
Constitucion Reserya en Locfund 1l LP por diferencia cambiara
Reexpresion de movimientos patrimoniales

Resultado neto del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2017

Tratamiento de los resultados acumulados a la gestian 2016 aprobada

mediante Junta general Ordinaria de Accionistas
de fecha 20 de febrero de 2018- Distribucion de Dividendos

Tratamiento de tos resultados de {a gestién 2017 aprobada
mediante Junta general Ordinaria de Accionistas
de fecha 27 de abrit de 2018 - Constitucion de Reserva legal
Ajuste Reserva en Emerging Energy por diferencia cambiara
Constitucion Reserva en Locfund Il LP por diferencia cambiara

Reexpresion de mavimientos patrimoniales

Resultado neto del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2018

K
Hebe Noya
Contadora

PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

1.4 ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO POR LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

Reserva por
conversion de Ajuste
Capital Prima de Ajuste Reserva moneda de reservas Resultados
pagado Emisién de Capltal fegal extranjera patrimoniales acumulados Taotai
Bs Bs [ Bs Bs Bs Bs Bs
20.400.000 1.200.000 7.655.537 789.934 (1.307.357) 643.416 8.168.621 37.550.151
- B - - - {2.665.668) (2.665.668)
- . . 136.996 - 3.29% {140,292}
- - 306.843 7.383 314.226
- - - 114.83¢ 2.763 117.599
- - 11.723 {65.438) (53.713}
- - - 107.890 107.890
20.400.000 1.200.000 7.655.537 926.930 1885.678) 668,581 5.405.115 35.370.485
- - - - (2.603.040) {2.603.040)
5.268 (5.268) -
- (445.149) - - (445.149)
- B 11.838 11.838
- - (1.153} (52.427y (53.580)
. - - . 7.143.197 7.143,197
20.400.000 1.200.000 7.655.537 932.198 (1.318.989) 667.418 9.887.577 39.423.751

Las notas 1 a 25 que se acomparian, son parte integrante de los estados financieros,

e

Pablo Trigosso

Apoderado General




PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

1.5 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

ACTIVIDADES DE OPERACION:

Resultado neto del ejercicio

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto

que aportan tas activigaqaes operanvas:

Depreciacion del activo fijo

Amortizacion del intangible y otros activos
Resultado neto en valuacion de inversiones
Ajuste por inflacion cuentas patrimoniales

Total fondos aplicados a las operaciones

Cambios en activos y pasivos operativos netos:
(Incremento) Disminucion en cuentas por cobrar
(Incremento) Disminucion en otros activos
{Disminucion) Incremento de cuentas por pagar

Flujos de efectivo por actividades de operacion
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Movimiento neto de inversiones permanentes
Movimiento neto en inversiones temporarias

Movimiento neto en activo fijo
Movimiento neto en activo intangible

Flujos de efectivo por actividades de inversion
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Dividendos pagados

Movimiento de deuda financiera
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Incremento neto en las disponibilidades
Disponibilidades al inicio del ejercicio

Disponibilidades ai cierre del ejercicio

Las notas 1 a 25 que se acompa

Hebe Noya.
Contador;

2017
2018 (Reexpresado)
Bs Bs

7.143.197 107.891
62.496 87.618
18.989 18.989
(8.672.097) (1.715.689)
(53.580) (53.713)
(1.500.995) (1.554.904)
(3.011.731) (706.752)
10.112 265
35.213 23.952
(4.467.401) (2.237.439)
6.223.138 7.068.226
- 369.619

- 106.610

(9.842) 7
6.213.296 7.544.462
(2.603.040) (2.665.668)
(71.500) (105.554)
(2.674.540) (2.771.222)
(928.645) 2.535.801
3.337.373 801.572
2.408.728 3.337.373

an, son parte integrante de los estados financieros.

Pablo Trigosso
Apoderado General



NOTA 1

NOTA 2

2.1

2.2

PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.
LA PAZ - BOLIVIA

1.6 NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

NATURALEZA Y OBJETO

La Sociedad fue constituida el 15 de enero de 1998, bajo Escritura Publica de
Constitucion N° 65/98, con un capital autorizado de Bs18.000 y un capital suscrito y
pagadc de Bs9.000. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el capital autorizado asciende
a Bs24.000.000 y el capital pagado asciende a Bs20.400.000.

De acuerdo con sus estatutos la Sociedad tiene como objeto: i) la inversion de su
capital en otras sociedades mercantiles y/o en titulos valores, en el pais o en el
extranjero; ii) la administracion y gestion de dichas sociedades e inversiones; vy iii)
la prestacion de servicios de asesoramiento y consultoria en materias financieras,
societarias y economicas.

NORMAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con normas de contabilidad
generalmente aceptadas en Bolivia.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con normas de contabilidad
generalmente aceptadas en Bolivia requiere que la Gerencia de la Sociedad realice
estimaciones y suposiciones que afectan los montos de activos y pasivos, asi como
los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Estas estimaciones fueron realizadas
en cumplimiento con los mencionados principios contables. Asimismo, los resultados
reales podrian ser diferentes de las estimaciones inicialmente realizadas.

Las normas contables mas significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:
Bases para la preparacion de los estados financieros

La Sociedad, en aplicacion de la Norma Contable N° 3 revisada y modificada y de la
Resolucion CTNAC 01/2008, ha ajustado por inflacion sus estados financieros

utilizando como indice la UFV. La UFV utilizada al 31 de diciembre de 2018 y 2017
fue Bs2,29076 y Bs2,23694, respectivamente.

El efecto neto del ajuste porinflacion se incluye en la cuenta contable de resultados
“Ajuste por inflacion y tenencia de bienes”.

Consolidacion de estados financieros

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los estados financieros individuales de la Sociedad
han sido preparados para cumplir con las disposiciones legales a las que esta sujeta
como ente independiente. Por lo tanto, no incluyen la consolidacion de los estados
financieros de sus subsidiarias, inversiones que se encuentran valuadas a su valor
patrimonial proporcional, segln se expone en las Notas 2.3.c) y 6 siguientes. Para
evaluar la situacion financiera y los resultados de las operaciones consolidadas de la
Sociedad y las empresas subsidiarias donde ejerce control, se debe recurrira estados
financieros consolidados preparados seglin la Norma de Contabilidad N° 8 del Colegio
de Auditores de Bolivia, tal como se expone en la Nota 23 a los estados financieros.



2.3

a)

b)

o)

d)

e)

f)

Criterios de valuacion

Moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valGan al tipo de cambio de venta
vigente a la fecha de cierre de cada ejercicio (al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
el tipo de cambio vigente es de Bs6,96 por US$ 1). Las diferencias de cambio
resultantes de este procedimiento se registran en la cuenta contable “Diferencias
de cambio” en los resultados del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el efecto de la diferencia por la conversion de

inversiones se registra en la cuenta patrimonial “Reserva por conversion de moneda
extranjera”.

Cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los saldos de las cuentas por cobrar se registran
a su valor de costo actualizado y, de acuerdo con la estimacion de la gerencia, al 31
de diciembre de 2018 y 2017 la prevision para incobrables asciende a Bs313.056 y
Bs320.588 (reexpresado) respectivamente, constituida por saldos de dudosa
recuperabilidad.

Inversiones permanentes e ingresos y/o egresos por inversiones en empresas
reflacionadas

Las inversiones existentes al 31 de diciembre de 2018 y 2017, en otras sociedades
en las cuales la Sociedad ejerce control o influencia significativa, se valGan al valor

patrimonial proporcional (V.P.P.), considerando estados financieros auditados de las
empresas emisoras de acciones.

El rendimiento obtenido de la valuacion de estas inversiones es registrado en el

estado de ganancias y pérdidas como ingreso por inversiones en empresas
relacionadas.

Patrimonio neto

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Saciedad ajusta el total del patrimonio neto
en base a lo dispuesto por la Norma de Contabilidad N° 3 (revisada) del Colegio de
Auditores de Bolivia, actualizandolo en funcién de la variacion en la cotizacion
oficial de la Unidad de Fomento a la Vivienda respecto al boliviano (Ver nota 2.1
anterior). El ajuste correspondiente a las cuentas de Capital y Reservas se registra
en las cuentas patrimoniales “Ajuste de capital” y “Ajuste de reservas
patrimoniales”, respectivamente, con cargo a la cuenta contable de resultados
“Ajuste por inflacion y tenencia de bienes”.

El ajuste de los resultados acumulados es registrado en su misma linea con cargo a
la cuenta contable de resultados “Ajuste por inflacion y tenencia de bienes”.

Gastos de administracién

Los gastos de administracion son registrados por el método de lo devengado.

Ingresos y gastos financieros

Los ingresos y gastos financieros son contabilizados por el método de lo devengado.



g)

h)

NOTA 3

NOTA 4

Operaciones con partes relacionadas

Durante tas gestiones 2018 y 2017, la Sociedad mantuvo operaciones tanto activas
como pasivas con sociedades relacionadas, dichas operaciones han generado
ingresos y egresos bajo condiciones similares a las existentes en el mercado.

Resultado neto del ejercicio

La Sociedad prepara el Estado de Ganancias y Pérdidas donde determina el resultado
de cada ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacion, ajustando sus
ingresos y gastos de forma integral.

Impuesto sobre {as Utilidades de las Empresas (IUE)

La Sociedad, en lo que respecta al Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas
(IUE), esta sujeta al régimen tributario establecido en la Ley N° 843 modificada con
la Ley N° 1606. La alicuota de este impuesto es de 25% y es considerado como pago
a cuenta del Impuesto a las Transacciones (iT).

Por las gestiones terminadas el 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no ha
provisionado el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (lUE), como
consecuencia de las pérdidas tributarias obtenidas.

El quebranto impositivo, podra deducirse de las utilidades gravadas que se obtengan
como maximo hasta los tres afos siguientes, las pérdidas acumuladas a ser deducidas
no seran objeto de actualizacion.

CAMBIOS EN POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Al 31 de diciembre de 2018, no existieron cambios en las politicas y practicas
contables con respecto a la gestion 2017.

DISPONIBILIDADES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

2017
2018 (Reexpresado)
Bs Bs

Caja 754 180
Banco Nacional de Bolivia S.A. 9.327 6.582
Banco BISA S.A. 39.954 39.181
Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa

(cuenta de inversién) 2.358.693 3.291.430

2.408.728 3.337.373




NOTA 5

CUENTAS POR COBRAR

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

2017
2018 (Reexpresado)
Bs Bs

Bolivian Investment Management tLtd. (1) 1.410.677 943,887
Prestamo por cobrar tduardo Herrera 313.05%6 320.588
{Prevision prestamo por cobrar kduardo Herrera} (313.056) {320.588)
Cuentas por cobrar accionistas - 17.640
Atuz CtO Peru S5AC, Prestamo {Z) 1.457.866 11
Credito tiscal IVA b9h. 334 503.430
Gastos anticipados 44,65/ 19./32
Otras cuentas por cobrar 1,229 4,332

4,510.763 1.499.032

(1) Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad mantiene una cuenta por cobrar
a Bolivian investment Management Ltd. (BIM), correspondiente a los saldos
mantenidos en “moneymarket” en UBS International Inc. por un monto
equivalente a Bs1.410.677 y Bs943.887 (reexpresado), respectivamente. BiM es
la administradora de los fondos de la Sociedad en virtud al contrato de Riesgo

Compartido firmado entre Panamerican Investments S.A. y BIM Ltd.

{2) Al 31 de diciembre de 2018 la Sociedad suscribio un Contrato Mutuo Dinerario
con Aluz C&O Per(1 S.A.C., la suma establecida es hasta USS 500.000, que sera
entregada por Panamerican Investments S.A. en forma progresiva, conforme
sea requerido por Aluz C&O Perl, a una tasa de interés anual del 6%. Al cierre

del ejercicio se realizaron desembolsos que ascienden a USS 350.000.
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NOTA 6

(a)

INVERSIONES PERMANENTES

La composicién det grupo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

PANAMERICAN SECURITIES S.A. - AGENCIA DE BOLSA

Total patrimonio neto {ajustados por inflacién)
Utilidad de la gestion (ajustados por inftacion)
Porcentaje de participacién

Total acciones suscritas y pagadas

Tenencia de acciones suscritas y pagadas

de Panamerican Securities S.A. - Agencia de Bolsa

Valor patrimonial propercional
Vaior de Lz inversion

DATA SOQURCE S.A.

Total patrimonio neto

Utilidad de la gestion

Porcentaje de participacion

Total accisnes suscritas y pagadas

Tenencia de acciones suscritas y pagadas
de DATA SOURCE S.A.

Valor patrimonial proporcional

Valor de la taversion

BOLIVIAN INVESTMENT MANAGEMENT LTD.
Total patrimonio neto

Utilidad d= la gestitn

Porcentaje de participacion {sobre una accion)
Vator patrimonial proporcional

Valor de |3 inversion

EMERGING ENERGY S.A. {a}

Total patrimonio neto

Resultado de {a gestidn

Porcentaje de participacién

Totat acciones suscritas y pagadas

Tenencia d= acciones suscritas y pagadas
de Emecging Energy S.A.

Valor patrimontal proporcional

Valor de la inversion

PANAMERICAN SAFI S.A.

LOCFUND Hi LP

CERVECERIA BOLIVIARA RACIONAL S.A.

FORNO S.A. {Neto}

BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.

FIBRA GESTION DE INVERSIONES INMOBILIARIAS SRL

Total inversiones permanentes

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad mantiene una participacién por el
50,41% y 50,44%, respectivamente, del patrimonio de Emerging Energy S.A., que a
su vez mantiene una participacién del 54,04% y 52,52%, respectivamente, en Aluz
Clean Energy PLC, que a su vez es propietaria del 62,98% de las acciones de Aluz

C&O0 Pertd S.A.C.

2017
2018 {Reexpresado)
8s B

28.130.654 22.005.835
10.558.020 2.152.099
78,24% 78,24%
98.517 98.517
77.080 77.0G80
285,54111 223,41154
1.796.234 1.745.828
406 83.060
50,68% 50,68%
62.435 62,435
31.641 31.641
28,76966 28,76316
TSI 910.095
5,097,281 3.778.912
3.217.357 1.853.759
50,00% 30,00%
2.548.641 1.889.456
58 AT — 1Y
.19.573.504 21.857.204
{2.738.391) £2.120.062)
50,41% 50,44%
1.970 1.630

993 822
9.935,78863 13.409
2 ' 022487
431.876 454,408
2.413.332
381 380

1 1
117.959 117.960
350.800 391.397

36,435,706 34.420.058
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NOTA 7

NOTA 8

NOTA 9

INGRESOS (EGRESOS) NETOS POR INYERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS

Los ingresos y (egresos) netos obtenidos por las inversiones en subsidiarias, por los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, son los siguientes:

2017
2018 {Reexpresado}
Bs Bs

Panamerican Securities S.A 8.265.498 1.274.354
Bolivian Investment Management Ltd. 1.525.864 839.751
Emerging Energy S.A. (1.449.268) (1.005.971)
Data Source S.A. 325 142.920
LOCFUND LP I LP 116.108 79.527
Panamerican SAFI S.A. 146.882 102.885
Fibra Gestidn de Inversiones Inmobiliarias SRL 66.688 282.223
8.672.097 1.715.689

ACTIVO F1JO (NETO)

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

2018 2017
Valor Depreciacion (Reexpresado)
original acumulada Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs
Mobiliario y enseres 49.660 20.726) 28.934 33.845
Vehiculos 247.913 {183.505) 64.409 114.458
Equipos de computacion 25.996 (15.061) 10.935 17.618
Equipos electronicos 6.833 (3.637) 3.195 4,049
330.402 (222.929) 107.473 169.970

La depreciacion cargada a resultados durante los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2018 y 2017 alcanzd a Bs62.496 y Bs87.618 (reexpresado),
respectivamente.

ACTIVO INTANGIBLE (NETO)

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

2018 2017
Valor Amortizacion (Reexpresado)
original acumulada  Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs
Licencias de software 9.785 (9.254) 531 3.059
Desarrotlo de software especializado 26.438 (20.410) 6.028 12.646
36.223 {29.664) 6.559 15.705
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NOTA 10

NOTA 11

NOTA 12

La amortizacion cargada a resultados durante los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2018 y 2017 alcanz6 a Bs9.062 y Bs9.090

respectivamente.

OTROS ACTIVOS

(reexpresado),

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

2018 2017
Valor Prevision por  Amortizacion Valor (Reexpresado)
- original  desvalorizacion  acumulada neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs Bs
Accion Telefdnica 10.605 {10.604) - 1 2
Mejoras oficinas en comodato 70.503 - {42.120) 28,383 38.293
Obras de Arte 8.352 - - 8.352 8.553
89.460 {10,604} (42.120) 36.736 46.848
La amortizacion cargada al resultado en el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2018 y 2017 ascendio a Bs9.819 y Bs9.900 (reexpresado), respectivamente.
CUENTAS POR PAGAR
ta composicion del rubro al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:
2017
2018 (Reexpresado}
Bs Bs
Servicios profesionales 16.930 32.778
Provisiones varias 26.709 28.613
Impuestos por pagar 23 3.044
Cuentas por pagar accionistas 519.602 482.929
Cuentas por pagar empresas relacionadas 25.990 -
Otras cuentas por pagar 732 7.409
589.986 554.773
PRESTAMOS COMERCIALES
ta composicion del rubro al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:
2017
Fecha de_ Fechade  Tasadeinterées 2018 2018 {Reexpresado}
Bescripcion emision  vencimiento {anual) uss Bs Bs
Pagarés 11/12/2018  15/12/2020 5% 250.000 1.740.000 1.781.864
Pagarés 11/12/2018 15/12/2021 6% 250.000 1.740.000 1.781.864
Total 500.000 3.480.000 3.563.728
intereses devengados por pagar 1.757 12.228 -
Totales 501757 3.492.228 3.563.728

Al cierre de la gestion 2018, el interés devengado asciende a Bs12.228, calculados a
una tasa de interés del 5% y 6% (de acuerdo con la emision del pagaré).

El tipo de cambio utilizado es de Bs6,96 al 31 de diciembre de 2018 y 2017.




NOTA 13

NOTA 14

NOTA 15

NOTA 16

CAPITAL PAGADO

El capital autorizado de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es de
Bs24.000.000, dividido en 160.000 acciones ordinarias, cada una con un valor
nominal de Bs150.

El capital pagado de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es de
Bs20.400.000 y esta conformado por 136.000 acciones.

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de 2018 y 2017
es de Bs289,88 y Bs260,08 (reexpresado), respectivamente.

RESERVA LEGAL

De acuerdo con los estatutos de la Sociedad y en concordancia con disposiciones
legales en vigencia la Sociedad debe destinar una suma no inferior al 5% de las
utilidades netas anuales a la constitucion de la Reserva Legal, hasta alcanzar el 50%
del capital pagado.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la reserva legal asciende a Bs932.198 vy
Bs926.930, respectivamente. El movimiento de esta cuenta se expone en el estado
de evolucion del patrimonio neto.

RESERVA POR CONVERSION DE MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad constituyo una Reserva por conversion
en moneda extranjera por la diferencia por conversion de la inversion permanente

en Emerging Energy S.A. a moneda funcional, cuyos montos ascienden a
(Bs1.445.663) y (Bs1.000.514), respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la sociedad constituyo una Reserva por conversion
en moneda extranjera por la diferencia por conversion de la inversion permanente
en Locfund !l LP a moneda funcional, cuyos montos ascienden a Bs126.674 vy
Bs114.836, respectivamente.

AJUSTE DE CAPITAL Y AJUSTE DE RESERVAS PATRIMONIALES

A partir del 1° de enero de 2008, estas reservas son utilizadas para contabilizar los
ajustes por la actualizacion en moneda constante de las cuentas del patrimonio de
la Sociedad, excepto “Resultados Acumulados”. Estas reservas solamente pueden
ser capitalizadas o utilizadas para absorber pérdidas acumuladas. Los saldos del
ajuste de capital y ajuste de reservas patrimoniales al 31 de diciembre de 2018 y
2017 ascienden a Bs8.322.965 y Bs8.324.118 (reexpresado), respectivamente. El

movimiento de estas cuentas se expone en el estado de evolucion del patrimonio
neto.
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NOTA 17 CUENTAS DE ORDEN

NOTA 18

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la siguiente:

2018 2017
Bs Bs
Titulos en custodia
Inversiones permanentes empresas relacionadas
Acciones ordinarias emitidas por Panamerican Securities S.A. -

Agencia de Bolsa 7.708.000 2.890.700
Acciones ordinarias - emitidas por Panamerican SAFI S.A. 300.000 -
Acciones ordinarias - emitidas por DATA SOURCE S.A. 316.410 -
Acciones emitidas por Bolivian investment Management Ltd. 3 3
Acciones emitidas por Emerging Energy S.A. 11.442.240 5.484.480
Inversiones permanentes otras empresas
Acciones ordinarias - emitidas por la Bolsa Boliviana de Valores S.A, 8.550 -
Acciones ordinarias - emitidas por Manufactura FORNO S.A. 63.700 63.700
Titulos valores en custodia de terceros
Acciones emitidas por Aluz Clean Energy PLC 15.192 386.350
Certificado de participacion emitido por Companhia Paranaense de
Electricidade 70 70

19.854.165 8.825.303

Las cuentas de orden se encuentran valuadas a su vator nominal considerando, en
los casos que sean emitidas en moneda extranjera, su expresion al tipo de cambio

vigente al cierre de cada ejercicio. Las cuentas de orden no se encuentran sujetas
a actualizacion por efecto de la inflacion.

OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

El detalle las operaciones con partes relacionadas se describe en la pagina siguiente.
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Balivian Investment Management Ltd.
Panamerican Securities S.A.

Data Source SRL

Emerging Energy S.A,

Locfund LP i

Fibra Gestion de Inv. inmobiliarias SRL
Panamerican SAFIS.A.

Aluz C & O Peru Sac

Accionistas de la Sociedad

Ingresos y {egresos) neto

Emerging Energy S.A.

Panamerican Securities S.A.

Bolivian investinent Management Ltd.
Bolivian Fund Management S.A.

Fibra Gestion de Inv. inmobiliarias SRL
Locfund LP it

Panamerican SAFI S.A.

Data Source S.A.

Aluz C & O Peru Sac

2018 2017
(Reexpresado)
Activo Pasivo Activo Pasivo
Inversiones Cuentas Cuentas por inversiones Cuentas Cuentas por
permanentes por cobrar pagar permanentes por cobrar pagar
Bs Bs Bs L Bs B
2.548.641 1.410.677 1.889.456 943.887
22.009.509 5.110 17.220.562
910.301 - 20.880 910.095
9.866.238 - 11.022.467 - -
2.413.302 -
350.801 391.397 -
631.876 - 454.408
2.457.866 - - n -
519.602 17.640 482.929
36.317.366 3.868.543 545.592 34.301.717 961.538 482.929
2017
2018 lngresos I(Egesos)
Ingresos / (Egresos) (Reexpresado)
inversiones Operaciones Servicios inversiones Operaciones Servicios
permanentes bursétiles varios permanentes bursétiles varios
(1.449.268) (1.005.971) -
8.265.498 (4.219) - 1.274.354 {14.710)
1.525.864 - 839.751
- (271.825) - (261.582)
66.688 - 282.223 -
116.108 79.527
146.882 102.885 3.448 -
325 - {35.955) 142.920 (50.190)
21.882 -
8.672.097 4.219) (285.898) 1.715.689 {11.262) (311.772)
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NOTA 19

NOTA 20

NOTA 21

NOTA 22

NOTA 23

POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

2018 2017

ACTIVO

Disponibilidades 109.018 413.867
Cuentas por cobrar empresas relacionadas 202.683 132.430
Prestamos por cobrar empresas relacionadas 353.142

Cuentas pendientes de imputacion varios 320 608
Gastos anticipados 3.374 3.725
Total del activo 668.537 550.630
PASIVO

Cuentas por pagar 12.127 12,828
Prestamos por pagar 501.757 500.000
Total del pasivo 513.884 512.828
Posicién neta activa en US$ _ 154.653 37.802

Los activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo
de cambio oficial vigente al 31 de diciembre de 2018 y 2017 de Bs6,96 por US$ 1,00.

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han efectuado operaciones por las cuales
se hayan reconocido resultados extraordinarios que afecten significativamente a los
resultados de cada ejercicio.

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen bienes de disponibilidad restringida.
RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen restricciones para la distribucion de
utilidades.

AMBITO DE CONSOLIDACION

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad, por su naturaleza, registra
operaciones con empresas relacionadas correspondientes principalmente a
inversiones en subsidiarias, de acuerdo con lo mencionado en la Nota 6.

Las inversiones en esas empresas estan valuadas al valor patrimonial proporcional,
tal como se menciona en {a Nota 2.3 c). Si se hubieran consolidado los presentes
estados financieros con los de las compariias Panamerican Securities S.A. - Agencia
de Bolsa, Data Source S.A., Emerging Energy S.A. y Bolivian investment Management
Ltd. de acuerdo con lo establecido por la Norma de Contabilidad N* 8 del Colegio de
Auditores de Bolivia y por la Norma Internacional de Contabilidad N° 27, la situacion

financiera consolidada y los resultados consolidados de sus operaciones al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, serian los siguientes:
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Balance general consolidado:

Total activo corriente
Totat activos no corriente

Total activo

Total pasivo corriente
Totat pasivo no corriente

Total pasivo

Intereses minoritarios
Capital

Reservas y ajustes
Resultados acumulados

Total patrimonio

Total pasivo y patrimonio

Estado de ganancias y pérdidas consolidado:

Resultado neto por inversiones

Ingresas
Ingresos operativos

Ingresos financieros
Total Ingresos

Egresos

Egresos operativos y administrativos

Egresos financieros

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE)
Total Egresos

Otros ingresos
Otros egresos

Resultado neto en operaciones del ejercicio
Participacién minoritaria

Resultado neto del ejercicio

(63.760.304)
(47.386.389)

2017
2018 (Reexpresado)

Bs Bs
123.225.760 121.001.570
408.208.866 417.704.800
531.434.626 538.706.370
120.902.253 99.311.894
243.655.945 270.377.435
364.558.198 369.689.329
127.452.677 133.646.556

20.400.000 20.890.817
9.136.174 9.074.553
9.887.577 5.405.115

39.423.751 35.370.485

531.434.626 538.706.370

2017
2018 (Reexpresado)

Bs Bs
3.753.275 381.649
55.536.557 63.555.444
45.854.826 7.266.606
101.391.383 70.822.050

(55.096.798)
(19.577.200)

6.740.933 (487.243)
(104.405.760) (75.161.241)
11.520.260 1.485.527
(5.784.355) (1.006.469)
5.735.905 479.058
2.721.528 (3.860.133)
(668.394) (3.586.376)
7.143.197 107.892

19



NOTA 24

NOTA 25

CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad declara no tener contingencias
probables significativas de ninguna naturaleza.

HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2018 y hasta la fecha de emision de los
estados financieros, no se han producido hechos o circunstancias que afecten en

forma significativa los estados financieros de la Sociedad por el ejercicio terminado
en esa fecha.

Pablo Trigosso
Contadork / Apoderado Generai
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PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

BALANCE GENERAL AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

ACTIVO
Activo corriente:
Disponibilidades
Cuentas por cobrar

Total del activo corriente
Activo no corriente:
Inversiones permanentes
Activo fijo, neto

Activo intangible, neto
Otros activos

Total del activo no corriente

Total del activo

Nota

O oo N

—_
o

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Pasivo corriente:
Cuentas por pagar

Total del pasivo corriente

Pasivo no corriente:
Préstamos comerciales

Total del pasivo no corriente
Total del pasivo
Patrimonio neto

Capital pagado

Prima de emision

Ajuste de capital
Reserva legal

17
i4

Reserva por conversion de moneda extranjera 15
Reserva por revalorizacion de activos 16

Ajuste de reservas patrimoniales

Resultados acumulados

Total del patrimonio neto

Total del pasivo y patrimonio neto

Cuentas de orden

Las notas 1 al 26 que se acompafian, forman parte integrante de

18

Hebe Noy;
Contadgfa

2019 2018
(Reexpresado)
Bs Bs
2,801,374 2,445 636
4,144 246 4,579,879
6,945,620 7,025,515
41,672,135 36,993,989
53,388 109,120
- 6,659
8,945 37,299
41,734,468 37,147,067
48,680,088 44,172,582
1,671,812 599,026
1,671,812 599,026
5,352,675 3,545,737
5,352,675 3,545,737
7,024,487 4,144,763
20,400,000 20,400,000
1,200,000 1,200,000
8,103,803 8,103,802
1,289,358 932,198
(1,509,158) (1,318,989)
2,511,482 -
676,801 671,729
8,983,315 10,039,079
41,655,601 40,027 819
48,680,088 44.172,582
19,845,615 19,854,165

Pablo Trigosso
Apoderado General



PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 2018

Nota

INGRESOS

Ingreso (egresos) netos por valuacion en empresas relacionadas 7
Ingreso (egresos) netos por venta acciones en empresas relacionadas

Ingresos por dividendos recibidos

Ingresos financieros

Recuperaciones

Total de ingresos

EGRESOS

Gastos de administracion

Gastos financieros

Cargos por incobrabilidad

Diferencias de cambio y mantenimiento UFV (neto)

Total de gastos administrativos, financieros, y diferencia de cambio y mantenimiento UFV (neto)
Resultado operativo

Otros ingresos y (egresos) neto

Resultado antes del ajuste por inflacion y tenencia de bienes

Ajuste por inflacion y tenencia de bienes (neto)

Resultado neto del ejercicio

Las notas 1 al 26 que se acompafian, forman parte integrantg’deleste estado.

Hebe No; .
Contacfora \

2019 2018
(Reexpresado)
Bs Bs
1,608,411 9,516,823
- (222,600)
16,550 3,947
1,704,651 11,857
315,286 -
3,644,898 9,310,027
(762,227) (775,741)
(299,270) (213,380)
(315,286) -
8,394 10,036
(1,368,389) (979,085)
2,276,509 8,330,942
(9,354) (6,045)
2,267,155 8,324,897
(203,170) (312,869)

2,063,985 8,012,028

-

=

Pablo Trigosso
Apoderado General



PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO POR LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 2018

Expresado en moneda del 30 de noviembre de 2019

Ajuste
Capital Prima de Ajuste Reserva Reserva Voluntaria de reservas Resultados
pagado Emision de Capital legal de inversiones patrimoniales acumulados Total
Bs Bs Bs Bs Bs Bs Bs Bs

Saldos al 31 de diciembre de 2017 20,400,000 1,200,000 8,103,802 926,930 (885,678) 669,213 5,487,934 35,902,201
Tratamiento de los resultados acumulados a la gestion 2016 aprobada

mediante Junta general Ordinaria de Accionistas

de fecha 20 de febrero de 2018- Distribucion de Dividendos - - - - - - (2,603,040) (2,603,040)
Tratamiento de los resultado de la gestion 2017 aprobada

mediante Junta general Ordinaria de Accionistas

de fecha 27 de abril de 2018 - Constitucion de Reserva legal - - - 5,268 - - (5,268) -
Ajuste Reserva en Emerging Energy por diferencia cambiara - - - - (445,149) - - (445,149)
Constitucién Reserva en Locfund I LP por diferencia cambiara - - - - 11,838 - - 11,838
Reexpresion de movimiento patrimoniales - - - - - 2,516 16,256 18,772
Resultado neto del ejercicio - - - - - - 7,143,197 7,143,197
Saldos al 31 de diciembre de 2018 20,400,000 1,200,000 8,103,802 932,198 (1,318,989) 671,729 10,039,079 40,027,819
Tratamiento de los resultados acumulados a la gestion 2017 aprobada

mediante Junta general Ordinaria de Accionistas

de fecha 28 de enero de 2019- Distribucion de Dividendos - - - - - - (2,720,000) (2,720,000)
Tratamiento de los resultado de la gestion 2018 aprobada

mediante Junta general Ordinaria de Accionistas

de fecha 29 de abril de 2019 - Constitucion de Reserva legal - - - 357,160 - - (357,160) -
Ajuste Reserva en Emerging Energy por diferencia cambiara - - - - (190,169) - - (190,169)
Reserva en Data Sourse por Revalorizacion del Activo 2,511,482
Reexpresion de movimiento patrimoniales - - 1 - - 5,072 (42,589) (37,516)
Resultado neto del ejercicio - - - - - - 2,063,985 2,063,985
Saldos al 30 de noviembre de 2019 20,400,000 1,200,000 8,103,803 1,289,358 1,002,324 676,801 8,983,315 41,655,601

Las notas 1 al 26 que se acompafian, forman parte integrante de este estado.

/ ===

Hebe I;% \ Pablo Trigosso
Conta Apoderado General




PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

ACTIVIDADES DE OPERACION:

Resultado neto del ejercicio

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
que aportan las actividades operativas:

Depreciacion del activo fijo
Amortizacion del intangible y otros activos
Resultado neto en valuacion de inversiones
Ajuste por inflacién cuentas patrimoniales
Total fondos aplicados a las operaciones
Cambios en activos y pasivos operativos netos:
(Incremento) Disminucién en cuentas por cobrar
(Incremento) disminucion en otros activos
(Disminucion) Incremento de cuentas por pagar
Flujos de efectivo por actividades de operacion

ACTIVIDADES DE INVERSION:

Movimiento neto de inversiones permanentes
Movimiento neto en activo fijo
Movimiento neto en activo intangible

Flujos de efectivo por actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Dividendos pagados
Movimiento de deuda financiera
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Incremento neto en las disponibilidades
Disponibilidades al inicio del ejercicio

Disponibilidades al cierre del ejercicio

Las notas 1 al 26 que se acompaifian, forman parte integrante de este estado.

Contadord

2019 2018
(Reexpresado)
Bs Bs
2,063,985 7,252,646
57,998 63,454
18,447 19,280
(1,608,411) (8,804,975)
_(37,516) (54,401
494,503 (1,523,996)
435,633 (3,057,878)
16,802 10,267
1,072,788 35,753
2,019,726 (4,535,854)
(748,424) 6,318,492
(2,266) -
(236) (9,993)
- (750,926) 6,308,499
(2,720,000) (2,642,925)
1,806,938 (72,596)
(913,062) (2,715,521)
355,738 (942,876)
2,445,636 3,388,512
2,801,374 2,445,636

Pablo Trigosso
Apoderado General
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2.2

PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 1 - NATURALEZAY OBJETO

La Sociedad fue constituida en fecha 15 de enero de 1998, bajo escritura publica de constitucién N° 65/98, con un
capital autorizado de Bs18.000 y un capital suscrito y pagado de Bs9.000. Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de
diciembre de 2018 el capital autorizado asciende a Bs24.000.000.

De acuerdo con sus estatutos la Sociedad tiene como objeto: i) la inversién de su capital en otras sociedades
mercantiles y/o en titulos valores, en el pais o en el extranjero, ii) la administracién y gestién de dichas
sociedades e inversiones, v iii) la prestacion de servicios de asesoramiento y consultoria en materias financieras,
societarias y econémicas.

NOTA 2 - NORMAS CONTABLES

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las normas de contabilidad generalmente aceptadas
en Bolivia.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con normas de contabilidad generalmente aceptadas en
Bolivia, requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan los montos de
activos y pasivos, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Estas estimaciones fueron realizadas en
cumplimiento con los mencionados principios contables. Asimismo, los resultados reales podrian ser diferentes
de las estimaciones inicialmente realizadas.

Las normas contables mas significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:

Bases para la preparacién de los estados financieros

La Sociedad, en aplicacién de la Norma Contable N° 3 revisada y modificada y de la Resoluciéon CTNAC 01/2008,
ha ajustado por inflacién sus estados financieros utilizando como indice la UFV. La UFV utilizada al 30 de

noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 fue Bs2,32586 y Bs2,29076, respectivamente.

El efecto neto del ajuste por inflacién se incluye en la cuenta contable de resultados “Ajuste por inflacién y
tenencia de bienes”.

Consolidacién de estados financieros

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 los estados financieros individuales de la Sociedad, han
sido preparados para cumplir con las disposiciones legales a las que esta sujeta como ente independiente. Por lo
tanto, no incluyen la consolidacion de los estados financieros de sus subsidiarias, inversiones qmesentan

valuadas a su valor patrimonial proporcional segtin se expone en las Notas 2.3.c) y 6 siguientes.

a
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b)

d)

PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 2 -PRINCIPIOS CONTABLES (Cont.)
Criterios de valuacién
Moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valdan al tipo de cambio de venta vigente a la fecha de cierre de
cada ejercicio (al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, el tipo de cambio vigente es de Bs6,96 por
US$ 1). Las diferencias de cambio resultantes de este procedimiento se registran en la cuenta contable
“Diferencias de cambio” en los resultados del ejercicio.

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, el efecto de la diferencia por la conversién de inversiones
se registra en la cuenta patrimonial “Reserva por conversiéon de moneda extranjera”.

Cuentas por cobrar

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, los saldos de las cuentas por cobrar se registran a su
valor de costo actualizado y, de acuerdo con la estimacién de la gerencia, al 30 de noviembre de 2019 la cuenta
por cobrar que estaba previsionada fue castigada en su totalidad esta previsién al 31 de diciembre de 2018
asciende a Bs317.853 (reexpresado), constituida por saldos de dudosa recuperabilidad.

Inversiones permanentes e ingresos y/o egresos por inversiones en empresas relacionadas

Las inversiones existentes al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, en otras sociedades en las
cuales la Sociedad ejerce control o influencia significativa, se valian al valor patrimonial proporcional (V.P.P.),
considerando estados financieros auditados de las empresas emisoras de acciones.

El rendimiento obtenido de la valuacién de estas inversiones es registrado en el estado de resultados como
ingreso por inversiones en empresas relacionadas.

Patrimonio neto

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, la Sociedad ajusta el total del patrimonio neto en base a
lo dispuesto por la Norma de Contabilidad N° 3 (revisada) del Colegio de Auditores de Bolivia, actualizdndolo en
funcién de la variacién en la cotizacién oficial de la Unidad de Fomento a la Vivienda respecto al boliviano (Ver
nota 2.1 anterior). El ajuste correspondiente a las cuentas de Capital y Reservas se registra en las cuentas
patrimoniales “Ajuste de capital” y "Ajuste de reservas patrimoniales”, respectivamente, con cargo a la cuenta
contable de resultados “Ajuste por inflacién y tenencia de bienes”.

El ajuste de los resultados acumulados es registrado en, su misma linea con cargo a la cuenta contable de
resultados “Ajuste por inflacién y tenencia de bienes”. [M

—
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PAMERICAN INVESTMENTS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 2 -PRINCIPIOS CONTABLES (Cont.)

Criterios de valuacién (Cont.)

Gastos de administracién

Los gastos de administracién son registrados por el método de lo devengado.

Ingresos y gastos financieros

Los ingresos y gastos financieros, son contabilizados por el método de lo devengado.

Operaciones con partes relacionadas

Durante las gestiones 2019 y 2018, la Sociedad mantuvo operaciones tanto activas como pasivas con sociedades
Ztlelrzrl::eil?cr;a(ljc})as, dichas operaciones han generado ingresos y egresos bajo condiciones similares a las existentes en

Resultado neto del ejercicio

La Sociedad prepara el Estado de Ganancias y Pérdidas donde determina el resultado de cada ejercicio tomando
en cuenta los efectos de la inflacidn, ajustando sus ingresos y gastos de forma integral.

Impuesto sobre las utilidades de las empresas (IUE)

La Sociedad, en lo que respecta al Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE), esta sujeta al régimen
tributario establecido en la Ley N° 843 modificada con la Ley N° 1606. La alicuota de este impuesto es de 25%, y
es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Por las gestiones terminadas el 30 de noviembre de 2019 y 30 de noviembre de 2018, la Sociedad no ha

provisionado el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (JUE), como consecuencia de presentar pérdidas
tributarias.

El quebranto impositivo, podra deducirse de las utilidades gravadas que se obtengan como maximo hasta los tres
afios siguientes, las pérdidas acumuladas a ser deducidas no seran objeto de actualizacion.

NOTA 3 - CAMBIOS EN POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Al 30 de noviembre de 2019, no existieron cambios en las politicas y practicas contables con respecto a la gestién (ﬂ’
2018.

I8



PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 4 - DISPONIBILIDADES

La composicién del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018

(Reexpresado)
Bs Bs

Caja - 766
Banco Nacional de Bolivia S.A. 7,168 9,470
Banco BISA S.A. 25,314 40,565
Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa (cuenta de inversion) 2,768,892 2,394,835
2,801,374 2,445,636

NOTA 5 - CUENTAS POR COBRAR

La composicion del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018
(Reexpresado)
Bs Bs

Bolivian Investment Management Ltd. (1) 2,417 1,432,291
Préstamo por cobrar Eduardo Herrera - 317,853
(Prevision préstamo por cobrar Eduardo Herrera) - (317,853)
Aluz C&O Peru SAC, Prestamo (2) 3,322,820 2,495,526
Crédito fiscal IVA ' 678,197 604,456
Gastos anticipados 96,676 45,342
Otras cuentas por cobrar 44,136 2,264

4,144,246 4,579,879

(1) Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la Sociedad mantiene una cuenta por cobrar a Bolivian
Investment Management Ltd. (BIM) correspondiente a los saldos mantenidos en “moneymarket” en UBS
International Inc. por un monto equivalente a Bs2.417 y Bs1.432.292 (reexpresado), respectivamente. BIM es la
administradora de los fondos de la Sociedad en virtud al contrato de Riesgo Compartido firmado entre
Panamerican Investments S.A. y BIM Ltd.

(2) Al 30 de noviembre de 2019 la Sociedad suscribi6é un Contrato Mutuo Dinerario con Aluz C&O0 Perti S.A.C. cuyo
objeto es Capital de Trabajo, la suma establecida es hasta US$ 500.000, que serd entregado por Panamerican
Investments S.A. en forma progresiva mediante varios desembolsos, conforme sea requerido por Aluz C&O Peru,
a una tasa de interés anual del 6%, al cierre del ejercicio se realizaron desembolsos que ascienden a US$ 450,000.

NOTA 6- INVERSIONES PERMANENTES U-

4,
La composicién del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente: éﬂ X A



PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

PANAMERICAN SECURITIES S.A. - AGENCIA DEBOLSA
Total patrimonio neto (ajustados por inflacién)
Utilidad de la gestidn (ajustados por inflacién)
Porcentaje de participacién
Total acciones suscritas y pagadas
Tenencia de acciones suscritasy pagadas
de Panamerican Securities S.A. - Agencia de Bolsa
Valor patrimonial proporcional
Valor de la inversion

DATA SOURCES.A.

T otal patrimonio neto

Utilidad de la gestion

Porcentaje de participacion

Total acciones suscritas y pagadas

Tenencia de acciones suscritas y pagadas
de DAT A SOURCE S A.

Valor patrimonial proporcional

Valor de la inversién

BO LIVIAN INVESTMENT MANAGEMENT LTD.
Total patrimonio neto

Utilidad de la gestion

Porcentaje de participacién (sobre una accion)
Valor patrimonial proporcional

Valor de la inversion

EMERGING ENERGY S.A. (a)

Total patrimonio neto

Resultado de la gestion

Porcentaje de participacion

Total acciones suscritas y pagadas

Tenencia de acciones suscritas y pagadas
de Emerging Energy S.A.

Valor patrimonial proporcional

Valor de la inversién

PANAMERICAN SAFI S.A.

CERVECERIA BO LIVIANA NACIONAL S.A.

FORNO S.A. (Neto)

BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.

FIBRA GESTION DE INVERSIONES INMO BILIARIAS SRL
ENTEL S.A.

Total inversiones permanentes

2019

Bs
26.292.096
921.385

78,24%
138.522

108.377
189,80448

20.570.440

6.904.623

160.431
50,68%
62.435

31.641
110,58899

3.499.146

5.338.118

2.762.194
80,00%
4.270.494

4.270.494

24.682.888
(1.521.734)
50,41%
1.970

993
12.529,38477

12.441.679

635.262

387

254.726

0

41.672.135

2018

(Reexpresado)

Bs

28.561.683

10.719.793
78,24%
98.517

77.080
289,91629

22.346.748

1.823.757
412

50,68%
62.435

31.641
29,21049

924.249

5.175.384

3.266.655
50,00%
2.587.692

2.587.692

19.873.419
(2.780.350)
50,41%

1.970

993
10.088

10.017.414

641.558

387

119.765

356.175

36.993.989 /A
1



PAMERICAN INVESTMENTS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018
NOTA 6 - INVERSIONES PERMANENTES (Cont.)

(a) Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la Sociedad mantiene una participacion por el
50,41%, del patrimonio de Emerging Energy S.A.

Emerging Energy S.A. al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 mantiene una participacién del
97.56% y 54.04% en Aluz Clean Energy PLC, respectivamente.

Aluz Clean Energy PLC al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es propietaria del 62.98% de
las acciones de Aluz C&O Peru S.A.C.

NOTA 7 - INGRESO (EGRESOS) NETOS POR INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS

Los ingresos y (egresos) netos obtenidos por las inversiones en subsidiarias, por los ejercicios terminados el 30
de noviembre de 2019 y 30 de noviembre de 2018, son los siguientes

2019 2018
(Reexpresado)
Bs Bs
Panamerican Securities S.A 719,223 9,172,922
Bolivian Investment Management Ltd. 1,605,392 1,557,360
Emerging Energy S.A. (724,671) (1,523,430)
Data Source S.A. 46,054 (30,739)
LOCFUND LP II LP - 117,886
Panamerican SAFI S.A. 63,831 165,639
Fibra Gestion de Inversiones Inmobiliarias SRL (101,418) 57,185
1,608,411 9,516,823

NOTA 8 - ACTIVO FIJO, NETO

La composicién del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018
(Reexpresado)
Valor Depreciacion
original acumulada Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs
Mobiliario y enseres 50.421 (25.721) 24.700 29.377
Vehiculos 254.082 (232.902) 21.179 65.396
Equipos de computacién 26.395 (21.342) 5.053 11.103
Equipos electronicos 6.829 (4.373) 2.456 3.244
337727 (284.339) 53.388 109.120

La depreciacién cargada al resultado en el ejercicio terminado el 30 de noviembre de 2019 y 30 de noviembre de
2018 ascendié a Bs57.998 y Bs50.183 (reexpresado), respectivamente.

r’J‘
A
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PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 9 - ACTIVO INTANGIBLE, NETO

La composicion del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018
(Reexpresado)
Valor Amortizacién
original acumulada Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs
Licencias de software - - - 539
Desarrollo de software esp ecializado - - - 6.120

- - - 6.659

La amortizacién cargada al resultado en el ejercicio terminado el 30 de noviembre de 2019 y 30 de noviembre de
2018 ascendi6 a Bs6.198 y Bs8.459 (reexpresado), respectivamente.

NOTA 10 - OTROS ACTIVOS

La composicién del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018
(Reexpresado)
Valor Previsién por Amortizacion
original desvalorizacion acumulada Valor neto Valor neto

Bs Bs Bs Bs Bs
Accion Telefénica 10,605 (10,604) - 1 1
M ejoras oficinas en comodato 21,367 - (20,775) 592 28,818
Obras de Arte 8,352 - - 8,352 8,480
40,324 (10,604) (20,775) 8,945 37,299

La amortizacién cargada al resultado en el ejercicio terminado el 30 de noviembre de 2019 y 30 de noviembre de
2018 ascendi6 a Bs10.515 y Bs9.215 (reexpresado), respectivamente. é@



PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 11 - CUENTAS POR PAGAR

La composicién del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018
(Reexpresado
Bs Bs
Cuentas por pagar no financieras
Servicios profesionales 18.674 17.190
Provisiones varias 32.777 27.119
Impuestos por pagar 24
Cuentas por pagar accionistas 403.660 527.562
Cuentas por pagar empresas relacionadas 438.480 26.388
Otras cuentas por pagar 420.133 743
1.313.759 599.026
Fecha de Fecha de Tasa de
Pagares Emisién  vencimiento interés (anual Uss
Pagares (corto plazo) 15/03/2019  09/03/2020 4% 50.000 348.000 -
Total 50.000 1.661.759 599.026
Al 30 de noviembre de 2019 El interés devengado por pagar asciende a Bs10.053.
El tipo de cambio utilizado es de Bs6,96.
NOTA 12 - PRESTAMOS COMERCIALES
La composicion del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:
Fecha de Fecha de Tasa de interés R 2018 do
., . .. . . (Reexpresado)
Descripcion emisién vencimiento (anual) 2019 2019 Lexplesa
US$ Bs Bs
Pagarés 11/12/2017 15/12/2020 5% 250.000 1.740.000 1.766.661
Pagarés 11/12/2017 15/12/2021 6% 250.000 1.740.000 1.766.661
Pagarés 19/06/2019 08/06/2021 5% 250.000 1.740.000 0
Totales 750.000 5.220.000 3.533.322

Al 30 de noviembre de 2019 y el 31 de diciembre de 2018 el interés devengado por pagar asciende a Bs132.675y

Bs12.415 (reexpresado), respectivamente.
El tipo de cambio utilizado es de Bs6,96.

NOTA 13 - CAPITAL PAGADO

El capital autorizado de la Sociedad, al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, asciende a

Bs150.

B524.000.§(i(/)( respectivamente, dividido en 160.000 acciones ordinarias, cada una por un valor nominal de

e

“A\
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PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 13 - CAPITAL PAGADO (Cont.)

El capital pagado de la Sociedad al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, asciende a
Bs20.400.000.-, el cual estd conformado por 136.000 acciones.

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es de
Bs306,29y Bs294,32 (reexpresado), respectivamente.

NOTA 14 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con los estatutos de la Sociedad y en concordancia con disposiciones legales en vigencia la Sociedad
debe destinar una suma no inferior al 5% de las utilidades netas anuales a la constitucion de la Reserva Legal,
hasta alcanzar el 50% del capital pagado.

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, la reserva legal asciende a Bs1.289.358 y Bs932.198,
respectivamente.

El movimiento de este rubro se expone en el estado de evolucién del patrimonio neto.
NOTA 15 - RESERVA POR CONVERSION DE MONEDA EXTRANJERA

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la sociedad constituyé una Reserva por conversion en
moneda extranjera por la diferencia por conversién de la inversiéon permanente en Emerging Energy S.A. a
moneda funcional, cuyos montos ascienden a (Bs1.509.158) y (Bs1.445.663), respectivamente.

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la sociedad constituyé una Reserva por conversion en
moneda extranjera por la diferencia por conversion de la inversién permanente en Locfund II LP a moneda
funcional, cuyo monto asciende a Bs126.674.

NOTA 16 - RESERVA POR REVALORIZACION DE ACTIVO

Al 30 de noviembre de 2019 la sociedad constituy6 una Reserva por Revalio Técnico del Activo de la inversién
permanente en Data Source S.A., cuyo monto ascienden a Bs2.511.482.

NOTA 17 - AJUSTE DE CAPITAL Y AJUSTE DE RESERVAS PATRIMONIALES

A partir del 1° de enero de 2008, estas reservas son utilizadas para contabilizar los ajustes por la actualizacién en
moneda constante de las cuentas del patrimonio de la Sociedad, excepto “Resultados Acumulados”. Estas reservas
solamente pueden ser capitalizadas o utilizadas para absorber pérdidas acumuladas. Los saldos del ajuste de
capital y ajuste de reservas patrimoniales al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 ascienden a
Bs8.780.604 y Bs8.775.531 (reexpresado), respectivamente.

El movimiento de este rubro se expone en el estado de evolucidn del patrimonio neto. CO/\
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PAMERICAN INVESTMENTS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 18 - CUENTAS DE ORDEN

La composicion del grupo al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, es la siguiente:

2019 2018
Bs Bs

Titulos en custodia
Inversiones permanentes empresas relacionadas
Acciones ordinarias emitidas por Panamerican Securities S.A. - 7,708,000 7,708,000
Acciones ordinarias - emitidas por Panamerican SAFI S.A. 300,000 300,000
Acciones ordinarias - emitidas por DATA SOURCE S.A. 316,410 316,410
Acciones emitidas por Bolivian Investment Management Ltd. 3 3
Acciones emitidas por Emerging Energy S.A. 11,442,240 11,442,240
Inversiones permanentes otras empresas
Acciones ordinarias - emitidas por la Bolsa Boliviana de Valores S.A. - 8,550
Acciones ordinarias - emitidas por Manufactura FORNO S.A. 63,700 63,700
Titulos valores en custodia de terceros
Acciones emitidas por Aluz Clean Energy PLC 15,192 15,192
Certificado de participacion emitido por Companhia Paranaense de 70 70

19,845,615 19,854,165

Las cuentas de orden se encuentran valuadas a su valor nominal considerando, en los casos que sean emitidas en
moneda extranjera, su expresion al tipo de cambio vigente al cierre de cada ejercicio. Las cuentas de orden no se
encuentran sujetas a actualizacién por efecto de la inflacién.



PANAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018
NOTA 19 OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Bolivian Investment Management Ltd.
Panamerican Securities S.A.

Bolivian Fund Management S.A.

Data Source SRL

Emerging Energy S.A,

Fibra Gestion de Inv. Inmobiliarias SRL
Panamerican SAFI S.A.

Aluz C & O Peru Sac

Accionistas de la Sociedad

Bolivian Investment Management Ltd.
Panamerican Securities S.A.

Bolivian Fund Management S.A.

Data Source SRL

Emerging Energy S.A,

Fibra Gestién de Inv. Inmobiliarias SRL
Panamerican SAFI S.A.

Aluz C & O Peru Sac

Accionistas de la Sociedad

Ingresos y (egresos) neto

Emerging Energy S.A.

Panamerican Securities S.A.

Bolivian Investment Management Ltd.
Bolivian Fund Management S.A.

Fibra Gestién de Inv. Inmobiliarias SRL
Locfund LP II

Panamerican SAFI S A.

Data Source S.A.

Aluz C & O Peru Sac

Ingresos y (egresos) neto

Emerging Energy S.A.

Panamerican Securities S.A.

Bolivian Investment Management Ltd.
Bolivian Fund Management S.A.

Fibra Gestién de Inv. Inmobiliarias SRL
Locfund LP II

Panamerican SAFI S.A.

Data Source S.A.

Aluz C & O Peru Sac

2019
Activo Pasivo
Inversiones Cuentas Cuentas por
permanentes por_cobrar pagar
Bs Bs Bs
4,270,495 2,417 417,600
20,570,440 - 20,880
3,499,146 - -
12,441,679 - -
254,726 - -
635,262 - R
- 3,322,820 -
- - 404,048
41,671,748 3,325,237 842,528
2018
(Reexpresado)
Activo Pasivo
Inversiones Cuentas Cuentas por
permanentes por_cobrar pagar
Bs Bs Bs
2,587,692 1,432,292 -
22,346,748 - 5,188
924,249 - 21,200
10,017,413 - -
356,176 -
641,558 - -
- 2,495,526 -
- - 527,564
36,873,836 3,927,818 553,952
2019
Ingresos / (Egresos)
Inversiones Operaciones Servicios
Bs Bs Bs
(724,671) - -
719,223 1,518,512 (23,896)
1,605,392 - -
- - (256,477)
(101,418) - -
63,831 - -
46,054 - (32,313)
- - 170,255
1,608,411 1,518,512 (142,431)
2018
Ingresos /(Egresos
(Reexpresado)
Inversiones Operaciones Servicios
Bs Bs Bs
(1,523,430) - -
9,180,124 (3,962) -
1,557,360 - -
- - (253,231)
57,185 - -
(104,713) - -
165,639 - -
(30,739) - (33,598)
- - 9,851
9,301,426 (3,962) (276,978)



PAMERICAN INVESTMENTS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018
NOTA 20 - AMBITO DE CONSOLIDACION

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, la Sociedad, por su naturaleza, registra operaciones con
empresas relacionadas correspondientes principalmente a inversiones en subsidiarias, de acuerdo con lo
mencionado en la Nota 6.

Las inversiones en esas empresas estan valuadas al valor patrimonial proporcional, tal como se menciona en la
Nota 2.3 ¢). Si se hubieran consolidado los presentes estados financieros con los de las compafias Panamerican
Securities S.A. - Agencia de Bolsa, Data Source S.A., Emerging Energy S.A. y Bolivian Investment Management Ltd.
de acuerdo con lo establecido por la Norma de Contabilidad N° 8 del Colegio de Auditores de Bolivia y por la
Norma Internacional de Contabilidad N° 27, la situacién financiera consolidada y los resultados consolidados de
sus operaciones al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 , serfan los siguientes:

019 2018
(Reexpresado)
Bs Bs
Total Activos corrientes 115,744,585 125,113,878
Total Activos no corrientes 387,569,156 414,463,616
Total activos 503,313,741 539,577,494
Total pasivo corriente 75,442,594 124,179,781
Total pasivo no corriente 283,935,925 250,261,191
Total pasivo 359,378,519 374,440,972
Intereses minoritarios 102,279,621 130,907,780
Capital 20,400,000 20,400,000
Reservas y ajustes 12,272,286 9,936,867
Resultados acumulados 8,983,315 10,155,618
Total patrimonio neto 41,655,601 40,492,485
Total pasivo y patrimonio neto 503,313,741 545,841,237 %
- 'J’
N\
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PAMERICAN INVESTMENTS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018

NOTA 20 - AMBITO DE CONSOLIDACION (Cont.)

Estado de resultados consolidado:

Resultado neto por inversiones

Ingresos

Ingresos operativos
Ingresos financieros
Total Ingresos

Feresos

Egresos operativos y administrativos

Egresos financieros

Impuesto a las utilidades de las empresas (IUE)
Total Egresos

Otros ingresos
Otros egresos

Resultado neto en operaciones del ejercicio
Participacion minoritaria

Resultado neto del ejercicio

NOTA 21- POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

ACTIVO
Disponibilidades
Cuentas por cobrar empresas relacionadas
Prestamos por cobrar empresas relacionadas
Cuentas pendientes de imputacion varios
Gastos anticipados

Total del activo

PASIVO
Cuentas por pagar
Cuentas por pagar empresas relacionadas
Prestamos por pagar

Total del pasivo

Posicion neta (pasiva) activa en US$ (respectivamente)

2019 2018
Reexpresado
Bs Bs
6,416,350 3,810,784
54,328,764 56,387,512
9,133,137 46,557,433
63,461,901 102,944,945
(51,171,025) (64,737,267)
(23,710,448) (48,112,463)
(140,371) 6,844,220
(75,021,844) (106,005,510)
1,847,680 11,696,778
(5,483,170) (5,872,985)
(3,635,490) 5,823,793
(15,195,433) 2,763,228
10,843,068 (678,635)
2,063,985 5,895,377
2019 2018
Uss$ Uss$
128.877 109.018
347 202.683
477417 353.142
371 320
10.442 3.374
617.454 668.537
72.448 12.127
63.000 -
51.444 501.757
186.893 513.884
430.561

154.653 d)’

¥

I
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PAMERICAN INVESTMENTS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2019 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2018
NOTA 21- POSICION EN MONEDA EXTRANJERA (Cont.)

Los activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial vigente al 30
de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 de Bs6,96, respectivamente por US$ 1.

NOTA 22 - RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Durante los ejercicios 2019 y 2018, no se han efectuado operaciones por las cuales se hayan reconocido
resultados extraordinarios que afecten significativamente a los resultados de cada ejercicio.

NOTA 23 - BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA
Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, no existen activos de disponibilidad restringida.
NOTA 24- RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, no existen restricciones para la distribucién de
utilidades.

NOTA 25 - CONTINGENCIAS

Al 30 de noviembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, la Sociedad declara no tener contingencias probables
significativas de ninguna naturaleza.

NOTA 26 -HECHOS POSTERIORES

No se han producido con posterioridad al 30 de noviembre de 2019, hechos o circunstancias que afecten en
forma significativa los estados financieros de - dad por el ejercicio terminado en esa fecha.

Y Hebe Noy, Pablo Trigosso
Contado Apoderado General
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