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REMDIMIENTO
PLAZOS

PAGO INTERES
AMORTIZACION
LOTES

CALIFICACION INICLAL

Bonos Ordinarios

ALPINA S5 A

4360.000 Millones

11 de Febrero de 2009

SERIE AYEB

SERIE A: IPC+spread - SERIE B: Tasa Fija
Entre 8% 15 ARos

Trimestre Vencido

Al vencimiento de cada una de las series
Tramo 1 $260.000 millones

Tramo 2 5100000 millones

Duff and Phelps de Colombia AA+

ENTIDAD EMISORA

ALPINA, inici6 actividades en Colombia a
mediados de la década de los cuarenta
(1945) en el municipio de Sopo, con la
produccion de diferentes variedades de
quesos.

Durante los siguientes treinta afos, a
partir de la construccion de la primera
planta y la ampliacion de su portafolio de
productos, logré posicionarse en el
mercado bogotano.

A partir de 1975, ALPINA inicia un
proceso encaminado a la
profesionalizacion de la administracion.
Esto hace que los accionistas tomen la
decision de migrar de una empresa
familiar a una compafiia administrada
profesionalmente sin la participacion
directa de los miembros de la familia en
la operacion o administracion. Hecho
este cambio se inicia una etapa
importante de crecimiento y ampliacion
del portafolio de productos. En la década
de los ochenta, la compafiia incorpora
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productos como Arequipe y Gelatina
Boggy y lineas de producto como
Finesse, adicionalmente amplia la
cobertura de distribucién a otras regiones
del pais.

A partir de los noventa, la compafiia se
enfoca en la diversificacion geogréfica y
el complemento de sus categorias de
productos. Incursiona en mercados
internacionales, con operaciones locales
en Venezuela y Ecuador, y exportacion a
Estados Unidos. Diversifica  sus
productos, ofreciendo jugos y la creacion
de la categoria de bebes. Inicia su
enfoque estratégico actual, con la
innovaciéon como pilar de la compafiia y
ampliacion de la cobertura nacional,
alcanzando un total de 180.000 clientes
para el 2007.

Dentro de las reformas mas importantes
que ha realizado la compaifia, se
encuentra el proceso de fusién de cuatro
compafiias, como iniciativa estratégica
de la administracion y unificacién de las
operaciones de los accionistas en
Colombia. Las comparfiias que ALPINA
absorbio son las siguientes:

Los Alpes S.A., Alpical S.A., Copacking
Colombiana S.A.-COPACOL, Passiflora
Colombiana S.A.- PASSICOL.:

1 http://www.alpina.com.co/alpina-institucional/alpina-historia/

DATOS RELEVANTES

CALIFICACION: A corte fecha del
presente informe, la calificacion de riesgo
vigente es emitida el dia 09 de agosto de
2016 por Fitch Ratings. Razo6n por la cual
para efectos practicos nos permitimos
citar lo manifestado por la calificadora, la

cual expreso:

“...incremento la calificacion nacional de
largo plazo y corto plazo de Alpina
Productos Alimenticios S.A. (Alpina) en
‘AA+(col)’ y ‘F1+(col), respectivamente.
La Perspectiva es Estable. Al mismo,
tiempo incrementd la calificacion de la
emision de Bonos Ordinarios hasta por
COP360.000 millones en ‘AA+(col)’.™

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 09 de agosto de 2016.
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ENTORNO ECONOMICO

Economia - ElI PIB colombiano crecio
2,45% real anual durante el primer
trimestre de 2016, después de marcar
3,08% durante el afio 2015, acentuando
la moderacion del crecimiento. Para
2016 Corpbanca prevé un crecimiento de
2,54%.

La inflacion con corte a junio fue de
8,60% anual, al alza frente al cierre de
diciembre de 2015 (6,77%). Las
presiones sobre los precios han estado
concentradas en alimentos, servicios
publicos, arriendos, y transables.
Corpbanca estima un cierre de afio en
inflaciéon total que puede superar el

6,30% anual.

El Banco de la Republica continud
subiendo la tasa de interés en junio
hasta 7,50% (desde 5,75% al cierre de
2015), con el fin de contener la inflacion
y sus expectativas, y atenuar el riesgo de
un déficit ampliado en cuenta corriente.

Otras tasas de interés continuaron
absorbiendo el ciclo de la politica
monetaria; la DTF a 90 dias termin6é en
junio sobre 6,93% E. A., mientras la IBR
a un dia lo hizo en 7,13%, desde 5,22%

y 5,55% respectivamente en diciembre
de 2015.

Mercados - La referencia TES 2024
terminé en junio con un rendimiento de
7,30%, a la baja frente al cierre de 2015
(8,27%). Sin embargo el empinamiento
de la curva de rendimientos de los TES
tasa fija —medido por la distancia entre
los vencimientos julio 2024 y noviembre
2018 disminuy6 51 pbs, al caer desde
111 pbs a 61 pbs.

La cotizacion del ddlar interbancario para
cierres de mes cay0, desde 3.150 pesos

por délar en diciembre a 2.916 en junio.

El indice COLCAP de la Bolsa de
Valores de Colombia acumula una
valorizacién en el primer semestre de
13,8%, frente a la caida de -23,7% en
2015.
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SITUACION FINANCIERA

ACTIVO: Al finalizar el primer semestre
de 2016 el total de activos de Alpina S.A.
asciende a $992,447 Millones.

PASIVO: Al finalizar primer semestre de
2016 el total de pasivos de Alpina S.A.
asciende a $827,211 Millones.

PATRIMONIO: Al  finalizar  primer
semestre de 2016 el total del patrimonio
de Alpina S.A. asciende a $165,236

Millones.

UTILIDAD: Al finalizar primer semestre
de 2016 el total de la utilidad de Alpina
S.A. asciende a $45,007 Millones.:

3 Tomado de la pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia.

CONCLUSIONES

Helm Fiduciaria S.A. en su calidad de
Representante Legal de los Tenedores
de Bonos emitidos por Alpina S.A,
considera que las cifras financieras
presentadas a corte Junio de 2016 y la
evolucion de sus resultados semestrales,
demuestran la solidez y respaldo
necesario por parte del Emisor para
continuar con el desarrollo y ejecucion de

su objeto social.

En la actualidad no prevemos ningln
factor que comprometa de manera
significativa 6 relevante la solvencia del
Emisor para cumplir con las obligaciones
adquiridas de cara a la emision de Bonos

Ordinarios.
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FUENTES

Superintendencia Financiera de

=

Colombia.
4+ Fitch Ratings Colombia S.A. SCV
< Alpina Productos Alimenticios

S.A.

NOTA: Para efectos de una mayor

informacion sobre el objeto del presente

informe  consultar  las  siguientes

direcciones en internet:

>

http://www.superfinanciera.gov.co/

http://www.fitchratings.com.co/

http://www.alpina.com.co/alpina-

institucional/alpina-historia/

http://alpina.com/contenidos/informes-

anuales/

http://alpina.com/inversionistas/

http://www.alpina.com.co/sites/default/f

iles/290515%20Presentaci%C3%B3n
%20Inversionistas%201Q15%20vf.pdf
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