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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.1

INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A. tiene por objeto principal, por si o asociada a terceros la
SA fransformacién e industrializacion de canfa de azlcar y otros productos para la produccion,
comercializacién y exportacién de alcoholes, azicar y otros derivados.
NUmero de registro como emisor en el RMV: ASFI/DSV-EM-ISA-001/2015 otorgado mediante RA ASFI N°292/2015 de
fecha 28 de abril 2015
Resolucion que aprueba y autoriza el PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS ISA: RA ASFI N°1250/2016 de fecha 29 de diciembre 2016
NUmero de registro del Programa de Emisiones en el Registro del Mercado de Valores de la ASFI: ASFI/DSVSC-PEB-ISA-007/2016
PROSPECTO MARCO PARA UN PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS
“El Prospecto Marco debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Complementario correspondiente a los Valores que serdn
ofrecidos, para acceder a la informacién necesaria que permita entender todas las implicancias relativas a las emisiones que
serdn efectuadas”
Denominacion del Programa de Emisiones:

“PROGRAMA BONOS ISA”

Monto Autorizado del Programa de Emisiones de BONOS:

US$$.110.000.000.-

(Ciento Diez millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América)

Caracteristicas Generales del Programa de Emisiones:

TIPO DE VALORES A EMITIRSE DENTRO DEL PROGRAMA

MONTO, VALOR NOMINAL DE LOS BONOS, TASA DE INTERES, PERIODICIDAD DE
AMORTIZACION DE CAPITAL Y PAGO DE INTERESES DE CADA EMISION DENTRO DEL
PROGRAMA DE EMISIONES

DENOMINACION Y PLAZO DE CADA EMISION DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES
DETERMINACION DE LAS SERIES EN LAS QUE SE DIVIDIRA CADA EMISION Y CANTIDAD DE
VALORES QUE COMPRENDA CADA SERIE

MONEDA EN LA QUE SE EXPRESARAN LAS EMISIONES QUE FORMAN PARTE DEL PROGRAMA
DE EMISIONES

DESTINO ESPECIFICO DE LOS FONDOS Y SU PLAZO DE UTILIZACION

FORMA DE AMORTIZACION DEL CAPITAL Y PAGO DE INTERESES DE CADA EMISION QUE
COMPONE EL PROGRAMA DE EMISIONES

FORMA Y PROCEDIMIENTO DE COLOCACION PRIMARIA
PRECIO DE COLOCACION PRIMARIA

BOLSA EN LA CUAL SE INSCRIBIRA EL PROGRAMA DE EMISIONES Y SUS EMISIONES

MODALIDAD DE COLOCACION PRIMARIA

PLAZO DE COLOCACION DE CADA EMISION DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES
FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES DEL PROGRAMA DE EMISIONES
FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES

GARANTIA

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

A ser deferminado conforme al punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

A ser deferminado conforme al punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

A ser determinado conforme al punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

Bolivianos (Bs.) o Délares de los Estados Unidos de América (US$.)

A ser determinado para cada Emision conforme al punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

En el dia del vencimiento de cada Cupdn o Bono, los pagos por los intereses correspondientes y/o por la
amortizacién de capital o el pago del capital (segin corresponda) se realizardn contra la presentaciéon de la
identificacion respectiva en base a la lista emitida por la EDV. A partir del dia siguiente hdbil de la fecha de
vencimiento de cada Cupdn o Bono, la Sociedad procederd con el pago de los intereses comrespondientes
y/o por la amortizacién de capital o el pago del capital (segin corresponda) confra la presentacion del CAT
emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

Mercado primario bursdtil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Minimamente a la par de su valor nominal.

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

A mejor esfuerzo.

Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de Emision contenida en la Autorizacién de Oferta
Pdblica de la ASFI e inscripcion de la correspondiente Emisidon en el RMV de la ASFI.
Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV.

Ala Orden.
Quirografaria. Complementariamente: (a) la garantia hipotecaria del terreno donde se construird e instalard

la Planta, incluyendo las obras civiles y construcciones de la misma Planta, y (b) la garantia prendaria de las
instalaciones, maquinaria y equipos correspondientes a la Planta.

Todas las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones de Bonos confardn con una calificacion de riesgo individual, la cual serd incorporada en el Prospecto Complementario correspondiente y serd practicada por
una enfidad registrada en el RMV de la ASFI.

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
CCOMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION.

“Véase la Seccién 5 de “Factores de Riesgo” comunes a todas las emisiones del Programa en la pagina 48, la cual contiene una exposicién de ciertos factores que deberdn 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 MARCO 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 INVERSIO NISTA 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 A ELLO."

La documentacién relacionada con el presente Programa de Emisiones, es de cardcter pdblico y se encuentra disponible para su consulta en la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, la Bolsa Boliviana de Valores
S.A., Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa e Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A.

DISENO Y ESTRUCTURACION DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS, ELABORACION DEL PROSPECTO MARCO Y COLOCACION DE LAS EMISIONES
COMPRENDIDAS DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS:

La Paz, diciembre de 2016

Modificaciones se muestia en defale se muestra en el Anexo A del presente Prospecto Morco s
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W SBUICIAL DEL ESTADO

En esta ciudad de Santa Cruz de la Sierra-Bolivia, a las Catorce horas y Treinta minutos
(14:30 p.m.), del dia de hoy Miércoles Treinta (30) de Noviembre (11) del afio Dos Mil
Dieciséis (2016), ante mi MARGARITA SUAREZ ARANA RIBERA, Abogada, Notaria de
Fe Diblica de Primera Clase a cargo de Ia Notaria N° 100 de este Distrito Judicial, con
domicilio legal en el Barrio Urbari calle Barachayi N° 117 de ésta ciudad , s hizo presente
ante mi libre y voluntariamente ¢l sefior: PEDRG ANTONIC GUILLEN RODRIGUEZ, con
Cédula de Identidad para exttanjgro Numero une, cero, dos, sels, seis, ties, seéis, dos (E-
10266362), de nacionalidad espaficla, mayor de edad, habil per ley, domiciliade én esta
ciudad, por ta documentacién que me expone, capacitado legalmente, Doy Fe, en
forma libre y voluntaria hace la siguiente declaracién: ----- “Yo, PEDRG ANTONIO
GUILLEN RODRIGUEZ, en i condicion de Présidente del Directorio de la seciedad
Industrias Sucroalcoholera 1SA S.A., designade mediante Acta de la Junta Ordinaria de
Accionistas y Acta de Direttorio, ambds de fecha 18 de Noviembre del afio 2015,
documéntes que forman parte de la presente Declaracién sin necesidad de ser transcritos,
manifiests lo siguiente: PRIMERQ: Por el juramento que tengo prestado, declaro la
veracidad dé la iriformacién presentada por la Sociedad Emisota, Industrias Sucroalcoholerad
ISA S.A., ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, ASFI, como parte de la
solicitud dé autorizacién & inscripcion en el Registro de Mercado dé Valores del Programa y
de las Emisiones de Bonos del Programa denominado “PROGRAMA BONOS iSA’, para su
oferta ptiblica.- SEGUNDO.- La sociedad Industrias Sucroalcobiclera 1SA S.A., en su calidad
de Emiser, representada legalmente en este acto por mi persona, manifiésta gue no es de su
conocimiento informacién relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que
conlleve a efrores .en el Prospecto del Programa de Emisién ge Bongs denominado
“PROGRAMA BONOS ISA” presentado a la Autoridad de Supervisién e Sistefnd Financiero
ASFI.- Es cuanta declaro en honor ala verdad, asurfiiendo la responsabitidad eh caso
de no ser evidente el tenor de este documento ya que la fealizo como perscna
responsable de mis actos, conocedora de las leyes, siendc lo expresade la verdad
de los hechés por lo que me ralifico en todo su tenor, consciente de las
consecuencias civiles y penales si en la presente declaracién incurriese en falsedad
por lo cual firmo al pie de la presente acta en sefial de aceptacion de lo declarado. s
Leida que le fue y en ratificacion a su integro contenido, firma la declarante
conjuntamente con la Notaria de Fe Publica de Primera Clase que CERTIFICA sobre [a:
presente declaracién.- DOY FE.-

C.l. N° E-10266362
DECLARANTE
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A DE DECLA '_ RADA VOLLINTARIA

En la ciudad de La Paz, a horas 16:30 pm del dia dos de diciembre del afio dos mil
dieciséis, se hizo presente en forma voluntaria ante este despacho judicial la persona
gue responde al nombre de RENZO BORIS NUNEZ QUIROGA, mayor de edad vy
habil por derecho, con C.I. 4247461 L.P., soltero, con domicilio en la calle Nicolas
Acosta N°651 Zona San Pedro de la ciudad de La Paz - Bolivia, en su calidad de
GERENTE GENERAL de VALORES UNION S.A AGENCIA DE BOLSA FILIAL DEL BANCO
UNION S.A en mérito al Testimonio de Poder Nro. 647/2016 otorgado por la Dra.
Mariana Iby Avendafio Fat;fén, a objeto de prestar la siguiente declaracidn jurada
voluntaria, quién previo juramento de la ley prestado en forma legal ante el sefior Juez,
manifestd lo siguiente:

AL PRIMERO.- Si, es cierto y evidente que en nuestra condicién de Estructuradores
del contenido del Programa de Emisiones de Bonos denominado "PROGRAMA BONOS
ISA", hemos realizado una investigacion, dentro del ambito de nuestra competencia vy
en el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a
considerar que la informacién proporcidnada por INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS
ISA S.A é en su caso incorporada por referencia, cumple de manera razonable con lo
exigido en las norimas vigentes es decir que dicha informacién es revelada en forma
veraz, suficiente, oportuna y clara.

AL SEGUNDO: En el caso de aquella informacién que fue objeto del pronunciamiento
de un experto en la materia o se deriva de dicho pronunciamiento, declaramos que
carecemos de motivos para considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo
aqui expresado.

AL TERCERO: Asi mismo, declaro que quien desee adquirir los Valores provenientes
del Programa de Emisiones de Bonos denominado "PROGRAMA BONOS ISA" que se
ofrecen; debera basarse en su propia evaluacién de la informacién presentada en este
documento y en el Prospecto Marco, respecto a los Valores y a la transaccidn
propuesta. '
AL CUARTO: La adquisicion de los Valores prcvenlentés del Programa de Emisiones
de Bonos denominado "PROGRAMA BONOS ISA" presupone la aceptacion por el
suscriptor o comprador, de todos los términos y condiciones de la oferta pdblica tal
como aparecen en el prospecto informativo. Con este punto termind y persistio m@)

tenor firmando conjuntamente con el Sr. Juez y por’gmﬂ%ﬁque certifico’doy fe. |
M.Sc. BAEN. Eddy/Arequipa Cubillas”
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i MariaLopez Villarroel
Dra. Ana F% p
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DEFINICIONES

Los términos que se detallan a continuacién tendrdn el siguiente significado para efectos del presente Prospecto

Marco:

“ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE BONOS” Asamblea General de Tenedores de Bonos

“ASFI"  Autoridad de Supervision del Sistema Financiero o la entidad que asuma sus funciones

“BBV”  Bolsa Boliviana de Valores S.A.

“BCB” Banco Central de Bolivia

“BONO” BONO ISA

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

“CONTRATO DELIVER OR PAY” Estd enfocado a obligar al productor a entregar la produccién comprometida y
evenfualmente a pagar el monfo necesario en caso de no enfregar dicho volumen al monto necesario se
entiende que es el monto suficiente para que el comprador tenga la producciéon de otra fuente, ésta modalidad

es usual en suministros de todo tipo de insumos.

“CONTRATO TAKE OR PAY” Confrato de compra y venta de un determinado producto en que el comprador
queda obligado a pagar por la encomienda que hace, consumiendo o no el producto, es decir, en el caso de
qgque no consuma el producto en la fecha prevista, el confrato exige que se efectie el pago,

independientemente de haber existido consumo.

“CONTRATO DE COMPRAVENTA DE ALCOHOL ETiLICO" o “CONTRATO DE COMPRAVENTA" Contrato que serd
suscrito antes de la fecha de emision de la Primera Emision dentro del Programa de Emisiones, entre ISA y NOBLE
CLEAN FUELS LIMITED, una empresa distribuidora de Alcohol eftilico, o quien lo sustituya, que establece volimenes
de compra por la totalidad de la produccidn anual de la Planta y procedimientos de determinacion de precios,

y que tendrd una vigencia de 10 anos a partir del Inicio de Operaciones.

“CONTRATO DE INGENIERIA Y CONSTRUCCION" o “CONTRATO EPC” Contrato que serd suscrito antes de la fecha
de emisién de la Primera Emision dentro del Programa de Emisiones, entre ISA y la empresa Ribeirdo Energia Ltda.
y EXGEN - Engenharia e Equipamentos Industriais Ltda., (En adelante “la Empresa Constructora”) que contempla
la construccién de la Planta bajo la modalidad de precio méximo garantizado por el constructor, la entrega de
la misma dentro de un plazo establecido y eficiencia de produccién de acuerdo a la informacion técnica de la

propuesta.

“CONTRATOS DE PROVISION DE MATERIA PRIMA” o “CONTRATOS DE MATERIA PRIMA" Contratos que serdn suscritos
antes de la fecha de emisién de la Primera Emisién dentro del Programa de Emisiones, entre ISA y los proveedores
de la cana de azUcar requerida por la Planta, que establecen volUmenes de provisibn anuales y mecanismos de
fijacion de precio bajo la modalidad de “enfrega o pago” (“deliver or pay”), y que tendrdn una vigencia de 5

anos a partir del Inicio de Operaciones con ampliacién en comuUn acuerdo de las partes por periodos iguales.

“CUPON" Monto de amortizacion de capital y/o pago de intereses, que serd definido por la Persona Delegada

de conformidad con lo sehalado en el punto 2.3 del presente Prospecto.
“EDV"  Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.

“EMISION" Emisién de Bonos comprendida en el Programa de Emisiones



“EMISOR” Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A.

“EXCEDENTES DE LIQUIDEZ” Se entiende por excedentes de liquidez todos aquellos recursos que en el corto,
mediano y largo plazo no se destinen al desarrollo de las actividades que constituyen el objeto del proyecto, y se
proponga su uso en base a una politica de inversiones estructurada entre la empresa y el Fiduciario o de forma
separada la empresa, puedan hacer inversiones en el mercado nacional o internacional, cumpliendo en todo

momento la normativa vigente en ésta materia.

“FIDEICOMISO EPC"” Conjunto de activos administrados por una entidad fiduciaria, destinados por ISA S.A., como

fideicomitente, a los fines y objetivos senalados en el punto 2.2 del presente Prospecto.

“FIDEICOMISO BONOS Y PROVISION ISA" Conjunto de activos administrados por una entidad fiduciaria,
destinados por ISA S.A., como fideicomitente, a los fines y objetivos senalados en el punto 2.2 del presente

Prospecto.

“INICIO DE OPERACIONES” Momento en el que la Planta inicia la produccién industrial de alcohol efilico y azGcar
a partir de la caia de azicar. Esta fecha serd comunicada al Representante Comuin de Tenedores de Bonos, a
la ASFl'y a la BBV.

“PLANTA" Se entenderd como la instalacion industrial destinada a fabricar alcohol en base a cafa de azicar.
“PROGRAMA DE EMISIONES” Programa de Emisiones de Bonos denominado “BONOS ISA”

“PROSPECTO MARCO” Prospecto Marco para el Programa de Emisiones de Bonos denominado “BONOS ISA”
“RMV”  Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

“SOCIEDAD” Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A.

“SOCIEDAD EMISORA” Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A.

“TENEDORES DE BONOS”  Los fitulares de los Bonos ISA correspondientes a todas las Emisiones del Programa de

Emisiones.

“US$” Dolares de los Estados Unidos de América



1 RESUMEN DEL PROSPECTO MARCO

1.1 Propésito del Programa de Emisiones

El propdsito del Programa de Emisiones y de cada Emision dentro de este Programa es financiar el proyecto ISA?
para financiar los recursos necesarios para la construccidon de una planta procesadora de alcohol efilico (Etanol)
y azicar bagjo la moddalidad EPC, en inglés Engineering, Procurement and Construction, la cual comprende de
manera descriptiva, pero no limitativa, ingenieria bdsica y de detalle e ingenieria de proceso, adquisicién de
equipos y maquinarias, construccién de obras civiles, montaje e instalacion de los equipos, pruebas y puesta en

marcha de la planta, incluidos los impuestos de ley. La planta serd localizada en el norte de Santa Cruz.

1.2 Antecedentes Legales del Emisor

El 06 de septiembre de 2010, mediante escritura puUblica N°3229/2010 otorgada ante la Notaria N°33 del Distrito
de Santa Cruz de la Sierra a cargo de la Dra. Ménica Isabel Villarroel Rojas, se constituyd la Sociedad
denominada INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA Sociedad Andénima en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra,
Departamento de Santa Cruz, Estado Plurinacional de Bolivia, con un capital autorizado de Bs.1.400.000.- y un

capital suscrito y pagado de Bs.700.000.-

1.3 Antecedentes del Programa de Emisiones de Bonos

En las Juntas Extraordinarias de Accionistas de la Sociedad, celebrada en fecha 29 de agosto de 2016, aprobd el
Programa de Emisiones de Bonos denominado “PROGRAMA BONOS ISA” de acuerdo a lo establecido por el
Cédigo de Comercio, la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos Reglamentos, segin consta en el
Testimonio N°4840/2016 de fecha 29 de agosto de 2016 otorgado ante Notaria de Fe PUblica N°33 a cargo de la
Dra. Ménica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el
N°00154227 del Libro N°10, Testimonio N°6090/2016 de fecha 12 de octubre de 2016 otorgado ante Notaria de Fe
PUblica N°33 a cargo de la Dra. Mdnica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito
en Fundempresa bajo el N°00154850 del Libro N°10, en el Testimonio N°7323/2016 de fecha 1 de diciembre de
2016 otorgado ante Notaria de Fe PUblica N°33 a cargo de la Dra. Mdnica Isabel Villarroel Rojas del Distrito
Judicial de Santa Cruz - Bolivig, e inscrifo en Fundempresa bajo el N°00155746 del Libro N°10 y Testimonio
N°7846/2016 de fecha 23 de diciembre de 2016 otorgado ante Notaria de Fe PUblica N°33 a cargo de la Dra.
Mobnica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el
N°00156106 del Libro N°10.

Mediante Resolucidon ASFI N°1250/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, se autorizd e inscribié el Programa de Emisiones de Bonos denominado
“PROGRAMA BONOS ISA" en el Registro de Mercado de Valores de la ASFI, bajo el NUmero de Registro ASFI-
DSVSC-PEB-ISA-007/2016.

2 El esquema del Proyecto ISA se presenta en el Anexo 1 del presente Prospecto Marco.
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1.4 Resumen de las Condiciones y Caracteristicas de la Oferta Piblica

El Programa de Emisiones de Bonos se denomina “PROGRAMA BONOS ISA”, por el monto autorizado del

Programa de US$.110.000.000 (Ciento Diez millones 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América), que serd

estructurado en emisiones con las siguientes caracteristicas comunes:

Denominacién del Programa

“PROGRAMA BONOS ISA”

Monto total del Programa

US$. 110.000.000,00 (Ciento diez millones 00/100 Ddlares de los Estados Unidos

de América)

Tipo de Valor a emitirse

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo

Plazo del Programa

Un mil ochenta (1.080) dias calendario computable desde el dia siguiente
hdbil de notificada la Resolucion de ASFI que autorice e inscriba el Programa

de Emisiones en el Registro del Mercado de Valores de la ASFI.

Denominacién de las Emisiones dentro

del Programa

Cada Emisién de Bonos que forma parte del Programa se identificard con la
denominacion BONOS ISA seguido del numeral que corresponda a la emisiéon.
Las caracteristicas de cada Emision serdn proporcionadas oportunamente a la
ASFIl por la Sociedad mediante nota y envio del Prospecto Complementario y

de la Declaracién Unilateral de Voluntad correspondiente.

Moneda en la que se expresaran las

Emisiones que forman parte del

Programa

La moneda de las Emisiones que formen parte del Programa serd en Bolivianos

(Bs.) o Dolares de los Estados Unidos de América (US$).

Para efectos del cdiculo del monto mdximo autorizado para el Programa, se
deberd tomar en cuenta el tipo de cambio oficial de compra de Délares de
los Estados Unidos de América establecido por el Banco Central de Bolivia

vigente al dia de la fecha de Autorizacién de la Emisién respectiva.

La moneda de cada una de las Emisiones dentro del Programa serd definida

conforme la delegacion de definiciones establecida en el punto 2.3 siguiente.

Fecha de Emision y Fecha de
Vencimiento para cada Emision bajo

el Programa

La determinacién de la Fecha de Emisién y la Fecha de Vencimiento de las
emisiones bajo el Programa serd definida conforme la Delegacion de
Definiciones establecida en el punto 2.3 siguiente.

La fecha de Emisidon y la Fecha de Vencimiento estardn seialadas en la
autorizacién emitida por ASFl para la Oferta Pdblica y la inscripcion en el RMV
de ASFI de las Emisiones comprendidas dentro del Programa.

Monto de cada emisidon bajo el

Programa

El monto de cada Emisién de Bonos bajo el Programa serd definido conforme

la Delegacién de Definiciones establecida en el punto 2.3 siguiente.

Valor Nominal, Cantidad de los Bonos

y NUmero de Series

El valor nominal, la canfidad de los Bonos y el niUmero de series serdn
definidos conforme la Delegacién de Definiciones establecida en el punto 2.3

siguiente.




Forma de representacion de los

Valores del Programa

Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones
en Cuenta a cargo de la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.

("EDV"), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.

Numeracién de bonos

Al tratarse de un Programa de Emisiones con Valores a ser representados
mediante Anotaciones en Cuenta en la EDV, no se considera numeracion para

los Valores

Forma de amortizaciéon de capital y
pago de intereses de cada Emision

que compone el Programa

La amortizacién de capital y el pago de intereses serd efectuada por la

Sociedad de la siguiente manera:

En el dia del vencimiento de cada Cupdn o Bono, los pagos por los intereses
correspondientes y/o por la amortizacion de capital o el pago del capital
(segun corresponda) se realizardn contra la presentacion de la identificaciéon

respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

A partir del dia siguiente hdbil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn o
Bono, la Sociedad procederd con el pago de los intereses correspondientes
y/o por la amortizaciéon de capital o el pago del capital (segun corresponda)
conftra la presentacién del Certificado de Acreditacion de Titularidad (“CAT")
emifido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes

aplicables.

Periodicidad del pago de intereses

La periodicidad para el pago de intereses de los Bonos de cada Emision
dentro del Programa de Emisiones serd determinada de conformidad a lo

mencionado en el punto 2.3 siguiente, referido a Delegacién de Definiciones.

Periodicidad de amortizacion de capital

o pago de capital

La periodicidad para la amortizacion de capital o plazo para el pago de

capital de los Bonos de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones
(segun corresponda) serd determinada de conformidad a lo mencionado en

el punto 2.3 siguiente, referido a Delegacién de Definiciones.

lLugar de pago de intereses y/o

amortizacién de capital

Los pagos por los intereses correspondientes y/o por la amortizacién de capital
o el pago del capital (segun corresponda) se efectuardn al  vencimiento del
Cupdn o Bono en las oficinas del Agente Pagador, Valores Unidén S.A.
Agencia de Bolsa, o quien la reemplace de conformidad a lo mencionado en

el numeral 2.3 siguiente, referido a Delegacion de Definiciones.

Tipo de Interés

Nominal, Anual y Fijo

Tasa de Interés

La Tasa de Interés de las Emisiones bajo el Programa serd definida conforme

la Delegacion de Definiciones establecida en el punto 2.3 siguiente.

Férmula para el cdlculo del interés

En caso de tratarse de emisiones denominadas en Délares de los Estados
Unidos de América o en Bolivianos, para el cdlculo de los intereses se utilizard la

formula que se detalla a continuacién:
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IB=K* (Tr* Pl /360)
Doénde:
IB = Infereses del Bono
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago
Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del Cupdn (nUmero de dias calendario)

Férmula para la amortizacién del capital

En caso de tratarse de emisiones denominadas en Délares de los Estados
Unidos de América o en Bolivianos, para el cdiculo del monto a pagar se

utilizard la féormula que se detalla a continuacion:
Capital: VP = VN* PA

Dénde:

VP = Monto a Pagar

VN = Valor Nominal

PA = Porcentaje de Amortizacion

Plazo para el pago total de los bonos a
ser emitidos dentro del Programa de

Emisiones

No serd superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracién

de la Sociedad.

Precio de colocacién

Minimamente a la par del valor nominal.

Garantia

Las emisiones de Bonos dentro del Programa de Emisiones de Bonos ISA estardn
respaldadas por una Garantia Quirografaria; lo que significa que la Sociedad
garantiza las Emisiones con fodos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones

emergentes de las Emisiones efectuadas dentfro del Programa de Emisiones.

Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacién de
constituir, como respaldo adicional de los Bonos ISA emitidos dentro del
Programa de Emisiones: (a) la garantia hipotecaria del terreno donde se
construird e instalard la Planta, incluyendo las obras civiles y construcciones
de la misma Planta, y (b) la garantio prendaria de las instalaciones,
magquinaria y equipos correspondientes a la Planta, garantias que se
constituirdn tanto en el Registro de Derechos Reales como el Registro de
Comercio de acuerdo al punto 2.7.1 Compromisos Esenciales numerales 6) y
7). y se mantendrdn hasta el vencimiento de las Emisiones de los Bonos ISA,
por una suma en Bolivianos o Ddlares de los Estados Unidos de América

equivalente al monto recibido en efectivo por la colocacién de los Bonos ISA.




Constitucion de Fideicomisos, Destino

y Plazo de utilizacién de los Fondos

Los recursos monetarios obtenidos en la colocacidén de los Bonos que
componen las diferentes Emisiones del Programa serdn utilizados para financiar
la construccién de una planta procesadora de alcohol efilico (Etanol) y
azicar, en lo sucesivo la “Planta”, bajo la modalidad EPC, en inglés
Engineering, Procurement and Construction, la cual comprende de manera
descriptiva, pero no limitativa, ingenieria bdsica y de detalle e ingenieria de
proceso, adquisicién de equipos y maquinarias, construccién de obras civiles,
montaje e instalaciéon de los equipos, pruebas y puesta en marcha de la

planta, incluidos los impuestos de ley.

La descripcion en detalle del destino de los recursos se lo muestra en el Cuadro

N°2 — Costo del Proyecto, del presente prospecto.

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa se establecerd el destino

especifico de los fondos vy el plazo de la utilizacién de los recursos.

Los recursos monetarios obtenidos producto de la colocaciéon de las Emisiones

del Programa serdn administrados en los siguientes fideicomisos:
FIDEICOMISO EPC

El objeto del Fideicomiso EPC es constituir un patrimonio auténomo
administrado por el Fiduciario, cuya estructura estd disenada para
recibir y controlar flujos en efectivo provenientes de la colocacion de
las diferentes Emisiones de Bonos dentro el Programa y cubrir la
totalidad de los recursos monetarios necesarios para la construccién y
puesta en marcha de la Planta, de acuerdo a lo establecido en el
contrato a ser suscrito con el Fiduciario. Ademds el Fideicomiso EPC

cubrird los gastos de administracion del mismo.

La descripcion en detalle del destino de los recursos se lo muestra en el

Cuadro N°2 — Costo del Proyecto, del presente prospecto.

FIDEICOMISO BONOS y PROVISION ISA

El objeto del Fideicomiso Bonos y Provision ISA es constituir un
patrimonio auténomo administrado por el Fiduciario, cuya estructura
estd disefada para: i) recibir y controlar flujos en efectivo provenientes
del aporte del Fideicomitente, conforme a los compromisos esenciales
descrifos en el numeral 2.7.1 del presente Prospecto Marco; ii)
administrar los ingresos provenientes de las ventas de alcohol etilico y/o
azUcar para que los Tenedores de Bonos, conforme al proceso de
maduracién de los Bonos ISA, reciban sus pagos en forma segura,
ordenada y transparente; iii) administrar los recursos del Fideicomiso
para destinarlos a la compra de cana de azicar y ofros insumos
necesarios para la produccién; iv) administrar los recursos del

Fideicomiso para la adquisiciéon del terreno en el que se construird la
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Planta; pagar los servicios de gerenciamiento y administracion del
Contrato EPC y de las actividades complementarias a la puesta en
marcha y el funcionamiento de la Planta y el pago de ofros gastos
inherentes al giro del negocio; y, v) realizar los pagos correspondientes
a los gastos de administraciéon del Fideicomiso Bonos y Provision ISA;
gastos para las emisiones de los Bonos ISA y gastos de auditoria externa

del presente Fideicomiso y del Fideicomiso EPC.

La descripcidn en detalle del destino de los recursos se lo muestra en el

Cuadro N° 2 — Costo del Proyecto, del presente prospecto.

El Fideicomiso EPC vy el Fideicomiso Bonos y Provisidon ISA estardn regidos por

contratos suscritos con entidades bancarias, auditados como minimo

semestralmente por firmas registras en el RMV a cargo de ASFI.

El Fideicomiso EPC y el Fideicomiso Bonos y Provisidn ISA se constituirén con una
anticipacion de por lo menos 10 (diez) dias calendario a la fecha de inicio de

la colocacién de la Primera Emision de Bonos del Programai.

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa se establecerd el destino
especifico de los fondos y el plazo de utilizacién, lo que serd definido conforme

la Delegacién de Definiciones establecida en el punto 2.3 siguiente.

Forma de circulacién de los Valores

Los valores circulardn a la orden.

La Sociedad reputard como ftitular de un Bono perteneciente al Programa a
quien figure registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a
cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre los Bonos anotados en

cuenta, serdn también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

Cadlificadora de Riesgo

Todas las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones contardn al
menos con una cadlificacion de riesgo, practicada por una entidad
calificadora debidamente autorizada e inscrita en el Registro del Mercado de
Valores de ASFl. La designacién de las entidades calificadoras serd definido
conforme establece la Delegacion de Definiciones establecida en el punto 2.3

siguiente.

Plazo de Colocacién de cada Emisidn

dentiro del Programa

El Plazo de Colocacién primaria de cada Emision dentro del Programa serd de
ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir de la Fecha de

Emision.

Modalidad de Colocacién Primaria

A mejor esfuerzo

Forma de Pago en Colocacién

Primaria

El pago proveniente de la colocacién primaria de cada Emision dentro del

presente Programa se efectuard en efectivo.

Plazo de las Emisiones del Programa

El plazo de cada una de las Emisiones de Bonos dentro del Programa serd
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definido conforme la Delegacion de Definiciones establecida en el punto 2.3

siguiente.

Reaqjustabilidad del Empréstito

Las emisiones y el empréstito resultante no serdn reajustables.

Convertibilidad en acciones

Los Bonos a emitirse dentro del presente Programa de Emisiones no serdn

convertibles en acciones de la Sociedad

Redencién anticipada mediante

sorteo.

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que
componen este Programa, parcialmente, en una o en todas las Emisiones
comprendidas dentro del Programa de Emisiones, de acuerdo a lo establecido

en los articulos 662 y siguientes del Cédigo de Comercio.

Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 2.3 siguiente, se
determinard la realizacién del rescate y la cantidad de Bonos a redimirse,
Emisiones y series que intervendrén en el sorteo, la fecha y hora del sorteo, el
mismo que 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 protocolizard en sus registros.

La lista de los Bonos sorteados se publicard dentro de los cinco (5) dias
calendario siguientes, por una vez y en un periddico de circulaciéon nacional,
incluyendo la identificacion de Bonos sorteados de acuerdo a la nomenclatura
que utiliza la EDV vy la indicacién de que sus intereses y capital correspondiente
cesardn y serdn pagaderos desde los quince (15) dias calendario siguientes a

la fecha de publicaciéon

Los Bonos sorteados conforme a lo anterior, dejarén de devengar intereses

desde la fecha fijada para su pago.

El Emisor depositard en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente
Pagador, el importe del capital de los Bonos sorteados y los intereses a mds

tardar un (1) dia antes del sefialado para el pago.

La decisibn de rescate anticipado de los Bonos mediante sorteo serd
comunicada como Hecho Relevante a la ASFl, a la BBV y al Representante

Comun de Tenedores.

Esta redencion estard sujeta a una compensacion monetaria al inversionista,
calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido
anticipadamente, en funcién a los dias de vida remanente de la Emisién con

sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de compensacion
Emisién (en dias)
2521 o mds 2,50%
2520-2161 2,00%
2160-1801 1.75%
1800-1441 1,25%
1440-1081 1,00%
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1080-721 0.75%
720-361 0,50%
360-1 0,10%

Redencién mediante compra en el

mercado secundario

El Emisor se reserva el derecho a redlizar redenciones anticipadas de Bonos a
través de compras en el mercado secundario siempre que estas se realicen en
la BBV. Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 2.3
siguiente, se definird la redencién mediante compra en Mercado Secundario.
Cualquier decision de redimir los bonos a través del Mercado Secundario
deberd ser comunicada como Hecho Relevante a la ASFl, a la BBV y al

Representante Comun de Tenedores.

Tratamiento del RC-IVA en caso de

redencién anticipada

En caso de haberse redlizado una redencién anticipada y que como
consecuencia de ello el plazo de algun Bono resultara menor al plazo minimo
establecido por Ley para la exencién del RC-IVA, el Emisor pagard al Servicio
de Impuestos Nacionales los impuestos correspondientes por retencion del RC-
IVA, sin descontar este monto a los Tenedores de Bonos que se vieran
afectados por la redencion anticipada.

Fecha desde la cual el Tenedor del

Bono comienza a ganar intereses

Los Bonos ISA devengardn el interés a partir de la fecha de su emisién
conforme a la comunicacién emitida por ASFl, mediante la cual autoriza la
Oferta PUblica y la inscripcion en el RMV de ASFl de la respectiva Emision, y
dejardn de generar intereses a partir de la fecha establecida para su pago.

En caso que la fecha de vencimiento de un cupdn fuera dias sdbado,
domingo o feriado, el cupdn serd pagado el primer dia hdbil siguiente. El
monto de intereses se mantendrd a la fecha de vencimiento del cupdn.

Destinatarios a los que va dirigida la
Oferta PUblica

Inversionistas institucionales y/o particulares.

Procedimiento de colocacién primaria

y mecanismo de negociacién

Mercado Primario Bursdtil a fravés de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Agencia de Bolsa encargada de la

estructuracién del Programa

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Agencia de Bolsa encargada de la
estructuracion de las Emisiones bajo el

Programa

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Agente Colocador

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Agente Pagador

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa o quien la reemplace de conformidad a lo

mencionado en el numeral 2.3 siguiente referido a Delegacién de Definiciones.

Provisidon para el pago de capital e

interés:

La Sociedad deberd depositar los fondos necesarios para el pago de capital e
intereses, con al menos un dia hdbil de anticipacién a la fecha establecida

para el pago en una cuenta que al efecto designe el Agente Pagador.




Bolsa en la que se inscribirdn las
Emisiones que formen parte del

Programa

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Frecuencia y forma en que se
comunicardn los pagos a los
Tenedores de Bonos con la indicacion
del o de los medios de prensa de

circulacion nacional a utilizar

Los pagos de intereses y capital serdn comunicados a los Tenedores de Bonos
a fravés de avisos en un érgano de prensa o periddico de circulacién nacional,
segln se vea por conveniente, con al menos un (1) dia de anticipacién a la

fecha establecida para el pago.

La fecha de emisién y fecha de vencimiento de todas las Emisiones y de las series dentro de cada Emision que
forme parte del Programa de Emisiones, serd determinado conforme al punto 2.3 del presente Prospecto Marco
y contenida en la Autorizacién de Oferta PUblica y de inscripcidon en el RMV de la ASFl y publicada en el

Prospecto Complementario de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones.

1.5 Fideicomisos ISA

Con el prop&sito de minimizar los riesgos asociados, la Emisién de Bonos ISA contempla la constitucién de dos (2)

fideicomisos (en lo sucesivo “Fideicomisos ISA”) con los siguientes objetivos:
FIDEICOMISO EPC

El objeto del Fideicomiso EPC es constituir un patrimonio auténomo administrado por el Fiduciario, cuya
estructura estd disenada para recibir y controlar flujos en efectivo provenientes de la colocacién de las
diferentes Emisiones de Bonos denfro el Programa y cubrir la totalidad de los recursos monetarios necesarios para
la construccién y puesta en marcha de la Planta, de acuerdo a lo establecido en el contfrato a ser suscrito con el

Fiduciario. Ademds el Fideicomiso EPC cubrird los gastos de administracion del mismo.

FIDEICOMISO BONOS y PROVISION ISA

El objeto del Fideicomiso Bonos y Provision ISA es constituir un patrimonio autdénomo administrado por el
Fiduciario, cuya estructura estd disenada para: i) recibir y controlar flujos en efectivo provenientes del aporte del
Fideicomitente, conforme a los compromisos esenciales descritos en el numeral 2.7.1 del presente Prospecto
Marco; i) administrar los ingresos provenientes de las ventas de alcohol etilico y/o azicar para que los Tenedores
de Bonos, conforme al proceso de maduracién de los Bonos ISA, reciban sus pagos en forma segura, ordenada y
transparente; iii) administrar los recursos del Fideicomiso para destinarlos a la compra de cana de azdcar y otros
insumos necesarios para la produccidn; iv) administrar los recursos del Fideicomiso para la adquisicidon del terreno
en el que se construird la Planta; pagar los servicios de gerenciamiento y administracién del Contrato EPC y de
las actividades complementarias a la puesta en marcha y el funcionamiento de la Planta y el pago de ofros
gastos inherentes al giro del negocio; vy, v) realizar los pagos correspondientes a los gastos de administracion del
Fideicomiso Bonos y Provisidn ISA; gastos para las emisiones de los Bonos ISA y gastos de auditoria externa del

presente Fideicomiso y del Fideicomiso EPC.




1.6 Delegacién de Definiciones

Existen ciertas condiciones de todas las Emisiones que conforman el Programa de Emisiones que deberdn ser
fijadas de manera previa a la autorizacion de la Oferta PUblica correspondiente, por lo que, a objeto de agilizar
dicho proceso, en las Juntas Extraordinarias de Accionistas de la Sociedad celebradas en fechas 29 de agosto
de 2016, 11 de octubre de 2016, 30 de noviembre de 2016 y 23 de diciembre de 2016 respectivamente, se
resolvié y aprobd por unanimidad delegar dichos términos y condiciones especificos, segun se detalla en el

punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

1.7 Destino de los Fondos

Los recursos monetarios obtenidos en la colocacién de los Bonos que componen las diferentes Emisiones del
Programa serdn utilizados para financiar la construccién de una planta procesadora de alcohol etilico (Etanol)
y azicar, en lo sucesivo la “Planta”, bajo la modalidad EPC, en inglés Engineering, Procurement and
Construction, la cual comprende de manera descriptiva, pero no limitativa, ingenieria bdsica y de detalle e
ingenieria de proceso, adquisicion de equipos y magquinarias, construccion de obras civiles, montaje e instalacion

de los equipos, pruebas y puesta en marcha de la planta, incluidos los impuestos de ley.

1.8 Garantias

Las emisiones de Bonos dentro del Programa de Emisiones de Bonos ISA estardn respaldadas por una Garantia
Quirografaria; lo que significa que la Sociedad garantiza las Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en
forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto tofal de las obligaciones emergentes de las Emisiones

efectuadas dentro del Programa de Emisiones.

Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacidén de constituir, como respaldo
adicional de los Bonos ISA emitidos dentro del Programa de Emisiones: (a) la garantia hipotecaria del terreno
donde se construird e instalard la Planta, incluyendo las obras civiles y construcciones de la misma Planta, y (b) la
garantia prendaria de las instalaciones, maquinaria y equipos correspondientes a la Planta, garantias que se
constituirdn tanto en el Registro de Derechos Reales como el Registro de Comercio de acuerdo al punto 2.7.1
Compromisos Esenciales numerales é) y 7), y se mantendrdn hasta el vencimiento de las Emisiones de los Bonos
ISA, por una suma en Bolivianos o Délares de los Estados Unidos de América equivalente al monto recibido en

efectivo porla colocacion de los Bonos ISA.

La garantia hipotecaria del terreno se constituird una vez éste se adquiera y la garantia prendaria se ird

constituyendo conforme se van recibiendo y/o incorporando, en la Planta, los activos correspondientes.

1.9 Compromisos a los que se Sujetard la Sociedad durante la Vigencia del Programa de Emisiones de
Bonos ISA

Los Compromisos Esenciales, Compromisos Positivos y Compromisos Negativos a los que se sujetard la Sociedad
durante la vigencia de las Emisiones dentro del presente Programa de Emisiones se encuentran descritos en el

punto 2.7 del presente Prospecto Marco.
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1.10 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento son descritos en el punto 2.8 del presente
Prospecto Marco, que infringen compromisos a los cuales la Sociedad estd obligada y que de no ser corregidos
dentro de un periodo determinado denominado “Periodo de Correccion”, se convertirdn en “Hechos de
Incumplimiento™. No se considerardn Hechos Potenciales de Incumplimiento aquellos que infringen los

Compromisos Esenciales en el presente Prospecto Marco y los documentos legales que respaldan las Emisiones.

1.11  Posibilidad de que el Programa sea limitado o afectado por otra clase de Valores

Al 30 de septiembre de 2016, ISA S.A. no mantiene ninguna Emisién de Valores vigente en el mercado de Valores.

Para revisar el detalle de las deudas del emisor, revisar el punto 11 del presente Prospecto Marco.

1.12  Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida

La Sociedad no serd considerada responsable cuando el incumplimiento de sus obligaciones sea motivado por

caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida.

Los procedimientos en casos fortuitos, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, se encuentran descritos en el

punto 2.10 del presente Prospecto Marco.

1.13  Proteccién de Derechos

Las caracteristicas relacionadas con la proteccion de los derechos se encuentran descritas en el punto 2.11 del

presente Prospecto Marco.

1.14  Lugar de Amortizacion de Capital y Pago de Intereses

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizardn en las oficinas del Agente Pagador Valores Unidn
S.A. Agencia de Bolsa ubicadas Calle 9 de Calacoto Porfirio Diaz Machicado N°7898 Edificio Cdmara Nacional
de Industrias Piso 6 Of. 602, La Paz — Bolivia.

1.15  Arbitragje

Los términos de arbitraje se encuentran descritos en el punto 2.13 del presente Prospecto Marco.

1.16 Tribunales Competentes

Los Tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea requerida judicialmente para el
pago de capital e intereses, y en general para el ejercicio de todas y cualquiera de las acciones que deriven de

las Emisiones de Bonos que conformen el presente Programa de Emisiones.

21



1.17  Factores de Riesgo

Los Factores de Riesgo se encuentran descritos en el Capitulo 5 del presente Prospecto Marco.

1.18 Resumen Financiero

Se encuentra descrito en el Capitulo 11 del presente Prospecto Marco.

2 DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

2.1 Propésito del Programa de Emisiones

Los recursos monetarios obtenidos en la colocacién de los Bonos que componen las diferentes Emisiones del
Programa serdn utilizados para financiar la construccion de una planta procesadora de alcohol etilico (Etanol)
y azidcar, en lo sucesivo la “Planta”, bajo la modalidad EPC, en inglés Engineering, Procurement and
Construction, la cual comprende de manera descriptiva, pero no limitativa, ingenieria bdsica y de detalle e
ingenieria de proceso, adquisicion de equipos y magquinarias, construccion de obras civiles, montaje e instalacion

de los equipos, pruebas y puesta en marcha de la planta, incluidos los impuestos de ley.

Con el propdsito de minimizar los riesgos asociados a este proyecto, el Programa de Emisiones contempla la
constituciéon de dos fideicomisos (en lo sucesivo “Fideicomisos ISA”), con los objetivos descritos en el punto

siguiente.

22 Constitucién de los Fideicomisos ISA

Los Fideicomisos ISA® se constituirdn mediante contratos de fideicomiso a ser suscritos con enfidades
especializadas, los mismos que serdn elevados a escritura publica. Dichos fideicomisos se constituirdn en forma
previa al inicio de la colocacién de la primera emision de los Bonos ISA y todos ellos serdn auditados como

minimo semestralmente, por firmas registras en el RMV a cargo de ASFI.
Los Fideicomisos ISA tendrdn las siguientes denominaciones y condiciones:
v' Fideicomiso EPC

v' Fideicomiso Bonos y Provision ISA

Fideicomiso EPC

Transmitir al Fideicomiso EPC, hasta los dos (2) dias hdbiles siguientes de la colocacién de los Bonos ISA de cada
Emisién dentro del Programa de Emisiones, la suma correspondiente al cien por ciento (100%) de los fondos en

efectivo recibidos producto de las colocaciones parciales o colocacién total de los Bonos ISA de cada emisién

3 El esquema de los Fideicomisos ISA se presenta en el Anexo 2 del presente Prospecto Marco.
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del Programa de Emisiones, menos los montos en efectivo destinados al pago de los gastos administrativos del
Fideicomiso EPC que corresponden a: i) los gastos bancarios que se requieran relacionados con la construccion
y puesta en marcha de la Planta; i) gastos relacionados con la inversién de los recursos liquidos; vy iii) los gastos
que se hallen detallados en el Contfrato de Fideicomiso a ser suscrito por la Sociedad con la enfidad bancaria

correspondiente.

Fideicomiso Bonos y Provision ISA

Transmitir al Fideicomiso Bonos y Provision ISA, los montos en efectivo correspondientes a: i) los aportes por
concepto de incremento de capital pagado de la Sociedad conforme a los compromisos esenciales descritos
en el numeral 2.7.1 del presente Prospecto Marco; ii) los ingresos provenientes de las ventas de alcohol etilico y/o

azUcar para que los Tenedores de Bonos ISA reciban sus pagos.
Los recursos del Fideicomiso Bonos y Provision ISA, serdn destinados a:

i) la compra de cana de azucar y otros insumos necesarios para la produccion;
ii) la adquisicion del terreno en el que se construird la Planta, y todos los gastos inherentes a la
fransferencia y registro del derecho propietario en favor de la Sociedad;

iii) el pago de los servicios de gerenciamiento y administracion del Contrato EPC;

iv) el pago de las actividades complementarias a la puesta en marcha y el funcionamiento de la
Planta;

v) el pago del capital y os intereses a los Tenedores de Bonos ISA;

vi) el pago de ofros gastos inherentes al giro del negocio;

vii) el pago correspondiente a los gastos de administracién del Fideicomiso Bonos y Provisidn ISA;

gastos para cubrir estructuracién, registros, comisiones, tasas y servicios relacionados con las
emisiones de los Bonos ISA y gastos de auditoria externa del presente Fideicomiso y del Fideicomiso
EPC.

viii) Otros gastos razonables y prudentes, relacionados a los descritos en los incisos anteriores que son

necesarios para las operaciones y funcionamiento de la Planta.

23 Delegacién de Definiciones

El Programa comprenderd Emisiones periddicas de Bonos cuya individualizacién y caracteristicas especificas
serdn definidas y comunicadas oportunamente a la ASFl y a la BBV por la Sociedad, mediante envio de
comunicaciones escritas y del Prospecto Complementario y de la Declaraciéon Unilateral de Voluntad de cada
Emisién dentro del Programa, las Juntas Extraordinarias de Accionistas resolvid y aprobd por unanimidad delegar
en el Presidente del Directorio de la Sociedad, la definicién y determinacién de las caracteristicas especificas de

cada una de las Emisiones del Programa, que se indican a continuacion:

a) Moneda de cada Emisidn;

b) Fecha de Emision de cada Emision;

c) Fecha de Vencimiento de cada Emisién;
d) Monto de cada Emision;

e) Valor nominal de los Bonos, cantidad de los Bonos y NUmero de Series;
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f)  Periodicidad para el pago de infereses;

g) Periodicidad para la amortizacién de capital o pago de capital;

h) Tasa de interés;

i)  Destino especifico de los fondos y el plazo de utilizacion;

i) Designacién de la(s) entidad(es) Calificadora(s) de Riesgo;

k) Plazo de cada Emisién;

I)  Redencién anticipada de los Bonos mediante sorteo;

m) Redencién mediante compra en el mercado secundario;

n) Reemplazo del Agente Pagador cuando corresponda;

o) Determinacién de todas las demds caracteristicas que sean requeridas y aplicables al marco de las
condiciones generales del Programa, otorgdndole al Mandante las amplias facultades para este

cometido.

Todas las definiciones delegadas en el Presidente del Directorio de la Sociedad, serdn incorporadas en la
Declaraciéon Unilateral de Voluntad correspondiente a cada Emision de Bonos ISA dentro del Programa de
Emisiones, en caso de existir mds de una entidad calificadora, ser&d comunicada a ASFI cuando corresponda y

serd incluida en el Prospecto Complementario de cada Emisién.

24 Programa de Emisiones de Bonos

Antecedentes Legales del Programa

En las Juntas Extraordinarias de Accionistas de la Sociedad celebradas en fechas 29 de agosto de 2016, 11 de
octubre de 2016, 30 de noviembre de 2016 y 23 de diciembre de 2016 respectivamente, con la finalidad de
aprobar el Programa de Emisiones de Bonos y autorizar su inscripcién y la de cada Emisién del Programa, en el
Registro de Mercado de Valores (RMV) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFl) y en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. (BBV), por un monto total de US$.110.000.000 (Ciento Diez millones 00/100 Ddlares de los

Estados Unidos de América).

El Programa de Emisiones denominado "PROGRAMA BONOS ISA"” fue aprobado por los accionistas segun consta
en las Actas de las Juntas Extraordinarias de Accionistas de la Sociedad, celebradas en fechas 29 de agosto de
2016, 11 de octubre de 2016, 30 de noviembre de 2016 y 23 de diciembre de 2016 respectivamente, de acuerdo
a lo establecido por el Cédigo de Comercio, la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos Reglamentos,
segun consta en el Testimonio N°4840/2016 de fecha 29 de agosto de 2016 otorgado ante Notaria de Fe Publica
N°33 a cargo de la Dra. Modnica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito en
Fundempresa bajo el N° 00154227 del Libro N°10, Testimonio N°6090/2016 de fecha 12 de octubre de 2016
otorgado ante Notaria de Fe PUblica N°33 a cargo de la Dra. Ménica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de
Santa Cruz - Boalivia, e inscrito en Fundempresa bajo el N°00154850 del Libro N°10, Testimonio N°7323/2016 de
fecha 1 de diciembre de 2016 oforgado ante Notaria de Fe PuUblica N°33 a cargo de la Dra. Mdnica Isabel
Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el N°00155746 del Libro
N°10 y Testimonio N°7846/2016 de fecha 23 de diciembre de 2016 otorgado ante Notaria de Fe Publica N°33 a
cargo de la Dra. Mdbnica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz - Bolivia, e inscrito en
Fundempresa bajo el N°00156106 del Libro N°10.
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25 Caracteristicas del Programa de Emisiones y de las Emisiones que lo conforman

2.5.1 Denominacion del Programa de Emisiones de Bonos

El presente Programa de Emisiones se denomina “PROGRAMA BONOS ISA" y estard conformado por una o varias

emisiones.
2.5.2 Monto Total del Programa de Emisiones de Bonos

El monto total del Programa de Emisiones de Bonos alcanza a US$.110.000.000 (Ciento Diez millones 00/100

Doélares de los Estados Unidos de América).
253 Tipo de Valor a Emitirse

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.
254 Plazo del Programa

Un mil ochenta (1.080) dias calendario computable desde el dia siguiente hdbil de notificada la Resolucién de la

ASFI, que autorice e inscriba el Programa de Emisiones en el RMV de la ASFI.
255 Denominacién de las Emisiones dentro del Programa

Cada Emision de Bonos que forma parte del Programa se identificard con la denominacién BONOS ISA seguido
del numeral que corresponda a la emisidon. Las caracteristicas de cada Emisidn serdn proporcionadas
oportunamente a la ASFl por la Sociedad mediante nota y envio del Prospecto Complementario y de la

Declaracion Unilateral de Voluntad correspondiente.
25.46 Moneda en la que se expresardn las Emisiones que forman parte del Programa

La moneda de las Emisiones que formen parte del Programa serdn en Bolivianos (Bs.) o Délares de los Estados
Unidos de América (US$).

Para efectos del cdlculo del monto méximo autorizado para el Programa, se deberd tomar en cuenta el tipo de
cambio oficial de compra de Délares de los Estados Unidos de América establecido por el Banco Central de

Bolivia (BCB) vigente al dia de la fecha de Autorizacidn de la Emisidn respectiva.

La moneda de cada una de las Emisiones dentro del Programa serd definida conforme la Delegaciéon de

Definiciones establecida en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco.
2.5.7 Fecha de Emision y Fecha de Vencimiento para cada Emision bajo el Programa

La determinacién de la Fecha de Emisién y la Fecha de Vencimiento de las emisiones bajo el Programa serd

definida conforme la Delegacién de Definiciones establecida en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

La fecha de Emisidn y la Fecha de Vencimiento estardn sefaladas en la autorizacién emitida por ASFl para la

Oferta PUblica y la inscripcidn en el RMV de ASFI de las Emisiones comprendidas dentro del Programa.
258 Monto de cada Emisién bajo el Programa

El monto de cada Emisién de Bonos bajo el Programa serd definido conforme a lo establecido en el punto 2.3 del

presente Prospecto Marco, referido a Delegacién de Definiciones.
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25.9 Valor Nominal, Cantidad de los Bonos y NUmero de Series

El valor nominal, la cantidad de los Bonos y el nUmero de series serdn definidos conforme a lo establecido en el

punto 2.3 del presente Prospecto Marco, referido a Delegacién de Definiciones.
2.5.10 Forma de Representacion de los Valores del Programa

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

estdn ubicadas en la Av. 20 de Octubre N° 2665, piso 12, de la ciudad de La Paz — Bolivia.
2.5.11 Numeracion de los Bonos

Al fratarse de un Programa de Emisiones de Bonos con Valores a ser representados mediante Anotaciones en

Cuenta en la EDV, no se considera numeracién para los Valores.
2.5.12  Plazo para el pago total de los bonos a ser emitidos dentro del Programa de Emisiones
No serd superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracién de la Sociedad.
2.5.13 Precio de Colocacion
Minimamente a la par del valor nominal.
2.5.14 Forma de Circulacién de los Valores
Los valores circulardn a la orden.

La Sociedad reputard como ftitular de un Bono perteneciente al Programa a quien figure registrado en el Sistema
de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre los Bonos

anotados en cuenta, serdn también registrados en el Sistema a cargo de la EDV
2.5.15 Plazo de Colocacién de cada Emisién dentro del Programa

El Plazo de Colocacién primaria de cada Emision dentro del Programa serd de ciento ochenta (180) dias

calendario, computables a partir de la Fecha de Emision.
25.16 Modalidad de Colocacién Primaria

A mejor esfuerzo.
2.5.17 Forma de Pago en Colocacién Primaria

El pago proveniente de la colocacion primaria de cada Emision dentro del presente Programa se efectuard en

efectivo.
2.5.18 Plazo de las Emisiones del Programa

El plazo de cada una de las Emisiones de Bonos dentro del Programa serd determinado de conformidad a lo

mencionado en el punto 2.3 de este Prospecto Marco, referido a Delegacién de Definiciones.
2.5.19 Convertibilidad en Acciones

Los Bonos a emitirse dentro del presente Programa de Emisiones de Bonos no serdn convertibles en acciones de

la Sociedad.
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2520 Procedimiento de Colocacién Primaria y Mecanismo de Negociacién
Mercado Primario Bursdtil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

2,521 NuUmero de Registro y Fecha de Inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos en el RMV de la
ASFI

Mediante Resolucidn ASFI N°1250/2016 de fecha 29 de diciembre de 2016, emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, se autorizd e inscribid el Programa de Emisiones de Bonos denominado
“"PROGRAMA BONOS ISA" en el Registro de Mercado de Valores de la ASFl, bajo el NUmero de Registro ASFI-
DSVSC-PEB-ISA-007/2016.

2.6 Derechos de los Titulares

2.6.1 Forma de amortizacién de capital y pago de intereses de cada Emisién que compone el Programa
La amortizacién de capital y el pago de intereses serdn efectuadas por la Sociedad de la siguiente manera:

En el dia del vencimiento de cada Cupdn o Bono, los pagos por los intereses correspondientes y/o por la
amortizacién de capital o el pago del capital (segun corresponda) se realizardn contra la presentacion de la

identificacion respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

A partir del dia siguiente hdbil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn o Bono, la Sociedad procederd con
el pago de los intereses correspondientes y/o por la amortizacién de capital o el pago del capital (segin
corresponda) contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (“CAT") emitido por la EDV,

dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.
262 Periodicidad de Pago de Intereses

La periodicidad para el pago de intereses de los Bonos de cada Emision dentro del Programa de Emisiones de
Bonos serd determinado de conformidad a lo mencionado en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco,

referido a Delegacién de Definiciones.
263 Periodicidad de amortizacién de capital o pago de capital

La periodicidad para la amortizacion de capital o plazo para el pago de capital de los Bonos de cada Emisién
dentro del Programa de Emisiones de Bonos (segun corresponda) serd determinado de conformidad a lo

mencionado en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco, referido a Delegacién de Definiciones.
2.46.4 Lugar de pago de intereses y/o amortizacion de capital

Los pagos por los intereses correspondientes y/o por la amortizacién de capital o el pago del capital (segin
corresponda) se efectuardn al vencimiento del Cupdn o Bono en las oficinas del Agente Pagador, Valores Unidn
S.A. Agencia de Bolsa, o de quien la reemplace de conformidad a lo mencionado en el punto 2.3 del presente
Prospecto Marco, referido a Delegacion de Definiciones. Las oficinas de Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa se
encuentran en: Calle 9 de Calacoto Porfirio Diaz Machicado N°7898 Edificio Cédmara Nacional de Industrias Piso

6 Of. 602, La Paz - Bolivia.
2.6.5 Tipo de Interés

El interés serd nominal, anual y fijo.
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2.6.6 Tasa de Interés

La tasa de interés de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos serd definida de conformidad a lo

mencionado en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco, referido a Delegacién de Definiciones.
2.6.7 Formula para el Cdlculo de los Intereses

En caso de tratarse de emisiones denominadas en Ddlares de los Estados Unidos de América o en Bolivianos,

para el cdlculo de los intereses se utilizard la férmula que se detalla a continuacion:
IB=K* (Tr* Pl / 360)
Dénde:
IB = Intereses del Bono
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago.
Tr = Tasa de interés nominal anual.
Pl = Plazo del Cupdn (nUmero de dias calendario).
2.6.8 Formula para la Amortizacién del Capital

En caso de tratarse de emisiones denominadas en Ddlares de los Estados Unidos de América o en Bolivianos,

para el cdlculo del monto a pagar se utilizard la formula que se detalla a continuacién:
Capital: VP = VN *PA
Dénde:
VP = Monto a pagar.
VN = Valor nominal.
PA = Porcentaje de amortizacion.
2.6.9 Garantia

Las emisiones de Bonos dentro del Programa de Emisiones de Bonos ISA estardn respaldadas por una Garantia
Quirografaria; lo que significa que la Sociedad garantiza las Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en
forma indiferenciada, sdlo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de las Emisiones

efectuadas dentro del Programa de Emisiones.

Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacidén de constituir, como respaldo
adicional de los Bonos ISA emitidos dentro del Programa de Emisiones: (a) la garantia hipotecaria del terreno
donde se construird e instalard la Planta, incluyendo las obras civiles y construcciones de la misma Planta, y (b) la
garantia prendaria de las instalaciones, maquinaria y equipos correspondientes a la Planta, garantias que se
constituirdn tanto en el Registro de Derechos Reales como el Registro de Comercio de acuerdo al punto 2.7.1
Compromisos Esenciales numerales é) y 7), y se mantendrdn hasta el vencimiento de las Emisiones de los Bonos
ISA, por una suma en Bolivianos o Délares de los Estados Unidos de América equivalente al monto recibido en

efectivo porla colocacion de los Bonos ISA.

La garantia hipotecaria del terreno se constituird una vez éste se adquiera y la garantia prendaria se ird

constituyendo conforme se van recibiendo y/o incorporando, en la Planta, los activos correspondientes.
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2.6.10 Cadlificadora de Riesgo

Todas las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones contardn al menos con una cdlificacion de
riesgo, practicada por una entfidad calificadora debidamente autorizada e inscrita en el Registro del Mercado
de Valores de ASFl. La designacion de las entidades calificadoras serd definido conforme establece la

Delegacién de Definiciones establecida en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco.
2.6.11  Reajustabilidad del Empréstito

Las emisiones y el empréstito resultante no serdn reajustables.
2.6.12 Rescate Anticipado Mediante Sorteo

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen este Programa,
parcialmente, en una o en todas las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones, de acuerdo a

lo establecido en los articulos 662 y siguientes del Cédigo de Comercio.

Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco, se determinard
la realizacion del rescate y la cantidad de Bonos a redimirse, Emisiones y series que intervendrdn en el sorteo, la
fecha y hora del sorteo, el mismo que se celebrard ante Notario de Fe Plblica, quien levantard acta de la
diligencia indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta

que se protocolizard en sus registros.

La lista de los Bonos sorteados se publicard dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una vez y en
un periddico de circulacién nacional, incluyendo la identificacién de Bonos sorteados de acuerdo a la
nomenclatura que utiliza la EDV vy la indicacién de que sus intereses y capital correspondiente cesardn y serdn

pagaderos desde los quince (15) dias calendario siguientes a la fecha de publicacién

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

El Emisor depositard en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del capital de los

Bonos sorteados y los intereses a mds tardar un (1) dia antes del seialado para el pago.

La decisién de rescate anficipado de los Bonos mediante sorteo serd comunicada como Hecho Relevante a la

ASFI, ala BBV y al Representante Comun de Tenedores.

Esta redencién estard sujeta a una compensacion monetaria al inversionista, calculada sobre la base
porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida remanente

de la Emisiébn con sujecién a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de compensacion
Emisién (en dias)
2521 o mds 2,50%
2520-2161 2,00%
2160-1801 1.75%
1800-1441 1,25%
1440-1081 1,00%
1080-721 0.75%
720-361 0,50%
360-1 0.10%
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2.6.13 Redencién Mediante Compra en el Mercado Secundario

El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de Bonos a través de compras en el mercado
secundario siempre que estas se realicen en el BBV. Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto
2.3, se definird la redencion mediante compra en Mercado Secundario. Cualquier decisidon de redimir los bonos
a través del Mercado Secundario deberd ser comunicada como Hecho Relevante a la ASFl, a la BBV vy al

Representante Comun de Tenedores.
2.6.14  Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencién Anticipada

En caso de haberse realizado una redencién anticipada y que como consecuencia de ello el plazo de algin
Bono resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC-IVA, el Emisor pagard al
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) los impuestos correspondientes por retencion del RC-IVA, sin descontar

este monto a los Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencidn anticipada.
2.6.15 Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses

Los Bonos ISA devengardn el interés a partir de la fecha de emisién conforme a la comunicacion emitida por
ASFIl, mediante la cual autoriza la Oferta Publica y la inscripcidon en el RMV de ASFI de la respectiva Emisién, y

dejardn de generar intereses a partir de la fecha establecida para su pago.

En caso que la fecha de vencimiento de un cupdn fuera dias sdbado, domingo o feriado, el cupdn serd pagado

el primer dia hdbil siguiente. El monto de intereses se mantendrd a la fecha de vencimiento del cupén.
2.6.16  Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica
Inversionistas institucionales y/o particulares.

2.6.17 Agencia de Bolsa encargada de la estructuraciéon del Programa y de las Emisiones dentro del

Programa de Emisiones de Bonos
Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa.
2.6.18 Agente Colocador
Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa.
2.6.19 Agente Pagador

Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa o quien la reemplace de conformidad a lo mencionado en el punto 2.3 del

presente Prospecto Marco, referido a Delegacién de Definiciones.
2.6.20 Provision para pago de capital e intereses

La Sociedad deberd depositar los fondos necesarios para el pago de capital e intereses, con al menos un (1) dia
hdbil de anticipacion a la fecha establecida para el pago en una cuenta que al efecto designe el Agente

Pagador.

Frecuencia y forma en que se comunicardn los pagos a los Tenedores de Bonos con la indicacién del o de los

medios de prensa de circulacién nacional a utilizar
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Los pagos de intereses y capital serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a fravés de avisos en un érgano
de prensa o periddico de circulacién nacional, segin se vea por conveniente, con al menos un (1) dia de

anticipacién a la fecha establecida para el pago.
2.6.21 Transferencia de Valores

Como los Valores se encontrardn representados mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de
Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, la transferencia de los mismos se realizard de acuerdo a los

procedimientos establecidos en la normativa vigente.
2.6.22 Efectos sobre los Derechos de los Tenedores de Bonos por Fusion o Transformacién del Emisor

En caso de una fusion de la Sociedad, los Bonos del Programa de Emisiones de Bonos pasardn a formar parte del
pasivo de la nueva empresa fusionada, la que asumird el cumplimiento de todos los compromisos asumidos por
la Sociedad conforme al Programa de Emisiones de Bonos y de las Emisiones dentro de éste y los que

voluntariamente asuma en acuerdos con las Asambleas de Tenedores.
En caso de una transformacién, se seguirdn las reglas contenidas en el Cédigo de Comercio.

2.6.23 Posibilidad de que los Valores dentro del Programa de Emisiones de Bonos sean limitados o

afectados por otra clase de Valores

Al 30 de septiembre de 2016, la Sociedad no mantiene ninguna Emisién de Valores vigente en el mercado de

Valores.

2.7 Compromisos a los que se sujetard la Sociedad durante la vigencia del Programa de Emisiones de
Bonos ISA

Entre tanto se encuentre pendiente la redencién total de los Bonos de cada Emisidn de Bonos que conforman el
Programa de Emisiones por parfe de la Sociedad y conforme a lo establecido en las Juntas Generales
Extraordinarias de Accionistas antes citadas, la Sociedad se obliga a cumplir con los compromisos esenciales,

positivos y negativos descritos a continuacion.
Dichos compromisos se aplicardn porigual a todas las Emisiones de Bonos del Programa.
271 Compromisos Esenciales
La Sociedad asume los siguientes compromisos esenciales, en lo sucesivo “Compromisos Esenciales”:

1) Incrementar el capital pagado de la Sociedad por un monto en efectivo equivalente a Bolivianos no inferior
ala suma de US$.7.500.000 (Siete millones quinientos mil 00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de Américal).
Dicho monto deberd ser aportado por los accionistas a la Sociedad y transferido al Fideicomiso Bonos y

Provisién ISA antes de la colocaciéon de la Primera Emisién de Bonos dentro del Programa de Emisiones.

2) La Sociedad se compromete a la adquisicion del terreno de la Planta, con los recursos del Fideicomiso Bonos

y Provision ISA, antes de la colocacién de la Primera Emisidon de Bonos dentro del Programa de Emisiones.

3) Enun plazo de doce (12) meses, computable desde la colocacién de la Primera Emisién de Bonos dentro del
Programa de Emisiones, los accionistas deberdn incrementar en efectivo el capital pagado de la Sociedad y

transferir al Fideicomiso Bonos y Provisién ISA el aporte por un monto equivalente en Bolivianos no inferior a la
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suma de US$.20.000.000 (Veinte millones 00/100 de Délares de los Estados Unidos de América). La colocacion
de la primera emisién bajo el presente Programa serd realizada en el plazo de ciento ochenta (180) dias

calendario, computables a partir de la Fecha de Emision.

4) Iniciar la ejecucion del Contrato EPC dentro del plazo de seis (6) meses, computable a partir de la fecha de

colocacion de la Primera Emision de Bonos del Programa.
5) Iniciar las operaciones de la Planta con la zafra de caia de azdcar del afo 2019.

6) Constituir la garantia hipotecaria sobre el terreno de la Planta en favor de los Tenedores de Bonos e inscribirla

en el Registro de Derechos Reales, dentro de los seis (6) meses de la adquisicion del Terreno.

7) Constituir la garantia prendaria sobre los Equipos de la Planta en favor de los Tenedores de Bonos e inscribirla
en el Registro de Comercio, en el plazo los 60 (sesenta) dias de la importacién de los equipos para la Planta

de la Sociedad.

Las garantias a ser constituidas otorgan los mismos derechos en favor de los Tenedores de Bonos en todas las
emisiones. Cada Asamblea General de Tenedores de Bonos podrd determinar la liberacidén y cancelaciéon y

progresiva de las hipotecarias y prendarias.

Los anteriores Compromisos Esenciales descritos en los numerales 1) al 7) con los documentos de respaldo
correspondientes, serdn comunicados como Hechos Relevantes a la ASFI, a la BBV y al Representante Comun de

los Tenedores de Bonos.
272 Compromisos Positivos de ISA S.A.

1) La Sociedad desarrollard, construird y operard la Planta: i) con sujecion a los estadndares razonables y
aplicables de ingenieria, financieros y comerciales atinentes a la industria sucroalcoholera en Bolivig; ii) en

estricto cumplimiento de la normativa nacional vigente que fuera aplicable.

2) Transmitir al Fideicomiso EPC, hasta los dos (2) dias hdbiles siguientes de la colocacion de los Bonos ISA
de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones, la suma correspondiente al cien por ciento (100%) de los
fondos en efectivo recibidos producto de las colocaciones parciales o colocacién total de los Bonos ISA de
cada emision del Programa de Emisiones, menos los montos en efectivo destinados al pago de los gastos
administrativos del Fideicomiso EPC que corresponden a: i) los gastos bancarios que se requieran relacionados
con la construccién y puesta en marcha de la Planta; ii) gastos relacionados con la inversidén de los recursos
liquidos; v iii) los gastos que se hallen detallados en el Contrato de Fideicomiso a ser suscrito por la Sociedad con
la entidad bancaria correspondiente. Los recursos para los pagos de los gastos administrativos correspondientes

alos items i), i) yiii), antes descritos, se deducirdn en el transcurso de cada uno de los pagos.

3) Transmitir al Fideicomiso Bonos y Provisidon ISA, los montos en efectivo correspondientes a: i) los aportes
por concepto de incremento de capital pagado de la Sociedad conforme a los compromisos esenciales
descritos en el numeral 2.7.1 del presente Prospecto Marco; ii) los ingresos provenientes de las ventas de alcohol

eftilico y/o azicar para que los Tenedores de Bonos ISA reciban sus pagos.
Los recursos del Fideicomiso Bonos y Provisidn ISA, serdin destinados a:

i) la compra de cana de azdcary otros insumos necesarios para la produccion;
ii) la adquisicion del terreno en el que se construird la Planta, y todos los gastos inherentes a la

fransferencia y registro del derecho propietario en favor de la Sociedad;
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iii) el pago de los servicios de gerenciamiento y administracion del Contrato EPC;

iv) el pago de las actividades complementarias a la puesta en marcha y el funcionamiento de la
Planta;

v) el pago del capital y los intereses a los Tenedores de Bonos ISA;

vi) el pago de otros gastos inherentes al giro del negocio;

vii) el pago correspondiente a los gastos de administracién del Fideicomiso Bonos y Provision ISA;

gastos para cubrir estructuracién, registros, comisiones, tasas y servicios relacionados con las
emisiones de los Bonos ISA y gastos de auditoria externa del presente Fideicomiso y del Fideicomiso
EPC.
viii) ofros gastos razonables y prudentes, relacionados a los descritos en los incisos anteriores que son
necesarios para las operaciones y funcionamiento de la Planta.
4) En caso de una fusién de la Sociedad, los Bonos que formen parte del Programa de Emisiones de Bonos
ISA pasardn a formar parte del pasivo de la nueva empresa fusionada, la que asumird el cumplimiento de todos
los compromisos asumidos por la Sociedad y los que voluntariamente asuma en acuerdos con la Asamblea
General de Tenedores de Bonos. En caso de una fransformacion, se seguirdn las reglas contenidas en el Codigo
de Comercio. Los balances especiales de una eventual fusidn y de la transformacion de la Sociedad serdn
puestos a disposicion de los Tenedores de Bonos en Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisién.
5) La Sociedad pagard oportunamente a las autoridades competentes todos los tributos, impuestos y
tasas gravadas, adeudadas y pagaderas aplicables a la Sociedad, que en caso de no ser pagadas podrian dar
lugar a la creacidén de un gravamen sobre la misma. Sin embargo, nada de lo estipulado en el presente
documento se interpretard como una exigencia de pago de cualesquiera de dichos tributos mientras la validez
o el monto de los mismos, estuvieran siendo cuestionados o refutados de buena fe por la Sociedad, siguiendo los
procedimientos previstos al efecto, incluyendo cualquier recurso o apelacion.
6) La Sociedad mantendrd archivos y procedimientos adecuados para registrar y supervisar el avance vy el
costo de la construccion y puesta en marcha de la Planta, con el objeto de identificar los bienes y obras y
servicios adquiridos con los fondos procedentes del Programa de Emisiones de Bonos ISA, asi como el de revelar
su Uso en la construccién y puesta en marcha.
7) La Sociedad efectuard una auditoria externa anual de acuerdo con las normas aplicables, por un
audifor independiente inscrito en el Registro del Mercado de Valores a cargo de ASFI.
8) Pagar los honorarios del Representante Comun de Tenedores de Bonos durante la vigencia de las
emisiones que componen el Programa de Emisiones, hasta por un monto mdéximo de US$.4.000.- (Cuatro mil
00/100 Délares de los Estados Unidos de América) al ano. En el caso de que los Tenedores de Bonos designen a
un nuevo Representante ComuiUn de Tenedores de Bonos por un costo superior al que se menciona
anteriormente, el monto que se compromete a pagar la Sociedad serd el promedio resultante de al menos tres
cofizaciones de candidatos a prestar el servicio. En caso que los Tenedores de Bonos designen a un
Representante Comun de Tenedores de Bonos diferente por un costo superior al mencionado en el pdrrafo
precedente, el gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.
9) Mantener registros contables, informacién sobre la administracion y sistemas de control, adecuados
para el normal desenvolvimiento de sus operaciones.
10) Proporcionar al Representante ComuUn de Tenedores de Bonos, informacién sobre: a. Cualquier ley,
hecho o reglamentacién que pueda afectar a ISA S.A., en un plazo de cinco dias hdbiles administrativos desde
que la Sociedad tenga conocimiento de éstos, que tengan efectos adversos sobre las operaciones de la

Sociedad en mds de US$.2.000.000.- (Dos Millones 00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de América). b.
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Estados por lo menos trimestrales de las cuentas que conforman los Fideicomisos senalados precedentemente en
un plazo méximo de veinte (20) dias calendario computados a partir de la fecha de cierre del respectivo
trimestre. c. Cualquier otra informacién financiera que sea requerida por escrito por éste, la cual serd
proporcionada en un plazo méximo de diez (10) dias hdbiles desde la fecha de recepcién de la solicitud salvo
que, por la complejidad y alcances de la informaciéon solicitada, la Sociedad Emisora requiera de un plazo
mayor, plazo que serd oportunamente comunicado al Representante ComuiUn de Tenedores de Bonos. d.
Durante el periodo de construccidn, sobre el destino de los fondos recibidos en efectivo por la colocacién de las
emisiones que componen el Programa de Emisiones y el avance de obras de construccion de la Planta, en un
plazo de treinta (30) dias calendario contados a partir de la finalizacién de cada semestre.

11) Mantener pdlizas de seguros, de acuerdo a las prdcticas comerciales generalmente aceptadas en la
industria sucroalcoholera, con companias aseguradoras autorizadas para operar en Bolivia con una calificacion
de riesgo minima de AA3 y proporcionar al Representante Comun de Tenedores de Bonos, una copia de la
pdliza respectiva que evidencie los seguros de la Sociedad.

12) Contratar los servicios o la asistencia técnica especializada de una o varias empresas de logistica y
transporte calificada, no vinculada, que se encargue del fraslado de alcohol a exportarse. Dicha contratacion
deberd haberse producido por lo menos noventa (90) dias calendario de anticipacion al Inicio de Operaciones
de la Planta.

13) Asegurarse de que la empresa o empresas contratadas para el transporte del alcohol etilico a ser
comercializado cuente con seguros relacionados a esa actividad proporcionados por companias aseguradoras
que posean una calificacién de riesgo local minima de AA3.

14) Hasta antes de la fecha de Inicio de Operaciones de la Planta, emifir ordenes irrevocables de pagos
dirigidos a los compradores del alcohol efilico y azGcar para que depositen los recursos correspondientes a los
contratos de compra y venta en la cuenta del Fideicomiso Bonos y Provisidn ISA. Si por cualquier circunstancia,
los recursos producto de las ventas fueran depositadas y acreditadas en las cuentas de la Sociedad Emisora,
ésta se compromete a depositarlos en la cuenta del Fideicomiso antes mencionado, dentro de los tres (3) dias
hdbiles siguientes a la recepcién de dichos recursos. La Sociedad Emisora delega al Directorio la ejecucion de
todos los actos necesarios para cumplir con ese compromiso. El Fiduciario del Fideicomiso Bonos y Provisidon ISA
contratard, con cargo a este Fideicomiso, un auditor externo independiente para que emita, al menos de
manera semestral, un informe de auditoria sobre el cumplimiento del compromiso senalado en el pdarrafo
anterior.

15) Utilizar los fondos obtenidos de las Emisiones de Bonos dentro del presente Programa de Emisiones de
Bonos de acuerdo a lo establecido en la Caracteristica “Constituciéon de Fideicomisos, Destino y Plazo de
utilizacion de los Fondos™.

16) Permitir al Representante ComuUn de Tenedores de Bonos acceso directo a los auditores externos
designados por la Sociedad. solamente en los siguienfes casos:

a. Cuando el Representante Comun de los Tenedores de Bonos considere necesario intercambiar ideas e
informacién con los Auditores Externos de la Sociedad en la medida que dicho intercambio no suponga un costo
adicional para la Sociedad.

b. Cuando el Representante Comun de Tenedores de Bonos desee redlizar consultas especificas vy
puntuales sobre temas relacionados a Hechos Potenciales de Incumplimiento; y,

C. Cuando existiera una controversia relacionada con los compromisos asumidos por la Sociedad.

La Sociedad se compromete a incluir en el contrato respectivo de servicios de auditoria, la obligacion del

auditor de atender los requerimientos del Representante Comun de Tenedores de Bonos, o a instruir y autorizar al
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auditor al inicio de los trabajos de auditoria, proporcionar toda la informacién y asistencia requerida por el
Representante Comun de Tenedores de Bonos. En cualquier ofra circunstancia, el Representante Comun de
Tenedores de Bonos, requerird de un consentimiento previo de la Sociedad para tener acceso directo a los

audifores.

17) Convocar al Representante Comun de los Tenedores de Bonos a las Juntas de Accionistas de la
Sociedad, nofificando a éste por escrito la fecha y el lugar donde se celebrard cada Junta, con por lo menos
dos (2) dias hdbiles de anticipacién.

18) Obtener, mantener vy, si fuese necesario, renovar todos los registros y autorizaciones requeridos para el
normal funcionamiento de la Sociedad vy para permitir el eficiente desarrollo de sus operaciones, asi como
mantener y renovar todos los derechos y beneficios impositivos que posee la Sociedad. en su calidad de
importador y/o exportador, con sujecién a las leyes bolivianas aplicables.

19) Notificar a los Tenedores de Bonos a fravés del Representante Comun de Tenedores de Bonos, en el
plazo de dos (2) dias hdbiles de producido el hecho, cualquier incumplimiento de pago de cualquier deuda de
la Sociedad mayor de US$.1.000.000.- (Un millén 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América) o su
equivalente en moneda nacional.

20) Informar al Representante ComuUn de Tenedores de Bonos, dentro de un plazo de hasta diez (10) dias
hdbiles posteriores a que el Emisor reciba una notificacion escrita sobre cualquier demanda judicial o no judicial
instifuida contra el Emisor por un monto superior a US$.1.000.000.- (Un millén 00/100 Délares de los Estados Unidos
de América), o su equivalente en moneda nacional, acompanando un resumen de la demanda y de los actos
que estd adoptando la Sociedad para responder la mencionada accién.

21) Cumplir con las leyes y licencias ambientales bolivianas vigentes. la Sociedad realizard los esfuerzos
razonables para controlar y mitigar cualquier contaminacion o mitigar el impacto ambiental de cualquier
sustancia que afecte adversa o negativamente al medio ambiente, conforme a las leyes bolivianas aplicables.
22) Mantener todas las instalaciones, plantas, propiedades y maquinaria que son necesarias para su
operacion en buenas condiciones de funcionamiento, cumplir con todas las especificaciones técnicas
aplicables a los mismos, y efectuar todas las reparaciones y reemplazos razonables necesarios en dichas
propiedades y maquinaria de acuerdo con los estdndares de la industria.

23) Defender e interponer razonablemente cualquier accién legal, demanda u otros procesos que
pudieran ser instituidos por cualquier persona ante cualquier corte o tribunal competente que pudieran afectar
la normal operacién de la Sociedad.

24) El Emisor cubrird los costos de convocatoria y realizacién de las Asambleas Generales de Tenedores de
Bonos en los casos establecidos en el numeral 2.9.1 del presente Prospecto Marco.

25) Proporcionar a los Tenedores de Bonos a través del Representante Comun de Tenedores de Bonos, la
misma informacién que se encuentra obligada a presentar a ASFl y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A., en los
plazos y formatos establecidos en la normativa vigente.

26) Comunicar la fecha de Inicio de Operaciones al Representante Comuin de Tenedores de Bonos, a ASFI
y ala Bolsa Boliviana de Valores S.A.

27) Comunicar diariamente a ASFl y al Representante ComUn de Tenedores de Bonos el estado de
colocaciéon de los Bonos emitidos durante el plazo de colocacion, siempre que exista variaciéon respecto al cierre
del dia anterior. Concluido este plazo, la Sociedad se compromete a remitir a ASFI y al Representante ComuUn de
Tenedores de Bonos el estado final de colocacién dentro del siguiente dia hdbil administrativo de concluido el

mismo.
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28) A solicitud escrita del Representante Comun de Tenedores de Bonos y en la medida que dicha solicitud
no suponga un costo adicional para la Sociedad: (i) suministrard informacién adicional razonable referente a su
situacién financiera, econdémica y legal; (i) permitird que el Representante Comun de los Tenedores de Bonos
tenga acceso a la Planta y a las instalaciones de la Sociedad, y realice una inspeccidén de las mismas, previa
notificacién con una anticipacion razonable no inferior a diez (10) dias hdbiles y en horarios y dias razonables.
Durante dichas inspecciones, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos no interferird con el desarrollo,
construccion y operacion de la Planta, y cumplird con todos los procedimientos razonables del lugar
establecidos por la Sociedad o por los contratistas de la mismai; (iii) Discutird con el Representante Comun de los
Tenedores de Bonos respecto al avance, desarrollo, construccién y operacion de la Planta y el desenvolvimiento
comercial y financiero tanto del Planta como de los negocios de la Sociedad.

29) Mientras los Bonos ISA de cualquier Emisidén se encuentren en circulacién, toda nueva emision de Bonos
no podrd ser garantizada bajo mejores condiciones y pardmetros que las Emisiones de Bonos del presente
Programa de Emisiones. Sin embargo, la Sociedad podrd contraer préstamos con la banca local o internacional
con garantia especifica en los plazos que sean necesarios para el desarrollo normal de sus actividades y
proyectos, siempre y cuando las garantias que se establezcan, sobre los activos de la empresa, no vayan en

detrimento de los derechos de los Tenedores de Bonos.

Ello también significa, que la Sociedad queda autorizada a efectuar otras emisiones de Valores representativos
de deuda o de participacion bajo Oferta PUblica o privada, sean los mismos, Bonos, Acciones Ordinarias,
Acciones Preferidas, Bonos convertibles en Acciones, Pagarés, Letras o cualquier otro Valor que conforme a la

legislacion boliviana sea permitido.

30) La Sociedad puede invertir sus excedentes de liquidez en instrumentos financieros de bancos o
instifuciones financieras del exterior, siempre y cuando, esos instrumentos tengan calificaciones mejores a la
calificacion de riesgo pais de Bolivia y los emisores tengan el grado de inversidén (investment grade) en sus
respectivos paises.
31) Publicar anualmente sus Estados Financieros de acuerdo al articulo 649 del Cédigo de Comercio.
32) Pagar los costos y gastos de los Fideicomisos y los correspondientes a los Bonos ISA en caso de que los
recursos fransmitidos y/o generados por los Fideicomisos destinados a esos fines fueran insuficientes.
33) Contratar el 100% de la provision de cana de azicar necesaria para el primer ano de operaciones con
al menos seis (6) meses de anterioridad al Inicio de Operaciones de la Planta. Una vez iniciadas las operaciones
de la Planta, contfratar el 100% (cien por ciento) de la provision de cafa de azUcar con al menos un (1) afo de
anticipacién al inicio de cada gestién fiscal siguiente.

273 Compromisos Negativos de ISA S.A.
1) De acuerdo a lo establecido en el Articulo 648 del Cédigo de Comercio, la Sociedad no reducird su
capital sino en proporcién al reembolso que haga de los Bonos en circulacién. Asimismo, la Sociedad no podrd
cambiar su objetfo, su domicilio ni su denominacién sin el consentimiento de la Asamblea General de Tenedores
de Bonos de la Emision.
2) No realizar distribuciones de dividendos o pagos de réditos a favor de sus accionistas mientras la
Sociedad no cuente con liquidez e inversiones temporarias un monto equivalente a dos (2) meses de capital de
operaciones, calculado en funcién al promedio de los doce (12) Ultimos meses de produccion, salvo
autorizacién de la Asamblea de Tenedores de Bonos de cada una de las Emisiones que conforman el Programa

de Emisiones.
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3) No realizar distribuciones de dividendos o pagos de réditos o ingresos a favor de sus accionistas mientras
la Sociedad: i) se encuentre ante un Hecho Potencial de Incumplimiento que pueda causar que ISA S.A.
incumpla con las obligaciones asumidas en la Emisién; o i) cuando exista un Hecho de Incumplimiento, que
cause que la Sociedad no cumpla con las obligaciones asumidas en la Emisién;

4) Sin previo consentimiento escrito de la Asamblea de Tenedores de Bonos de las Emisiones la Sociedad
no redlizard los siguientes actos:

a) Una vez producido e informado el Inicio de Operaciones, contraer endeudamiento con terceros, ni realizar
actos de pignoracién, hipoteca o actos conducentes a la cesidon o asignacion de derechos o limitaciones
convencionales sobre los activos de la Sociedad, por montos que de manera agregada superen el resultado de
la siguiente operacién: “Valor nominal de emisién de los Bonos ISA efectivamente colocados” menos el “Saldo
de capital adeudado por los Bonos ISA" mds el “Patrimonio Neto de ISA S.A.".

b) Ninglun pago anticipado voluntario o recompra de ninguna porcién de deuda financiera distinta a las
Emisiones que conforman el presente Programa de Emisiones que hubiera sido confratada a plazos de vigencia
mayores a la de dichas Emisiones, a no ser que readlice en forma contempordnea un pago anticipado
proporcional o una amortizacion de capital pendiente de pago en forma proporcional a las emisiones que
conforman el presente Programa de Emisiones de Bonos ISA en ese momento, salvo que dicho pago adelantado
o recompra permita el refinanciamiento de la deuda anticipada o recomprada en términos que representan
para la Sociedad un servicio de la deuda similar o menor o si dicha obligacion refinanciada constituye una
obligacion subordinada.

5) Vender, transferir, arrendar, realizar operaciones de recompra (leaseback), ni disponer de cualquier ofra
manera de ningun activo fijo, excepto: (i) la disposicion de cualquier activo fijo fuera del curso ordinario de los
negocios en cualquier ano fiscal hasta un monto de US$.1.000.000.- (Un millén 00/100 Délares de los Estados
Unidos de América) o su equivalente en moneda local, ya sea en una sola operacion o en una serie de
operaciones relacionadas o de otra manera en el transcurso de un mismo afo fiscal, (i) la disposicién de activos
fijos en el curso ordinario de los negocios a valor equitativo de mercado, (i) la disposicion de activos obsoletos o
gastados y que serdn sustituidos por otros activos por lo menos de una calidad y confiabilidad similares con
anterioridad a que éstos se tornen obsoletos a menos que ya no se requieran para la operacion del proyecto, y
(iv) la disposicién de activos fijos requerida para cumplir con cualquier ley aplicable para obtener, mantener,
renovar o cumplir con cualquier permiso o licencia de funcionamiento. Adicionalmente a la disposicion de
activos fijos permitida en el pdrrafo anterior, la Sociedad podrd vender otros activos fijos si: (i) los recursos
provenientes de dicha venta son invertidos en la Planta de tal manera que los ingresos operativos generados
puedan ser razonablemente incrementados o los costos de operacién puedan reducirse dentro del periodo de
un afo con posterioridad a la venta del activo fijo; o si (i) los recursos son destinados a la reduccidn proporcional
de las amortizaciones de los Bonos ISA en el momento que dichos fondos son aplicados.

6) No aplicar los fondos obtenidos de cada Emisién de Bonos dentro del Programa de Emisiones un uso

distinto del comprometido.
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A excepcién de los compromisos asumidos en virtud de una obligacién legal, todos los compromisos positivos y
negativos anteriormente sefalados, podrdn ser modificados por la Sociedad previo consentimiento de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada una de las Emisiones que conforman el Programa. Dicha
Asamblea no podrd negar, demorar ni condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando
dicha modificacién sea: (i) necesaria para el desarrollo de la Sociedad, (i) pudiera resultar en un incremento en
los ingresos de la Sociedad, o (i) pudiera resultar en una disminucién de los costos de la Sociedad, y dichas
modificaciones se encuentren dentro de un marco de las prdcticas generalmente aceptadas en la industria
sucroalcoholera. No obstante lo senalado precedentemente, en caso que la Asamblea General de Tenedores
de Bonos de cada una de las Emisiones que conforman el Programa no apruebe la modificacién, dicha

modificaciéon no podrd ser realizada.

2.8 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

28.1 Definiciones

Fundamental o Significativo se refieren a obligaciones, normas, compromisos o restricciones cuyo incumplimiento
pudiera tener un efecto en el Inicio de Operaciones o de discontinuidad en las operaciones de la Sociedad,
segun sea el caso, que afecte el flujo de caja normal, de tal manera que la Sociedad pueda verse imposibilitada

de cumplir con sus obligaciones de manera sustancial, regular y continua.

Hechos Potenciales de Incumplimiento, son aquellos que infringen compromisos a los cuales la Sociedad estd
obligada y que de no ser corregidos dentro de un periodo determinado denominado “Periodo de Correccién”,
se convertirdn en "Hechos de Incumplimiento”. No se considerardn Hechos Potenciales de Incumplimiento

aqguellos que infringen los Compromisos Esenciales establecidos en el presente Prospecto.

Hechos de Incumplimiento son aquellos Hechos Potenciales de Incumplimiento que no fueran corregidos en el
Periodo de Correccién y aquellos que infringen los Compromisos Esenciales a los cuales estd obligada la

Sociedad.

Periodo de Correccidn es el periodo de tiempo en el que la Sociedad podrd subsanar los Hechos Potenciales de

Incumplimiento.

Notificacién de Hecho Potencial de Incumplimiento es la comunicacién enviada por el Representante Comuin

de Tenedores de Bonos al Emisor indicando que se ha producido un Hecho Potencial de Incumplimiento.

Notificacién de Hecho de Incumplimiento es la notificacién enviada por el Representante Comun de los

Tenedores de Bonos al Emisor indicando que se ha producido un Hecho de Incumplimiento.
2.8.2 Hechos Potenciales de Incumplimiento
Constituyen Hechos Potenciales de Incumplimiento los que se describen a continuacion:

1) Sila Sociedad no cumpliera con los Compromisos Positivos o Negativos del Programa de Emisiones.

2) Si la Sociedad no pagard sus deudas con cualquier acreedor de un monto superior a US$.500.000.-
(Quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) para la Sociedad, se encuentren vencidas y
sean exigibles.- Si hubiese una o mds sentencias finales e inapelables dictadas por tribunales competentes contra
la Sociedad en cualquier ano fiscal, que individualmente o en su conjunto excedieran la suma de US$.1.000.000.-

(Un millén 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) o su equivalente en moneda local y dicha sentencia
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no sea cumplida en un plazo de treinta dias calendario con posterioridad a la fecha de que se adquiriese
calidad de cosa juzgada.

3) Si el Contfrato de Compraventa de Etanol es rescindido por cualquiera de las partes y no fuera sustituido
por otro con al menos iguales o mejores condiciones;

4) Si el Contrato EPC celebrado para la construccion de la Planta es rescindido por cualquiera de las
partes y no fuera sustituido con ofro con al menos iguales o mejores condiciones y que sea suscrito con una
empresa especializada con similar experiencia y calificaciones; y

5) Si alguno de los Confratos de Provision de Cafa de AzUcar, que en su totalidad superen las 100.000
(cien mil) toneladas al ano, fueran rescindido(s) por cualquiera de las partes y no fuera sustituido por otro(s) con
al menos iguales o mejores condiciones. El Representante ComuUn de los Tenedores de Bonos, nofificard a la
Sociedad por escrito dando cuenta de la existencia del Hecho Potencial de Incumplimiento. Con posterioridad
a la recepcion de la Notificacién del Hecho Potencial de Incumplimiento, la Sociedad tendrd un periodo de
tiempo para subsanar el Hecho Potencial de Incumplimiento. El Periodo de Correccién para cada Hecho
Potencial de Incumplimiento serd de noventa (90) dias calendario. Sin embargo, si la Sociedad ha comenzado a
desarrollar esfuerzos significativos para corregir el Hecho Potencial de Incumplimiento dentro del Periodo de
Correccion aplicable y posteriormente prosigue en forma diligente y contfinua con la correccion del Hecho
Potencial de Incumplimiento, entonces dicho Periodo de Correccidn podrd ser ampliado por un periodo
razonable previa autorizacion de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisidn. El Periodo de
Correccion podrd ser ampliado solamente con previo consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de
Bonos de la Emisidon, y esta ampliacion no puede superar los doce (12) meses o una gestion contable. Si la
Sociedad no ha tomado la accién correctiva descrita precedentemente, los Hechos Potenciales de
Incumplimiento se convertirdn en Hechos de Incumplimiento vencido el Periodo de Correccidn y sus prérrogas sin
que exista necesidad de nofificacién alguna. En la eventudlidad de que se produjera un Hecho de
Incumplimiento, el Representante Comun de Tenedores de Bonos podrd convocar a una Asamblea General de
Tenedores de Bonos de la Emision, con cargo a los recursos de la Sociedad, para que ésta determine las
acciones a seguir.

283 Hechos de Incumplimiento

Sin perjuicio de lo anterior y sin necesidad de previa aprobacién de la Asamblea General de Tenedores de
Bonos de la Emisidon, cada uno de los hechos siguientes constituird un Hecho de Incumplimiento no sujeto a un

periodo de correccién, ni susceptible de controversia o arbitraje:

a) Si la Sociedad no efectuara cualquier pago correspondiente al capital o intereses de los Bonos de

cualquier Emision de Bonos en las fechas de vencimiento.

b) Si un Hecho Potencial de Incumplimiento no es corregido dentro del Periodo de Correccion respectivo y su

correspondiente ampliacion, conforme lo establecido en el presente documento.

c) Siuna autoridad competente emitiera respecto de la Sociedad Emisora, con cardcter de cosa juzgada, un
auto declarativo de quiebra o de estado de cesacién de pagos o una resolucién aprobando la apertura
de un procedimiento de concurso preventivo que vidbilice la celebracién de un convenio con sus
acreedores bajo la legislacién boliviana o para la designacién de un interventor, liquidador o cualquier
ofro cargo similar para la totalidad o una parte substancial de los activos de la Sociedad Emisora que
hiciera necesaria la disolucién de las operaciones comerciales de la Sociedad Emisora e impida la

prosecucion de las actividades de la Sociedad e implique que la Sociedad no efectuard los pagos
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correspondientes al capital o intereses de los Bonos denfro del Programa de Emisiones de Bonos en las

fechas de vencimiento.

d) Si se probara en proceso con sentencia ejecutoriada que cualquier declaracion efectuada por la
Sociedad Emisora en el Acta, en el presente Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos o en los

Prospectos Complementarios o en las Declaraciones Unilaterales de Voluntad fuese falsa o incorrecta.

e) Que cualquier licencia indispensable para la existencia de la Sociedad, en el Registro del Mercado de
Valores sea de la Sociedad Emisora o de la Emision de los Bonos dentro del Programa de Emisiones de
Bonos o cualquier licencia, permiso o aprobacién gubernamental fundamental indispensable para la

normal operacién del Emisor fuese revocada o cancelada o suspendida.

f) El incumplimiento de cualquiera de los Compromisos Esenciales descritos en el numeral 2.6.1 del presente

Prospecto Marco.

2.9 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

De conformidad a lo determinado por el articulo 657 del Codigo de Comercio, los Tenedores de Bonos podrdn
reunirse en Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emision correspondiente cuando sean convocados

en las formas establecidas a continuacién:
29.1 Convocatorias a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

Los Tenedores de Bonos podrdn reunirse vdlidamente en Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisidn
cuando sean convocados por la Sociedad, por el Representante ComuUn de Tenedores de Bonos o cuando la
Asamblea General de Tenedores de Bonos sea convocada a solicitud de los Tenedores que representen a un
grupo no menor al veinticinco por ciento (25%) del conjunto de Tenedores de Bonos, computados por capitales
a la fecha de redlizacién de la Asamblea General de Tenedores de Bonos. En caso que la solicitud de
convocatoria a Asamblea de Tenedores, efectuada por los tfenedores que representen al menos el veinficinco
por ciento (25%) del conjunto de Tenedores de Bonos en circulacién de la correspondiente Emisidn no hubiera
sido atendida por la Sociedad en el plazo de treinta (30) dias calendario posteriores a la recepcién de dicha
solicitud, el Representante ComuUn de Tenedores de Bonos (de la respectiva Emision) procederd a emitir la
correspondiente convocatoria. Los costos de estas convocatorias serdn asumidos por quienes correspondan,
segun lo determinado mds adelante y segin el motivo y el orden del dia de la Asamblea de Tenedores. Las
Asambleas de Tenedores se llevardn a cabo en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra del Estado Plurinacional de
Bolivia, en un lugar previsto por la Sociedad Emisora. La Sociedad deberd convocar a Asamblea de Tenedores
por lo menos una vez al ano, cubriendo los costos en los que se incurran. Asimismo, corren a cargo de la
Sociedad los costos de convocatoria a Asamblea de Tenedores para tratar siguientes temas: (a) Hechos
Potenciales de Incumplimiento; (b) Hechos de Incumplimiento; y (c) para tratar cualquier modificacién a las
caracteristicas de la respectiva Emisién y o del Programa de Emisiones (conforme a los establecido en el numeral
2.14 siguiente), cuando la modificaciéon sea motivada por iniciativa del Emisor. Los costos de convocatoria de
Asambleas de Tenedores adicionales deberdn ser asumidos por quienes la soliciten. La Asamblea de Tenedores
se instalard previa convocatoria, indicando los temas a tratar. La convocatoria se efectuard por publicacion en
un periddico de circulaciéon nacional, por lo menos una vez, debiendo realizarse la publicacién al menos diez
(10) dias y no mas de treinta (30) dias antes de la reunién. Formardn parte de la Asamblea de Tenedores aquellos

tenedores de Bonos de la Emision correspondiente que hagan constar su derecho propietario sobre cada Bono
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con un (1) dia de anticipacién al dia de la celebracién de la Asamblea de Tenedores respectiva y cuyo nombre
figure en los registros de la EDV. Los Bonos de la Emision correspondiente deberdn acreditar su personeria

mostrado el certificado de acreditacién de fitularidad (CAT), emitido por la EDV.
29.2 Quérum y Votos necesarios

El quérum requerido para cada Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada Emisidn serd cincuenta y
uno por ciento (51%) de los Bonos en circulacion de la Emision correspondiente, excepto el quérum especial

previsto para el caso contemplado en el numeral 2.14 siguiente.

Todas las decisiones de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada Emisidon, ain en segunda vy
posteriores convocatorias, serédn tomadas por mayoria simple de los Tenedores de Bonos presentes, con
excepcidn de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos celebradas sin necesidad de convocatoria vy el
numeral 2.14 siguiente referida a modificacion a las condiciones y caracteristicas de Emisién y/o del Programa

de Emisiones.
293 Segunda Convocatoria y Posteriores Convocatorias

En caso de no existir quérum suficiente para instaurar la Asamblea General de Tenedores de Bonos, se
convocard por segunda vez y el quérum suficiente serd el nUmero de votos presentes en la Asamblea General
de Tenedores de Bonos, cualquiera que fuese. Si ningun Tenedor de Bonos asistiese, se realizardn posteriores
convocatorias con la misma exigencia de quérum que para las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos
convocadas por segunda convocatoria. La Asamblea de Tenedores en segunda convocatoria deberd llevarse
a cabo dentro del plazo de veinte (20) dias calendario computable a partir de la fecha fijjada para la
celebracion de la Asamblea de Tenedores en primera convocatoria. En las posteriores convocatorias la
Asamblea de Tenedores deberd llevarse a cabo dentro del plazo de veinte (20) dias calendario computable a

partir de la fecha fijada para la celebracién de la Ultima convocatoria.
294 Asamblea General de Tenedores de Bonos sin necesidad de Convocatoria

La Asamblea General de Tenedores de Bonos podrd reunirse vdlidamente sin el cumplimiento de los requisitos
previstos para la convocatoria y resolver cualquier asunto de su competencia siempre y cuando concurran el
100% de los Bonos en circulaciéon que conformen la Asamblea de Tenedores de Bonos de cada Emisién del
Programa de Emisiones de Bonos ISA. Para este caso, las resoluciones se adoptardn con el voto de Tenedores de
Bonos que representen sesenta y siete por ciento (67%) del capital pendiente de pago de la Emisién

correspondiente, presentes y/ o representados en la Asamblea de Tenedores.
295 Derecho de los Tenedores a participar y tomar decisiones en las Asambleas de Tenedores

Para efectos de conformacion del quérum y cdiculo del porcentaje de participacién al que tienen derecho los
Tenedores de Bonos en las decisiones que se adopten en las Asambleas de Tenedores, se deberd tomar en
cuenta que el monto total de capital pendiente de pago representard al 100% de la Asamblea de Tenedores.
Corresponderd a cada Tenedor de Bonos un porcentaje de participacion en las decisiones de la Asamblea de
Tenedores igual al porcentaje que represente su inversion en el capital pendiente de pago de la Emisidon
correspondiente. La referencia a capital pendiente de pago significa el capital vigente al momento de la
celebraciéon de la respectiva Asamblea. Los Bonos que no hayan sido puestos en circulacion no podrdn ser
representados en Asamblea de Tenedores. Si la Asamblea de Tenedores adopta por mayoria, acuerdos que
quebranten los derechos individuales de los Tenedores de Bonos, la minoria disidente podrd dar por vencidos sus

fitulos.
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29.6 Representante Comin de Tenedores de Bonos

De conformidad al articulo 654 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos podrdn designar en Asamblea
General de Tenedores de Bonos un Representante Comun de Tenedores de Bonos para cada una de las

Emisiones que conforman el Programa otorgdndole para tal efecto las facultades correspondientes.
29.7 Representante Provisorio de Tenedores de Bonos

Se nombrd un Representante de Tenedores Provisorio para las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de
Bonos, el cual en caso de no ser remplazado por la Asamblea de Tenedores transcurridos treinta (30) dias de
finalizada la colocacién de los Bonos de cada Emision dentro del Programa de Emisiones de Bonos, quedard

ratificado como Representante de Tenedores para la respectiva Emision.

En tal sentido, se designd a la Sra. Mabel Vera Turdera, mayor de edad, hdbil por derecho, abogada, con
cédula de identidad N°3397210 LP, con domicilio legal en la Urbanizacién Palma Verde Calle 2 N°33 en la ciudad

de Santa Cruz, como Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 658 del Cédigo de Comercio, la Asamblea de Tenedores podrd

remover libremente al Representante de Tenedores.
298 Deberes y Facultades del Representante Comin de Tenedores de Bonos

En cuanto a los deberes y facultades del Representante Comun de Tenedores de Bonos, ademds de los
establecidos en los articulos 654 y 655 del Cédigo de Comercio, la Asamblea de Tenedores de Bonos podrd
otorgarle las facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de aquéllas que por las condiciones de las
Emisiones del Programa, se le otorguen mds adelante. No obstante, debe quedar claro que el Representante
Comun de Tenedores de Bonos deberd comprobar todo aquello que le sea exigido en el Cédigo de Comercio y
que también actuard como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y representard a éstos frente a la
Sociedad y, cuando corresponda, frente a terceros. De acuerdo al articulo 659 del Cédigo de Comercio, el
Representante Comun tendrd el derecho de asistir con voz a las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad
y deberd ser convocado a ellas mediante carta dirigida a su domicilio sefalado. La Sociedad se encuentra
obligada a proporcionar al Representante Comuin de Tenedores de Bonos la misma informacién que se
encuentra obligada a presentar ala ASFl y a la BBV particularmente aquella referida al estado de colocacién de
los Bonos del Programa. El Representante ComuUn de Tenedores de Bonos tendrd la obligacidén de comunicar a
los Tenedores de Bonos toda aquella informacién relativa al Programa de Emisiones y de las Emisiones que lo
componen que considere pertinente poner en conocimiento de éstos. De acuerdo con lo establecido en el
articulo 656 del Cédigo de Comercio, cada Tenedor de Bonos puede ejercer individualmente las acciones que
le corresponda, pero el juicio colectivo que el Representante ComuUn de Tenedores pudiera iniciar, atraerd a

fodos los juicios iniciados por separado.

2.10 Caso fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida

La Sociedad no serd considerada responsable, ni estard sujeta a la aplicaciéon de los Hechos Potenciales de
Incumplimiento o Hechos de Incumplimiento, cuando dicho incumplimiento sea causado por caso fortuito,
fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida.

Se entiende como caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida la accién del hombre o de las fuerzas

de la naturaleza que no hayan podido prevenirse, o que previstas, no hayan podido ser evitadas, que tengan
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incidencia en el cumplimiento de las obligaciones de la Sociedad. Se incluye en esta definicidn la accidn de un
tercero al que razonablemente no se puede resistir, incluyendo en este caso, huelgas, conmocién civil u otros de
cardcter general que tengan incidencia directa en el cumplimiento de las obligaciones. De manera descriptiva,
mds no limitativa, constituyen fuerza mayor, caso fortuito o imposibilidad sobrevenida eventos tales como, vy sin
que se limiten a: catdstrofes, inundaciones, epidemias; o hechos provocados por los hombres, tales como, y sin
que se limiten a: ataques por enemigo publico, conmociones civiles, huelgas (excepto las de su propio personal),
actos del gobierno como entidad soberana o persona privada, eventos no previstos o imposibles de prever por
la Sociedad, no imputables a la misma y que impidan el cumplimiento de las obligaciones contraidas en el
presente Programa de Emisiones de Bonos y en las Emisiones que componen.

En caso de caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, la Sociedad deberd comunicar al
Representante de Tenedores, a la BBV y a la ASFI dentro de los cinco (5) dias hdbiles siguientes de conocido el
hecho, proporcionando la informacién disponible que permita corroborar el mismo, salvo que continuara la
situaciéon del caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida que impida dicha comunicacion en el
plazo establecido, en cuyo caso la misma se efectuard tan pronto sea posible.

Comunicado el caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, las obligaciones de la Sociedad
respecto al Programa de Emisiones de Bonos y a las Emisiones que lo conforman que se vieran afectadas por el
caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, quedardn en suspenso hasta que cese el evento que

dio lugar al caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida.

2.11 Proteccién de Derechos

El ejercicio, la omisibn o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido al
Representante Comun de los Tenedores de Bonos o a la Asamblea General respecto a un Hecho Potencial de
Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento, no significard la renuncia a dicho derecho, facultad o recurso ni
tampoco se interpretard como un consentimiento o renuncia al mismo, ni las acciones o aceptacion del
Representante Comun de los Tenedores de Bonos respecto a dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho
de Incumplimiento no afectard ni eliminard ningin derecho, facultad o recurso del Representante Comun de los
Tenedores de Bonos o de la Asamblea General respecto a cualquier Hecho Potencial de Incumplimiento o

Hecho de Incumplimiento.

2.12 Tribunales competentes

Con excepcién de lo sefalado en el numeral 2.13 del presente Prospecto Marco, las demandas de pago
intereses y capital de los Bonos de cada una de las Emisiones del Programa de Emisiones y en general el ejercicio
de todas y cualesquiera de las acciones relacionadas con las Emisiones de Bonos, son de competencia de los

Jueces y Tribunales del Estado Plurinacional de Bolivia.

2.13 Arbitraje

En caso de discrepancia entfre la Sociedad y el Representante Comuin 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, que no pudieran haber sido resueltas amigablemente, serdn resueltas en
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forma definitiva mediante arbitraje administrado por el Centro de Arbitraje y Conciliacién de la Cdmara de
Industria, Comercio, Servicios y Turismo (CAINCO) de conformidad con su Reglamento de Procedimiento
Arbitral.

No obstante lo anterior, se aclara que no serd objeto de arbitraje el incumplimiento de la Sociedad Emisora al

pago del capital e intereses de los Bonos ISA.

2.14 Modificaciones a las Condiciones y Caracteristicas de las Emisiones del Programa de Emisiones

La Sociedad, previa aprobacién de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada una de las Emisiones
que conforman el Programa de Emisiones, se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas
accesorias de cada Emisién dentro de este Programa de Emisién de Bonos, como ser compromisos financieros,

designacion de la calificadora de riesgo, designacién del agente pagador. etc.

Las caracteristicas esenciales, como ser, el interés, el plazo y la forma y plazos de amortizacién de capital y pago

de intereses de cada emisidon dentro del Programa de Emisiones, no podrdn ser modificadas.

En tal caso el quérum de las Asambleas serd de 3/4 contabilizados por capital remanente en circulacion de los
Bonos Emitidos que se encuentren presentes al momento de la realizacion de la Asamblea. En caso de segundas
y posteriores convocatorias, el quérum requerido serd de 2/3 de capital remanente en circulacion de los Bonos

Emitidos presentes al momento de la realizacién de la Asamblea.

Las aprobaciones de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos de cada una de las Emisiones que
conforman el Programa de Emisiones, serd con 2/3 de los votos de Tenedores de Bonos, presentes en

Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emision correspondiente.

En caso que una de las Asambleas de Tenedores de Bonos de cualquiera de la emisiones que se encuentren

bajo este Programa de Emisiones no sea aprobada, no se realizard la modificacién.

2.15 Normas de Seguridad

Los Valores que formen parte del presente Programa de Emisiones serdn representados mediante anotaciones
en cuenta a cargo de la EDV. En cuanto a las medidas de seguridad, la EDV cumple con los requisitos de
seguridad de la informacidn establecidos por el articulo 16 del Reglamento de Entidades de Depdsito de Valores

y Compensacién y Liquidacién de Valores.

Los traspasos, transferencias, cambios de fitularidad, sucesiones, donaciones y otros similares sobre los Bonos del

Programa se efectuardn segun los procedimientos establecidos en el Reglamento Interno de la EDV.

2.16 Frecuenciay Formato de Envio de la Informacidn a los Tenedores de Bonos

La Sociedad deberd proporcionar a los Tenedores de Bonos a fravés del Representante Comuin de Tenedores de
Bonos, la misma informacién que se encuentra obligada a presentar a ASFl y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A.,

en los plazos y formatos establecidos en la normativa vigente.
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2.17 Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el arficulo 29 y articulo 35 de la Ley N°2064 de fecha 03 de abril de 2000, el

fratamiento fributario de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones son los siguientes:

1)  Toda ganancia de capital, producto de la valuacién de Bonos a precios de mercado o producto de su

venta definitiva, estdn exentas de todo pago de impuestos; y
2) Elpago de intereses de las Emisiones dentro del Programa, estd exento del pago del RC-IVA.

Los impuestos antes sefialados y los demds impuestos actuales y futuros se aplican conforme a las disposiciones

legales que los regulen.

2.18 Aceleracioén de plazos

En caso que ocurriese uno o mds de los Hechos de Incumplimiento, con sujecidon a las estipulaciones que
anteceden, los Tenedores de Bonos de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos podrdn dar por
vencidos sus valores (Bonos) y declarar la aceleracién de los plazos de vencimiento del capital y los intereses
pendientes de pago. El capital y los intereses pendientes de pago vencerdn inmediatamente y serdn exigibles,
sin necesidad de citacion o requerimiento, salvo que dicha citaciéon o requerimiento fuese exigida por alguna

Ley aplicable.
En los términos de lo previsto por el articulo 660 del Coddigo de Comercio, si la Asamblea de Tenedores adopta,

por mayoria, acuerdos que quebranten los derechos individuales de los Tenedores de Bonos, la minoria disidente

podrd dar por vencidos sus Bonos (emitidos bajo las Emisiones incluidas en el Programa de Emisiones).
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3 CALIFICACION DE RIESGO

Cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos contard con Cadlificacion de Riesgo
conforme al Reglamento para Entidades Calificadoras de Riesgo, practicada por una entidad calificadora

debidamente autorizada e inscrita en el Registro del Mercado de Valores (RMV) de la ASFI.

El nimero y las entidades calificadoras serdn determinados conforme a la Delegacién de Definiciones

establecida en el punto 2.3 del presente Prospecto Marco.

46



4 RAZONES DEL PROGRAMA DE EMISIONES Y DESTINO DE LOS RECURSOS CAPTADOS

4.1 Razones del Programa de Emisiones

El propdsito del Programa de Emisiones y de cada Emisién dentro de este Programa es para financiar los recursos
necesarios para la construccién de una planta procesadora de alcohol efilico (Etanol) y azUcar bajo la
modalidad EPC, en inglés Engineering, Procurement and Construction, la cual comprende de manera
descriptiva, pero no limitativa, ingenieria bdsica y de detalle e ingenieria de proceso, adquisicion de equipos y
maquinarias, construccién de obras civiles, montaje e instalacién de los equipos, pruebas y puesta en marcha de

la planta, incluidos los impuestos de ley. Localizada al norte de la ciudad de Santa Cruz.

4.2 Destino de los Recursos

ISA S.A. ha visto por conveniente acudir al Mercado de Valores boliviano, aprovechando las ventajas que éste
ofrece. En este entendido, ISA S.A. ha decidido financiarse a través de un Programa de Emisiones de Bonos
denominado “PROGRAMA BONQOS ISA”.

El monto recaudado en efectivo por la colocacién primaria de los Bonos ISA de cada Emision serd depositado

en los mecanismos de cobertura descritos en el punto 2.2 del presente Prospecto Marco.

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos se establecerd el destino especifico
de los fondos y el plazo de utilizacién, lo que serd determinado de conformidad a lo mencionado en el punto
2.3 de este Prospecto Marco, referido a Delegacion de Definiciones, el detalle del destino se muestra en el

Cuadro N°2 del presente Prospecto.

4.3 Plazo de Utilizacién de los Recursos

El plazo de utilizacion de los recursos en efectivo obtenidos por la colocacién de los Bonos de las Emisiones a
realizarse dentro del Programa de Emisiones, serd en un plazo méximo de acuerdo a lo estipulado en el punto 2.3

del presente Prospecto.

47



5 FACTORES DE RIESGO

Los potenciales inversionistas, antes de invertir en los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones de
Bonos, deberdn considerar cuidadosamente la informacién presentada en este Prospecto Marco, sobre la base

de su propia situacién financiera y sus objetivos de inversion.

5.1 Tipo de Cambio

. Las amortizaciones de capital e intereses de los Bonos ISA serdn canceladas en Ddlares de los Estados
Unidos de América cuando las emisiones sean emitidas en dicha moneda. Los flujos de los Bonos a ser
recibidos por la colocacién primaria de los Bonos ISA y que servirdn para cubrir total o parcialmente el
pago de capital e intereses de dichos Bonos serdn percibidos también en Ddlares de los Estados Unidos
de América, con lo que se elimina el riesgo de tipo de cambio para la porcidén del capital e intereses a

ser cubierto con dichos flujos.

e En el caso de que alguna de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos sea en

Bolivianos, las amortizaciones de capital e intereses serdin canceladas también en Bolivianos.

e Cuando sea necesario las operaciones de compra y venta de moneda extranjera se realizardn al tipo

de cambio establecido por el Banco Central de Bolivia.

52 Construccion de la Planta

El iesgo de que el proyecto cueste mds de lo originalmente presupuestado y demore mds de lo convenido en su
construcciéon. Para mitigar este riesgo se ha suscrito un Contrato de Engineering, Procurement and Construction
(EPC) o “Llave en mano” con una empresa especializada y calificada que asume la responsabilidad de enfregar
la planta en el periodo preestablecido y a un precio méximo garantizado de acuerdo a lo estipulado en el

contrato EPC.

El riesgo que el administrador y operador de la planta no tenga la suficiente experiencia o conocimiento
necesario para operarla y por ello, enfrente dificultades para la produccién del alcohol etilico y azicar
requerido. Para mitigar este riesgo, el contrato de EPC suscrito con la empresa especializada y calificada

contempla la capacitacién del personal de ISA S.A. con anterioridad al Inicio de Operaciones.

53 Provisién de Insumos

El riesgo de que concluida la construccion de la Planta y estar lista para operar no haya suficiente disponibilidad
de los principales insumos para la fabricacién de alcohol efilico y azUcar, que es la cana de azUcar. Para mitigar
el riesgo de insuficiencia de cana de azUcar, ISA S.A. un (1) afo antes del Inicio de Operaciones se suscribirdn

contratos de provisidn de caia de azUcar con productores nacionales bajo la modalidad “Take or Pay”.

En la actualidad, la Empresa cuenta con una carta de intenciones de parte de la empresa ZAFRAS S.A., quienes

se comprometerian a entregar el 45% de cana de azicar requerido por la planta.
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Todos los contratos tendrdn una duracién de cinco (5) afos, equivalente al ciclo de produccion de cana, y

podrdn ser extendidos por periodos similares.

5.4 Mercado

El riesgo de que el alcohol etilico producido no pueda ser comercializado. Para mitigar este riesgo se ha suscrito
un contrato de compraventa bajo la modalidad “Take or Pay” o “toma o paga” con la empresa NOBLE CLEAN
FUELS LTD., una de las mds grandes distribuidoras de alcohol eftilico del mundo, por el plazo de 10 afos,
computables a partir del Inicio de Operaciones por el 100% de la produccion de alcohol efilico de la Planta

aproximadamente equivalente al plazo de los bonos, renovable por periodos de dos anos.

55 Concentraciéon de Mercado en un solo Cliente

El riesgo de la concentracion de mercado en un solo cliente se mitiga a través del contrato de compraventa
bajo la modalidad “Take or Pay” suscrito con la empresa NOBLE CLEAN FUELS LTD., el cual contempla una
comision fija del 3.5% en favor de NOBLE CLEAN FUELS LTD. del precio de venta final del producto, y se realizara la
comercializacién final al pais y comprador que tenga las mejores condiciones del mercado. El mercado final y

comprador se determinara mediante un comité evaluador integrado por las dos (2) Partes del contrato.

5.6 Precio del Alcohol etilico

El riesgo de que una reduccién en los precios afecte negativamente los ingresos de ISA S.A. y, por ende, los
recursos disponibles para el pago de la porcion de capital e intereses de los Bonos ISA. Para mitigar este riesgo, la
Empresa ha suscrito un contrato de "Take or Pay" con la compania NOBLE CLEAN FUELS LIMITED, la cual es una
empresa que maneja la cadena de suministro global de productos agricolas, industriales y energéticos. NOBLE
CLEAN FUELS LIMITED integra el origen, proceso, distribucion y entrega de comodatos con servicios financieros y

logisticos, dando valor agregado en cada paso de la cadena de suministro.

En el acuerdo '"Take or Pay" con NOBLE CLEAN FUELS LIMITED, esta se compromete a recibir el 100% de la
produccién de Alcohol Etilico del Proyecto en un punto acordado de entrega (inicialmente establecido en el
Puerto de Rosario, Argentina). El Contrato establece el compromiso de la empresa de entregar las cantidades
producidas de Alcohol Etilico y NOBLE CLEAN FUELS LIMITED aceptar dichos volUmenes por un periodo de diez

(10) afos con extensiones minimas de dos (2) afios en adelante.

57 Factores Naturales

La Planta a ser construida estard expuesta a posibles desastres naturales no controlables que la pueden dejar
inoperable. El disefo de ingenieria de esta Planta contempla medidas para mitigar algunos de estos riesgos. Por
otra parte, el Contrato EPC contempla la contrataciéon de seguros estdndares en la industria durante el periodo
de construccién. Asimismo, a la conclusion de la construcciéon de la Planta, ISA S.A confratard los seguros

estdndares en la industria para cubrir este tipo de riesgos.
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5.8 Dependencia de los contratos firmados

ISA S.A. planifica anticipadamente todas sus compras y ventas. Por lo que, ya se realizaron las negociaciones
para la compra de la materia prima, que se tfradujeron en cartas de infenciones con empresas del exterior y con

los productores nacionales.

Lo relacionado a las ventas, se ha firmado un contrato con NOBLE CLEAN FUELS LTD., por el plazo de diez (10)
anos, computables a partir del inicio de Operaciones por el 100% de la produccidn de alcohol eftilico de la

Planta.

Como siempre existe un lapso de tiempo entre la compra de la materia prima y la venta de los productos, para
no quedar expuesto a las variaciones de los precios en los mercados internacionales, ISA S.A. asegura sus
mdrgenes de utilidad mediante el uso de coberturas comprando o vendiendo contratos futuros y/o opciones

sobre futuros, segun sea el caso.
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6 DESCRIPCION DE LA OFERTA Y PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

6.1 Inversionistas a los que va Dirigida la Oferta

La Oferta PUblica estard dirigida a todos los inversionistas institucionales y/o particulares.

6.2 Medios de Difusion Sobre las Principales Condiciones de la Oferta

Los pagos de intereses y capital serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a fravés de avisos en un érgano
de prensa o periddico de circulacién nacional, segin se vea por conveniente, con al menos un (1) dia de

anticipacién a la fecha establecida para el pago.

6.3 Tipo De Oferta

La Oferta PUblica de las Emisiones de Bonos a readlizarse dentro del Programa de Emisiones serd bursdtil en la

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

6.4 Disefo, Estructuracion y Colocacion

El disefo, la estructuracién y la colocacién de las Emisiones de Bonos dentfro del Programa de Emisiones estd a

cargo de Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa, la cual no tiene ningUn grado de vinculacion con el Emisor.

6.5 Plazo de Colocacién Primaria

El plazo para la colocacién primaria de cada emision dentro del Programa serd de ciento ochenta (180) dias

calendario, computables a partir de la Fecha de Emision.

Los Bonos ISA de cada Emisidn que no hubieran sido colocados en el plazo fijado para el efecto serdn anulados
y perderdn total validez y efecto legal. La Sociedad deberd comunicar este hecho a la ASFI y a la Bolsa Boliviana
de Valores S.A.

6.6 Procedimiento de Colocacion Primaria y Mecanismo de Negociacion

Mercado Primario Bursdtil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

6.7 Modalidad de Colocacién Primaria

Los Bonos ISA de cada Emisién serdin colocados bajo la modalidad “a mejor esfuerzo”.
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6.8 Procedimiento en el caso que la Oferta PUblica quede sin efecto o se modifique

Los Bonos ISA de cada Emision que no hubieran sido colocados en el plazo fijado para el efecto serdn anulados
y perderdn total validez y efecto legal. La Sociedad deberd comunicar este hecho a la ASFl y a la Bolsa Boliviana
de Valores S.A.

6.9 Forma de Pago de los Valores en Colocacion Primaria

El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos ISA de cada Emisidn se efectuard, en efectivo.

6.10 Bolsa de Valores en la cual se transaran los Valores

Los Bonos ISA de cada Emision serdn inscritos, cofizardn y se negociardn en la Bolsa Boliviana de Valores S.A
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7 EL PROYECTO

7.1 Resumen Ejecutivo

Industrias SucroAlcoholera ISA (la “Empresa”), es una companiia legalmente establecida en el marco de las leyes
de Bolivia, la cual ha sido constituida para implementar y poner en marcha un ingenio sucroalcoholero con una
capacidad de molienda de cana de aproximadamente 10.000.- toneladas por dia. Esta planta producird 81.4

mil toneladas de azdcar de cana por ano y 96 millones de litros por aflo de alcohol anhidro.

La Planta estard ubicada en el Departamento de Santa Cruz, Bolivia a aproximadamente 175 kildmetros al
noroeste de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, Capital del Departamento, en la localidad de Julidn y requerird
de aproximadamente 24.000 hectdreas de plantaciones de canfa de azUcar para ser utilizada como materia

prima.

La materia prima serd suministrada mayoritariamente por gran proveedor de servicios agroindustriales (ZAFRAS)
que cultivard cana de forma exclusiva para La Planta, el restante de la materia prima serd provista por
productores de cana pequenos y medianos de la regidn; bajo contratos de largo plazo, lo que dard un incentivo

adicional al desarrollo de la economia locall.

La Empresa ya ha firmado una carta de intenciones de provisién del 45% de cana de azicar con la empresa
LAFRAS S.A, este contrato contempla no sélo la provision de materia prima sino que contempla todos los
procesos hasta la descarga de la cana en la mesa colectora de la Planta. Esta empresa, de origen colombiano,
brinda desde el ano 2000 todos los servicios de cosecha a los ingenios Riopaila y Manuelita, ingenios que son
referencia en el mercado sucroalcoholero latinoamericano, pretende con el ingenio de ISA continuar con la
expansidon de sus operaciones en Latinoamérica. Esta empresa ya presta servicios en ingenios del Ecuador y
Guatemala. Su experiencia y Know-how le han permitido ser una solucién para el sector azucarero, y cuenta con
unidades de negocio adicionales de administracién de cultivos de cana de azUcar y fabricacion de equipos
agroindustriales. ZAFRAS e ISA han firmado una carta de intenciones por la cual ZAFRAS se compromete a iniciar
el desarrollo de campos agricolas dedicados a la produccién de caia de azdcar, en el departamento de Santa
Cruz, Bolivia con el objeto de proveer materia prima al ingenio sucroalcoholero a ser construido por ISA S.A. y se
compromete a hacer la entrega de ochocientas mil toneladas de cana de azUcar a la Planta, a partir del
treinfavo mes, posteriores a la suscripcién del Contrato de Suministro de Cafa de AzUcar, asumiendo
penalidades en caso de no cumplir con la entrega. La cana necesaria para el periodo de inicial de arranque de
la planta serd provista por productores locales con quienes se firmard contfratos una vez que se inicie la

construccion de la Planta.

El Proyecto producird azicar y alcohol anhidro (etanol), 37% de la cana de azlcar que sirve de insumo a esta
planta serd destinada a la produccién de azicar y é63% al otro producto4. Inicialmente la azicar de cana
producida estd destinada para abastecer el mercado interno boliviano, mientras que el etanol estd previsto
para ser exportado al mercado Europeo. No obstante el escenario inicial planteado puede cambiar a lo largo

del tiempo de acuerdo a las fluctuaciones del mercado o necesidades de la poblacién boliviana. Si durante los

4 La combinacién del azicar y alcohol puede variar en funcién a las fases del proyecto (inicio, media y pico),
mixes de produccién considerados para el dimensionamiento del equipo industrial de la planta, aspectos
respaldados en el estudio realizado por la empresa brasilera REUNION ENGENHARIA LTDA.
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anos de operacién de la planta, existiere un superdvit en la oferta de la azicar a nivel nacional, se podrdn hacer
las gestiones respectivas con las autoridades pertinentes, para solicitar un permiso de exportaciéon para los
balances de azUcar producidos que no se pudieron acomodar en el mercado interno. ISA ya tiene firmada una
carta de intenciones con dos renombrados fraders de azicar a nivel mundial, quienes se comprometen a
comprar la totalidad de la produccién de azdcar de ISA en caso de que exista la posibilidad de exportacion.
Estos fraders son las empresas COMPAGNIE SUCRIERE DE Luxembourg S.A. y la CIE FINANCIERE JEAN LION. Vale
resaltar que actualmente la exportacién de azicar a paises miembros de la comunidad andina es permitida por

el Gobierno y los precios de venta a estos mercados son bastante atractivos.

La Venta del 100% del Alcohol Etilico serd a la empresa NOBLE Clean Fuels Limited con un Contrato de diez (10)

anos bajo la modalidad de "Take or Pay" (Acepta o Paga).

En una segunda fase del proyecto y con los respectivos acuerdos y permisos del Estado Plurinacional de Bolivia,
se podria considerar la ampliacién de la planta para producir energia eléctrica para distribucién al Sistema
Interconectado Nacional (SIN). Se estima que la planta podria generar a partir del bagazo excedente de la
produccién, aproximadamente 1000 KW de electricidad, fuera de la energia requerida para la autosuficiencia
de operacion de la misma. También, en una segunda fase, el proyecto tendrd una tercera fuente de ingreso

proveniente del secado de la vinaza resultante de la Planta para producir fertilizante industrial.

La construccién de la planta se readlizard bajo un contrato "EPC (FIDIC) Turnkey Contract” (Ingenieria, Procura y
Construccién Liave en Mano), ejecutado por la compania RIBEIRAO ENERGIA LTDA y EXGEN, estas empresas
cuentan con mds de 25 anos de experiencia trabajando en el mercado de azdcar, proveyendo equipos en el
mercado brasilefio y en el resto del mundo y construyendo mds de veinte (20) plantas hasta la fecha. Este
contrato responsabiliza a estas empresas a administrar todas las actividades necesarias para el diseno,
construcciéon y arranque de la Planta en un tiempo predeterminado de veinticuatro (24) meses a partir de Abril

del 2019, con precio y calidad especificadas.

Los costos de construccién y equipos serdn de US$.98.000.000.- (Noventa y ocho millones 00/100 Délares de los
Estados Unidos de América). La inversidn en el terreno, seguro, transporte, impuestos de importacién vy
contingencias serd de US$.39.500.000.- (Treinta y nueve millones quinientos mil 00/100 Ddlares de los Estados
Unidos de América); totalizando una inversién de aproximadamente US$.137.500.000.- (Ciento treinta vy siete
millones quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de Américal). El proyecto serd financiado el 80% a

través del Mercado de Valores y 20% de Patrimonio de los accionistas.

7.2 Oportunidad de Inversion: Los Mercados de Azdcar y Alcohol Etilico

Los mercados de AzUcar y Alcohol Etilico son grandes y bien establecidos. En el caso del azicar, este producto
tradicional fiene sus raices por miles de anos. La produccién en Bolivia, con raras excepciones, ha sido constante,
con suministro estable al mercado local y con capacidad de exportacién. Bolivia ha sido y seguird siendo un
exportador de azlUcar. En el caso de Etanol, Bolivia desde 2014 ha incrementado su participacion como

exportador de etanol en el mercado gracias a la entrada en operaciones del Ingenio Aguai.

El Mercado del Alcohol Etilico, es un mercado grande y con perspectivas de seguir creciendo en el futuro.
Nuevas preocupaciones politicas, y conciencia sobre temas medioambientales han posicionado al Alcohol
Etilico como el producto estrella en asuntos medioambientales y alternativo y complementario a los combustibles

en base a petréleo como ser la gasolina, es mds, ha incentivado en los Ultimos afos a muchos paises como ser
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Argentina, Brasil, Canadd, Colombia, Costa Rica, Republica Dominicana, Finlandia, India, Ifanda, Jamaica,
Malawi, México, Mozambique, Paraguay. Per(, Filipinas, Rumania, Sud Africa, Suecia, Tailandia y Uruguay; a
incrementar obligatoriamente el porcentaje de mezcla en sus combustibles. Existen otros paises que han
incorporado programas opcionales o mandatorios para la mezcla de combustibles fésiles con Alcohol Etilico en
ciertas dreas especificas. Estos paises son: Australia, Austria, China, Dinamarca Francia, Alemania, Pakistan,
Nueva Zelanda, Paises Bajos y Estados Unidos. Bolivia, junto a su Ministerio de Hidrocarburos y Energia, YPFB vy la
ANH prepararon la reglamentacion para la mezcla de gasolina con etanol (Publicacion de la revista Energy

Press).

Vale la pena mencionar que los paises arriba mencionados fienen legislacién para la mezcla obligatoria. Sin
embargo, hay muchos paises en Europa, Asia y Africa que sin contar con dichas legislaciones, igualmente

mezclan Alcohol Etilico con gasolina.

Hoy en dia los paises con mayor produccion de Alcohol Etilico en el mundo son Estados Unidos y Brasil. La
demanda mundial de Alcohol Etilico se ha incrementado substancialmente en los Ultimos afos. En el afio 2010, la
demanda global fue de 84 mil millones de litros y en 2015 el consumo llegd a 96 mil millones, siempre liderado por
Estados Unidos y Brasil. Se estima que el consumo en Europa se incrementard en un 5-6% anualmente,
convirtiendo a Europa en un mercado con gran potencial para este Proyecto. Gracias a tarifas preferenciales
dentro del esquema SISTEMA DE PREFERENCIAS GENERALIZADAS PLUS (SPG+) para 15 paises definidos, incluyendo
la exportacién de Alcohol Etilico de Bolivia a Europa, El Proyecto se beneficia con un valor adicional; y esto sin
siquiera considerar las oportunidades que también se presentan en los paises vecinos a Bolivia como ser
Argentina, Brasil, Chile, PerU, Paraguay y Uruguay gracias a multiples tratados bilaterales con Bolivia, ofreciendo

liberaciones impositivas a las exportaciones de Alcohol Etilico.

El Alcohol Etilico producto de la cana de azUcar ofrece mejor costo - beneficio en su proceso que cualquier otra
materia prima como ser maiz o celulosa. Por lo tanto, las ventajas comparativas del sector agroindustrial del
Proyecto en Santa Cruz, lo pone en una excelente posicidon en términos de disponibilidad y calidad (Contenido

de Sacarosa) de la cana de azUcar, costos de mano de obra y condiciones climdticas, entre otras.

7.3 Consideraciones para la Inversion

Las consideraciones claves para esta oportunidad de inversidon estdn claramente establecidas por la solidez y las
competencias de la Empresa, sus accionistas y el potencial de los mercados existentes para los productos

ferminados.
Entre estas consideraciones encontramos las siguientes:
. Contrato Take or Pay “firmado con la empresa NOBLE CLEAN FUELS LIMITED

. La empresa NOBLE CLEAN FUELS LIMITED. Contratante Off Take del Proyecto, cuenta con una

experiencia probada en la comercializaciéon de Alcohol Etilico en todo el mundo.
. Contrato EPC firmado con RIBEIRAO ENERGIA LTDA y EXGEN.

. El Contrato EPC incluye la coordinacién con la Empresa para la contratacién y entrenamiento de todo

el personal de operaciones.
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e El esquema unilateral SISTEMA DE PREFERENCIAS GENERALIZADAS PLUS (SPG+) con Europa representa
una oportunidad de mercado para el Alcohol Etilico Boliviano debido a la importante liberacion

imposifiva de € 192 por m3 incluida en el esquema, este sistema ha sido extendido hasta el ano 2023.
e Acuerdos de Logistica con MISSIONLINE para el transporte a puerto Rosario del Alcohol Etilico.

e  Acuerdos para la provision de materia prima con la empresa colombiana ZAFRAS, especialista en el

rubro agricola, encargada de proveer el 800.000 mil foneladas de cafa con 75% de pureza.

e  Acuerdos para la compra de materia prima con otros productores de caia de azUcar para la provisién

del restante de la materia prima.

. El drea alrededor de la planta cuenta con 120.00 hectdreas de cafa de azicar plantada y con terreno

adecuado para la potencial plantacién de 200.000 hectdreas adicionales.

e Debido a las legislaciones para el mezclado de combustible con Alcohol Etilico en el mundo, la oferta
es insuficiente y la demanda es alta y adn en crecimiento. Como ejemplo, Bolivia en el aio 2017 podrd
demandar 150.000 mil m3 de etanol para mezclar el 5% de etanol con el combustible y en la
produccién interna de Bolivia ya estd comprometida para ser exportada al mercado de la comunidad

andina y europeo, es necesario por tanto producir etanol para abastecer al mercado inferno.

. Brasil, uno de los mayores productores y consumidores de etanol se ha visto en la necesidad de

importar etanol de Estados Unidos para abastecer el mercado interno.

e Tanto el mercado interno como el mercado externo para el azicar, es sélido en su crecimiento,
cuando el mercado interno estd abastecido el gobiemo podrd liberar la exportaciéon de azidcar y la
Planta ya cuenta con dos empresas interesadas en adquirir su produccion. En este 2016, ingenios
construidos para la produccién de etanol en Brasil estdn modificando su estructura e incorporando
fabrica de azUcar en sus instalaciones visando la alta demanda de este producto en el mercado

inferno y externo.

. Uso de 100% de tecnologia brasilena, especializada en este rubro y con precios competitivos en el

mercado debido a la fuerte devaluacion del real brasilefio.

74 Principales Contratos/Acuerdos que sustentan el proyecto

7.4.1 Contrato para la construccion de la planta

Los Promotores del Proyecto ya han firmado un contrato de Ingenieria, Adquisiciones y Construccién (EPC -
FIDIC) con la empresa brasilefia RIBEIRAO ENERGIA LTDA y EXGEN. RIBEIRAO ENERGIA LTDA y EXGEN son lideres en
el mercado brasilefio, mercado que cuenta con mds de 400 ingenios en la actualidad y que se mantiene en la

vanguardia del mercado.

La experiencia fundamental de estas empresas estd en la planificacién, ejecucidn, construccion vy
gerenciamiento de Proyectos "llave en mano" con énfasis en proyectos agro industriales particularmente en el

sector de azUcary alcohol.
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742 Contrato de compra del etanol

La Empresa ha subscrito un contrato de "Take or Pay" con la compania NOBLE CLEAN FUELS LIMITED la cual es
una empresa que maneja la cadena de suministro global de productos agricolas, industriales y energéticos.
NOBLE CLEAN FUELS LIMITED integra el origen, proceso, distribucidén y entrega de comodatos con servicios

financieros y logisticos, dando valor agregado en cada paso de la cadena de suministro.

En el acuerdo '"Take or Pay" con NOBLE CLEAN FUELS LIMITED, esta se compromete a recibir el 100% de la
produccién de Alcohol Etilico del Proyecto en un punto acordado de entrega (inicialmente establecido en el
Puerto de Rosario, Argentina). El Contrato establece el compromiso de la empresa de entregar las canfidades
producidas de Alcohol Etilico y NOBLE CLEAN FUELS LIMITED aceptar dichos volUmenes por un periodo de 10 aios

con extensiones minimas de dos (2) afos en adelante.
743 Acuerdo de provision de materia prima

ZAFRAS S.A. e ISA S.A han firmado un Acuerdo por la cual ZAFRAS se comprometa a iniciar el desarrollo de
12,000.00 has de campos agricolas dedicados a la produccién de caia de azicar, en el departamento de
Santa Cruz, Bolivia con el objeto de proveer materia prima al ingenio sucroalcoholero a ser construido por ISA
S.A. y se compromete a hacer la entrega de ochocientas mil toneladas de cana de azicar a la Planta, a partir
del freintavo mes, posteriores a la suscripcion del Contrato de Suministro de Cafa de AzUcar, asumiendo
penalidades en caso de no cumplir con la entrega. La caia necesaria para el periodo de inicial de arranque de
la Planta serd provista por productores locales con quienes se firmard contratos una vez que se inicie la

construccién de la PLANTA.

En la actualidad, la Empresa tiene ejecutados Acuerdos para el 45% de cana de azUcar requerido por la planta.
Acuerdos para el remanente 55% serdn ejecutados un (1) afo antes del arranque de la planta. Los confratos
tienen duracion de cinco (5) anos, equivalente al ciclo de producciéon de cana, y podrdn ser extendidos por

periodos similares.

Los contratos con los proveedores de cana de azUcar, también estardn bajo la modalidad de "Take or Pay"

donde la Empresa se compromete a recibir toda la produccién entregada o pagar penalidades.

Por su parte, el productor, se compromete a entregar el 100% de montos establecidos o pagardn penalidades

del 5% del precio del mercado por tonelada de cana no entregada.
7.4.4 Acuerdo de logistica

La Empresa ha subscrito una Carta de Intenciones (CDI) con la compania de logistica MISSIONLINE LOGISTICS la

cual cuenta con una larga experiencia en el transporte de liquidos a nivel mundial.

MISSIONLINE tiene adjudicados contratos con la empresa YPF de Argentina, para el fransporte de aditivos de

lubricantes con un movimiento anual de 500 isotanques.

La empresa es la representante de la compania EUROTAINER, lider mundial en el alquiler de Isotanques para
transporte de gases vy liquidos. Eurotainer, con una flota de mds de 27000 unidades, ofrece equipos para liquidos,

gas licuado, gas comprimido y gases liquidos criogénicos.

La CDI contempla la ejecucién de un Contrato de largo plazo para el transporte de Alcohol Etilico desde la

Planta hasta el punto de entrega, inicialmente el Puerto de Rosario en Argentina.
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Este acuerdo contempla también cumplimiento de tiempos de entrega y fodos los requerimientos de logistica
para la enfrega de los volimenes especificados a NOBLE CLEAN FUELS LIMITED. También especifica términos de
la Pdliza de Seguros del transporte y penalidades por entregas retrasadas, pérdida de producto y baja

especificacién de calidad.
745 Operaciones de la Planta

El Proyecto tendrd una capacidad efectiva de molienda de cafa de azicar de aproximadamente 10 mil de

toneladas/dia, ésta capacidad proviene basada en las siguientes conjeturas:

CUADRO 1 DATOS OPERATIVOS DE LA PLANTA

Dias disponibles para la Molienda Dias 226 226 226
Tiempo- Efectividad % 85% 85% 85%
Molienda Efectiva Dias Dias 192,1 192,1 192,1
Produccién por Dia Horas/Dia 24 24 24
Molienda Efectiva — Horas Horas 4610,4 4610,4 4610,4
Molienda Efectiva — Rendimiento Ton/Hora 292 292 292
Escalonamiento % 90% 95% 100%
Materia Prima - Cafla de Azdcar Toneladas 1.211.613,12 1.278.924,96 | 1.346.236,80
Fuente: ISA

Aungue el Proyecto puede tener aproximadamente siete meses (226 dias) de disponibilidad de caia para la
molienda (los meses de cosecha son de Abril hasta principios de Octubre), consideramos solo 85% de
tiempo/eficiencia para prever cualquier condicién adversa de clima que pudieran afectar adelantando o

afrasando la cosecha de la cana.

Se estima que la planta operard veinticuatro (24) horas/dia con un fiempo/eficiencia de 85%, lo cual lleva a un
tiempo efectivo de molienda de 4.610 horas/afo equivalente a ciento noventa y dos (192) dias de produccién

anual actual.

7.5 Estructura Financiera Propuesta

El costo total de la inversidon del Proyecto se resume a continuacién y estd dividido en Capital de Inversiones,

Operaciones y ofros costos. Bajo un escenario de 80% a través del Mercado de Valores y 20% de Capital Propio.
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CUADRO 2

COsTOS DEL PROYECTO

Generacién de Vapor 11.325.622 8%
Sistema de Aimacenamiento Transporte de Bagazo 4.952.354 4%
Generacién de Potencia 2.953.985 2%
Sistema de Pesaje y Muestreo, Sistema de Recepcidn, Preparacion y Extraccion de Cana | 14.713.827 11%
Sistema de Purificacién de Jugo 4.764.182 3%
Evaporacién de Jugo 5.870.436 4%
Produccién y Aimacenamiento de Azdcar 6.082.542 4%
Almacenamiento de Azdcar 1.562.888 1%
Fermentaciéon 6.754.305 5%
Destilacion y Aimacenamiento de Etanol Anhidro 5.423.673 4%
Captacion y Tratamiento y Distribucidon de Agua 2.882.320 2%
Agua de Enfriamiento 1.573.786 1%
Tratamiento de Efluentes 1.148.878 1%
Productos Quimicos e Insumos 330.297 0%
Sistema de Extincién de Incendios 764.568 1%
Sistema de Aire Comprimido 436.336 0%

Validacién de los Documentos 44.664 0%
Especificaciones Técnicas de Tuberias, Vdlvulas y Accesorios 178.658 0%
Diagrama de Tuberias e Instrumentacion (Dti's) 156.325 0%
Diagrama de Pipe Rack 223.322 0%
Especificaciones Técnicas para Cotizacién y Compra de Equipos Mayores 267.986 0%
Andlisis y Evaluacion Técnicas 334.983 0%
Plan Maestro 290.319 0%
Edificios Auxiliares 245.654 0%
Proyecto Bdsico de Estructura Metdlica 212.156 0%
Proiec’ro de InTerliiociones 279.153 0%
Servicio de Supervision en Campo 960.400 1%
Servicio de Startup 354.630 0%
Estructuras 1.694.750 1%
Montaje 9.604.000 7%
Interligaciones y Aislamientos 4.116.000 3%
Obra Civil 7.497.000 5%
| TOTALCONTRATO CONSTRUCCIONPLANTA | 98000000  71% |
Terreno 400.000 0.3%
Tanqgues en el Puerto 2.000.000 1%
Total Gestidn y Supervisién 3.200.000 2%
Impuestos a la Importacién 12.909.399 9%

Futuras conﬁniencios 1.967.204 1%

Costos Pre-Operativos 5.125.000 4%
Capital de Operacion (2 meses) 10.000.000 7%
Gastos Financieros y otros honorarios 3.898.398 3%
Aporte de los Accionistas 27.500.000 20%

Fuente: ISA

7.6 Riesgos del Proyecto

El Riesgo contemplado del Proyecto incluye un andlisis con los factores mitigantes de cada riesgo

59



e  Construccién: Riesgo de Conclusion de la Obra
e Riesgo de aprovisionamiento de Materia Prima
e Riesgo de Mercado y Utilidades

. Riesgo en Operaciones

. Riesgo por Incumplimiento

e  Riesgo Politico

. Riesgo por la Economia Locall

7.7 Andlisis de Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (FODA)

Un paso crucial para el éxito de un Proyecto es la proposicion y desarrollo de un andlisis, estudiando todas y
cada una de las Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (FODA) que sean determinantes o puedan
afectar el Proyecto. El andlisis llevado a cabo para este Proyecto SucroAlcoholero, claramente demuestra que
sus Fortalezas y Oporfunidades son mucho mayores que las potenciales amenazas y algunas de sus debilidades;

las cuales son mitigadas por importantes factores que contribuyen a este proyecto.
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8 INFORMACION SOBRE EL EMISOR

8.1 Identificacién Bdsica

Nombre o Razén Social: Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A.

Rétulo Comercial: ISAS.A.

Giro del Negocio: Agroindustrial

NUmero y Fecha de Inscripcidn en el RMV: ASFI/DSV-EM-ISA-001/2015 otorgado mediante
Resolucion Administrativa ASFI N°292/2015 de fecha
28 de abril de 2015

Representante Legal Principal: Magali Mercedes Ronddén Gonzdlez

Representante Legal Alterno: Ramiro Mendieta Franco

Objeto de la Sociedad: La Sociedad tiene por objeto principal, por si o
asociada a terceros, la transformacion e
industrializacion de cana de azicar y otfros productos
para la produccion, comercializacién y exportacion
de azUcar, alcoholes y otros derivados.

Industrial Uniforme (“CIIU"): 15420: Elaboracidon de azicar, que incluye la

producciéon o refinado de azicar y suceddneos del
azUcar obtenidos a partir del jarabe de cana,

remolacha y ofros.

Registro de Comercio administrado por Fundempresa 00170242

Matricula:

N.I.T.: 178294026

Teléfono: (591 - 3) 3567272

Fax: (591 - 3) 3565360

E - mail: industriasisa@gmail.com
Capital Autorizado: Bs. 1.400.000

Capital Pagado: Bs. 700.000

NUmero de acciones que conforman el Capital 700

Pagado:
Valor nominal de cada accién: Bs. 1.000
Tipo de Accién: Ordinaria Nominativa
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8.2 Domicilio Legal del Emisor

Las oficinas de ISA S.A. se encuentran ubicadas en la siguiente direccién:
Avenida Barrientos N°49 Zona de Urbari

Santa Cruz de la Sierra - Bolivia

8.3 Documentos de Constitucién y Modificaciones

El 06 de septiembre de 2010, mediante escritura pUblica N°3229/2010 otorgada ante la Notaria N°33 del Distrito
de Santa Cruz de la Sierra a cargo de la Dra. Ménica lIsabel Villarroel Rojas, se constituyd la Sociedad
denominada INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA Sociedad Andénima en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra,
Departamento de Santa Cruz, Estado Plurinacional de Bolivia, con un capital autorizado de Bs.1.400.000.- y un

capital suscrito y pagado de Bs.700.000.-

8.4 Participacién accionaria

La nédmina de Accionistas de Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A., al 30 de Septiembre de 2016 es la siguiente:

CUADRO 3 NOMINA DE ACCIONISTAS DE ISA S.A.
Pedro Guillen Rodriguez 280 40%
Camille Nassar 280 40%
Roberto Saavedra Rengifo 140 20%
TOTALES 700 100%

Fuente: ISA S.A.

CUADRO 4 PERFIL DE LOS ACCIONISTAS DE ISA S.A.

Ingeniero

Guillen Rodriguez Pedro E-10266362 Espanola 280 40 . - Ordinaria
industrial
Phd

Nassar Camille RL1504329 Libanesa 280 40 Administrador de  Ordinaria
Empresas

Saavedra Rengifo Roberto 3269771 SC Boliviana 140 20 Economista Ordinaria

Fuente: ISA S.A.
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8.5 Estructura Administrativa Interna

A confinuacién se muestra el Organigrama de ISA S.A. que se mantendrd vigente durante el plazo de

construccion de la Planta. Una vez concluida la construccién, el organigrama de ISA S.A. serd modificado e

informado oportunamente a la ASFl y BBV.

CUADRO 5

lkccionis’ros

lDirecTorio

Gerente
General

/isesor Lega

ORGANIGRAMA

Gerente |

Financiero Proyecto

'Confodor

Fuente: ISA S.A.

8.6 Distribucion del Personal

Al momento del inicio de operaciones de la Planta se estima

distribuidos de la siguiente forma:

CUADRO 6

Ferenfe de Eerenfe de
roduccién

'CGereme
omercial

contar con dlrededor de 225 empleados,

CANTIDAD DE EMPLEADOS

Ejecutiva 6
Administrativa 9
Operaciones 22
Obreros 188
Total 225

Fuente: ISA S.A.
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8.7

Directores, Apoderados y Ejecutivos

La composicién del Directorio, Apoderados y Ejecutivos de ISA S.A. desde su Ultima designacién es la siguiente:

CUADRO 7 DIRECTORIO DE ISA S.A.
Pedro  Antonio . Ingeniero
| | E-10266362 Espanola Presidente 29/11/2010
Guillén Rodriguez Industrial
Roberto
Saavedra 3269771 SC Boliviano Vicepresidente Economista 29/11/2010
Rengifo
Magali  Ronddn Secretaria/ Ingeniera en
. 13863580 E Peruana 12/11/2014
G | -
onzaiez Representante Legal Computacion
Fernando
Gonzdlez 765433 CBBA Boliviano Sindico Abogado 20/10/2015
Quintanilla
Fuente: ISA S.A.
Los principales ejecutivos de ISA S.A. son los siguientes:
CUADRO 8 PRINCIPALES EJECUTIVOS DE ISA S.A.
Pedro
Antonio - . Ingeniero 5 afos y 10
) E-10266362 Espafiola Presidente
Guillén Industrial meses
Rodriguez
Fernando
. Asesor
Gonzdlez 765433 CBBA Boliviano Abogado 11 meses
Legal
Quintanilla
Magali ) _
| Gerente Ingeniera en|1 afo y 10
Rondén 13863580 E Peruana ) ) o
i Financiero | Computacion meses
Gonzdlez

Fuente: ISA S.A.




Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de ISA S.A.

e Pedro Antonio Guillen Rodriguez: Ingeniero Industrial, con 18 afos de experiencia en el desarrollo de
proyectos en Europa, Asia y paises Arabes. Actual miembro del directorio de empresas relacionadas la
produccién e industrializacién del azicar. Presenta una experiencia especifica en empresas azucareras
de mds de veinte (20) anos. Actual Presidente del Directorio.

e Fernando Gonzdlez Quintanilla: Abogado, con Maestria en Sociologia y Derecho Comercial y Registro
Regulatorio. Ejercicio de la abogacia. Socio fundador del Estudio Juridico Gonzdlez Quintanilla &
Asociados. Especializacion en derecho corporativo, gas y petrdleo, contratacién de obra publica,
derecho de la construccién, financiamiento de proyectos, negociacién y arbitraje. Sindico de las
sociedades comerciales AFP Prevision S.A., MIES S.A., LHU S.A., Space Home S.A. Abelco S.A. Director
Asociacién Procrédito. Actual Asesor Legal de la Sociedad.

e  Magali Rondén Gonzdlez: Ingeniera de Computacion, Maestria en Ingenieria Eléctrica, Post Grado en
Gestidn de Proyectos y Gestion Financiera Empresarial, experiencia internacional de diecisiete (17) anos
en proyectos de ingeniera, y tres (3) anos de experiencia en el sector azucarero en Brasil. Actual
Gerente Financiero de la Sociedad.

e  Gerente de Proyecto — Por definir.

e  Gerente de Produccion - Por definir.

. Gerente Comercial — Por definir.

8.8 Historia

El 06 de septiembre de 2010, mediante escritura publica N°3229/2010 otorgada ante la Notaria N° 33 del Distrito
de Santa Cruz de la Sierra a cargo de la Dra. Ménica lIsabel Villarroel Rojas, se constituyd la Sociedad
denominada INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA Sociedad Andénima en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra,
Departamento de Santa Cruz, Estado Plurinacional de Bolivia, con un capital autorizado de Bs.1.400.000.- y un

capital suscrito y pagado de Bs.700.000.-

8.9 Estrategia Empresarial

La Sociedad tiene por objeto principal, por si o asociada a terceros, la transformacion e industrializacion de caia
de azlcar y otros productos para la produccién, comercializacion y exportaciéon de azdcar, alcoholes y otros

derivados.

8.10 Operaciones

La empresa consultora brasilera REUNION ENGENHARIA LTD. (www.reunion.eng.br) fue la que realizé todo el
diseno bdsico conceptual del Proyecto. El disefo final de ingenieria serd elaborado por el contratista encargado
de ejecutar el proyecto, RIBEIRAO ENERGIA LTDA y EXGEN.

8.10.1 Tecnologia
El disefio de la planta fue elaborado considerando los siguientes pardmetros:

e Doscientos veintiséis (226) dias de cosecha, frabajando veinticuatro (24) horas al dia.
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e  Cuatrocientos diecisiete (417) toneladas de molienda de carna de azUcar por hora al 85% de eficiencia,

ciento noventa y dos (192) dias efectivos de molienda.
e Capacidad de la refineria de 1,26 millones de toneladas de cana de azUcar procesadas por ano.
e Setentay nueve (79) litros de Alcohol Etilico por tonelada de caia de azGcar molida.
e  Solamente produccién de Alcohol Etilico Anhidros.
¢ Total de Produccién de 81 millones de kilos de azicar por aino
e Total de produccién de 96 millones de litros de Alcohol Etilico por aio.
¢ No existe programa de exportacién de electricidad (en esta primera fase).
¢  Alfo nivel de automatizacién y control del proceso.
e Tecnologia del proceso tradicional y confiable.
e Diseio de proceso con orientacién a la expansion (concepto de mddulos).
El tipo de cana considerado fue mixto, cana picada (60%) y cortada (40%):
Se considerd una molienda para tres momentos distintos:
e  Corte mecdnico (cruda) = 80%
e  Corte manual (quemada) = 20%
e Inicio de la zafra, cuando las caracteristicas de la cafa todavia no son las mejores.
e  Pico de la zafra, cuando la cafa adquiere las mejores condiciones para la produccién de etanol.

. Momento medio de la Zafra, donde la cana presenta caracteristicas promedio entre los dos momentos

anteriores.

Se considerd un limite para la eficiencia industrial de 82,0%, 86,0% y 88,0% cuando se trabaja con las

caracteristicas de la cana de azicar de inicio, promedio y pico, respectivamente.

A continuacion en la tabla se muestra la planificacion industrial de las caracteristicas de la cana de azicar para

los tres (3) momentos diferentes, anteriormente establecidos en las bases del proyecto:
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8.10.2

CUADRO ¢

PLAN DE PRODUCCION

Cana

Cana t/zafra 1.920.000 1.920.000 1.920.000
Aprovechamiento del tiempo 85.0% 85,0% 85.0%
Pol%Cafa 10,0% 12,0% 14,0%
Fibra%Cana 14,0% 15,0% 16,0%
Pureza%Cana 80.0% 81.0% 82,0%
AR%Cana 1,6% 1,.5% 1,4%
ART%Caha 12,1% 141% 16,1%
ART Cafa kg/t cana 121,3 141,3 161,4
Cana Molida (t/h) 416,67 416,67 416,67
Dias de molienda efectiva 192 192 192
Dias zafra 226 226 226
Etanol

Etanol Anhidro m3/dia 450 500 600
Etanol Hidratado m3/dia 0 0 0
Etanol Anhidro m3/ zafra 86.400 96.000 115.200
Etanol Hidratado m3/zafra 0 0 0
AzUcar

Az{car scs/dia 5.780 8.500 9.500
Az{car scs/zafra 1.109.760 1.632.000 1.824.000
AzUcar t/ zafra 55.488 81.600 91.200

Fuente: ISA S.A.

Productos

El diseno considerado es capaz de producir los siguientes productos:
e  Produccion de AzUcar Cristal para consumo doméstico.

. Alcohol Etilico anhidro: obtenido a través de tamizado de moléculas con un 99,8 % de concentracion

(w/w) para uso de combustible o industria.

8.11 Descripcion de las actividades y negocios del emisor

La principal actividad de la Sociedad es la transformacién e industrializacién de cana de azdcar y ofros

productos para la produccién, comercializacién y exportacién de azicar, alcoholes y otros derivados.
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8.12 Inversiones en otras sociedades

A 30 de septiembre del 2016, ISA S.A. no tiene relacion de propiedad, directa e indirectas, existentes con otras

enfidades. Asimismo, ISA S.A. no fiene inversiones en acciones o derechos en otras sociedades.

8.13 Registro de Marcas Patentes, licencias, concesiones

A la fecha, la Sociedad no tiene ningun registro de marcas, patentes, licencias ni concesiones.

8.14 licencias ambientales

ISA S.A. cumplird con las leyes y licencias ambientales bolivianas vigentes, para lo cual, realizard todos los
esfuerzos razonables para controlar y mitigar cualquier contaminacién o mitigar el impacto ambiental de
cualquier sustancia que afecte adversa o negativamente al medio ambiente, conforme a las leyes bolivianas

aplicables.

8.15 Dependencia de contratos de compra, distribucion o comercializacién

Las dependencias contractuales enfran en vigencia en el momento que los fondos han sido desembolsados

para el Proyecto, mientras tanto, no se tiene ninguna dependencia confractual para ninguno de estos objetos.

8.16 Obligaciones y deudas por pagar de la Empresa

Al 30 de septiembre de 2016, ISA S.A. no tfiene obligaciones, créditos o deudas directas e indirectas, existentes

con entidades de financiamiento, en la Banca local ni tampoco en Bancos ni entidades del exterior.

8.17 Relaciones especiales entre el Emisor y el Estado

ISA S.A. al 30 de septiembre de 2016, no tiene ninguna relacién especial con el Estado.

8.18 Descripcion de los principales Activos del Emisor

Al 30 de septiembre de 2016, la Sociedad no cuenta con activos fijos.

8.19 Procesos Judiciales Existentes

Al 30 de septiembre de 2016, ISA S.A. no tiene ningun proceso judicial, ni contingencia legal que pudiera afectar

el desempeno de la empresa.
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8.20 Hechos Relevantes

En la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada en fecha 18 de noviembre de 2015, se

determiné lo siguiente:

1. Aprobar los Estados Financieros de la Sociedad al 30 de junio de 2015 y el correspondiente

Dictamen del Auditor Externo de la Sociedad.
2. Aprobar la Memorial Anual de la Gestién 2014.

3. Designar como directores titulares a: Pedro Antonio Guillen Rodriguez; Roberto Saavedra Rengifo;

y Magali Mercedes Ronddn Gonzdlez.
4.  Designar como Sindico de la Sociedad, al sefor Luis Fernando Gonzalez Quintanilla.
5.  Tratamiento de fianza de Directores y Sindico.
6.  Designacion de Auditores Externos
En la Reunién del Directorio celebrada en fecha 18 de noviembre de 2015, se determind lo siguiente:

1. Designar en los cargos de Presidente del Directorio al sefior Pedro Antonio Guillen Rodriguez,
Vicepresidente del Directorio al sehor Roberto Saavedra Rengifo y Secretaria del Directorio a la

senora Magali Mercedes Rondén Gonzdlez.

2. Otorgar un nuevo Poder General de Administracion y Representacion Legal en favor de la sefiora
Magali  Mercedes Ronddn Gonzdlez, a fin de que pueda actuar en calidad de Representante

Legal de la Sociedad y administrarla con las mds amplias facultades.

3. Otorgar un Poder Especial, Amplio y Suficiente en favor del senor Jorge Ramiro Mendieta Franco, a
fin de que pueda suscribir contratos de servicios relacionados al Programa de Emisién de Bonos y

representar a la Sociedad ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 18 de noviembre de 2015 se
autorizd un Programa de Emisidn de Bonos para su oferta Publica y Negociacién en el Mercado de
Valores. Asimismo, la Inscripcién del Programa de Emisiones de Bonos y de las Emisiones a ser realizadas
bajo el mismo para su oferta publica en el Registro del Mercado de Valores (RMV) de la Autoridad de

Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 26 de Febrero de 2016 se
autorizd la suscripcién del Contrato de Ingenieria. Adquisicién de equipos y Construccion de una planta

de AzUcar y Etanol en Bolivia.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 17 de junio de 2016 aprobd:
i) Dejar sin efecto el Programa de Emisiones de Bonos y de las subsiguientes Emisiones de Bonos
aprobados en la Junta del 18 de noviembre de 2015; i) Aprobar los estados financieros para efectos de
un Programa de Emisiones de Bonos; iii) Autorizar el Programa de Emisiones de Bonos y de las
subsiguientes Emisiones de Bonos a ser realizadas bajo dicho Programa; iv) Inscribir el Programa de
Emisiones de Bonos y de cada una de las emisiones del Programa, para su oferta publica y negociaciéon

en el Mercado de Valores.
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En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 29 de agosto de 2016
aprobd la inscripcion de la Sociedad como emisor en el RMV de la ASFI, asi como la inscripcion del
Programa de Emisiones de Bonos y de cada una de las emisiones del Programa, para su oferta publica

y negociacion en el Mercado de Valores.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 26 de septiembre de 2016
aprobd: i) Consideracion y aprobacién del Balance General y Estado de Resultados al 30 de junio de
2016; ii) Consideracion del informe de los auditores externos al 30 de junio de 2016; iii) Tratamiento de los
resultados de la gestion al 30 de junio de 2016; iv) Informe del sindico para la gestion fiscal al 30 de junio
de 2016; v) Nombramiento, rafificacién y/o remocién de los Directores y Sindico, y fijacion de
remuneracion; vi) Tratamiento de la fianza de los Directores y Sindico; vii) Memoria anual de la

Sociedad; viii) Designacién y/o ratificacién de auditores externos.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 11 de octubre de 2016
aprobd la inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos y de cada una de las emisiones del

Programa, para su oferta publica y negociacién en el Mercado de Valores.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 30 de noviembre de 2016
aprobd la adenda al Acta que aprueba la inscripcidon del Programa de Emisiones de Bonos y de cada

una de las emisiones del Programa, para su oferta publica y negociaciéon en el Mercado de Valores.

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo en fecha 23 de diciembre de 2016
aprobd la adenda al Acta que aprueba la inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos y de cada

una de las emisiones del Programa, para su oferta publica y negociaciéon en el Mercado de Valores.
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9 LA INDUSTRIA SUCROALCOHOLERA BOLIVIANA

9.1 La Industria Azucarera en Bolivia

En la actualidad, existen siete (7) ingenios en Bolivia con una capacidad instalada conjunta de alrededor de
76.000 Toneladas de Cana por dia. Cuatro de ellos se encuentran en el Departamento de Santa Cruz: Ingenio
Azucarero UNAGRO, Planta Industrial Don Guillermo, Ingenio Azucarero San Aurelio e Ingenio Azucarero Guabird

S.A., y uno en el Departamento de Tarija: Ingenio Azucarero Moto Méndez, y San Buenaventura en La Paz.

Desde hace cuatro décadas en el pais hay cinco ingenios azucareros. En los Ultimos cuatro (4) ainos dos nuevos
ingenios entraron en funcionamiento en Bolivia. Aguai es la sexta industria del rubro y estd ubicada en el norte de
Santa Cruz y San Buenaventura es el séptimo ingenio, ubicado en la Provincia de Ixiamas, Departamento de La

Paz.

El Ingenio Azucarero Guabird S.A., siendo el de mayor capacidad en la produccién de azicar y alcohol ha
liderado la exportaciéon de alcohol, actividad que iniciaron hace mds de diez anos atrds vendiendo su producto
a la Argentina y PerU con volimenes que fluctuaban entre los 3 y 4 millones de litros anuales. A partir de las
preferencias arancelarias que posee Bolivia a fravés del tratado SGP +, hoy en dia Guabird exporta mds de 50
millones de litros de alcohol por ano al mercado Europeo, ademds de los mds de 2.8 millones de quintales de
azUcar para el mercado interno y exportacion. En 2014 Guabird batié un récord produjo mds de tres millones de
quintales de azUcar y 80 millones de litros de alcohol, el 70 por ciento de la produccién de azicar estd destinado
al mercado local y al resto a la exportacion; mientras que el 85 por ciento de la produccién de alcohol estd
destinado a la exportaciéon. Sus principales mercados de estos productos en el exterior estdn en Colombia, Pery,

Venezuela, Chile y Europa.

Otro importante productor sucroalcholero en Bolivia es el Ingenio Azucarero "Roberto Barbery Paz' (UNAGRO)
quien a través de la molienda de 15.000 T.C.D., alcanzo una produccién de mds de 3.1 millones de quintales de

azUcary cerca de 16 millones de litros de alcohol.

En menor escala, se encuentra el Ingenio Alcoholero Santa Cecilia, el cual desde el 2006 exporta cerca de 7

millones de litros de alcohol por ano al mercado de Europa.

Adicionalmente, durante el afio 2010, la planta de azdcar y Alcohol Etilico AGUAI concluyd financiamiento e
inicié construccidn para una planta que tiene capacidad de molienda de un millén de toneladas adicionales de
cana de azUcar. Esta planta inicidé sus operaciones en el ano 2013. Estd ubicada en la comunidad de Aguai en la
provincia Obispo Santisteban, a 30 kildmetros de Montero y a 120 de la ciudad de Santa Cruz. Esta planta dio
impulso a la industria sucroalcoholera en Bolivia que no construia una nueva planta desde hace 40 anos. Esta
planta nacid con una inversion inicial de 150 millones de Ddlares de los Estados Unidos de América para la parte
de alcohol y hubo una segunda inversion de 25 a 30 millones de Ddlares de los Estados Unidos de América para

la incorporacién de la parte del azicar.
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GRAFICO 1 INGENIO DE AGUAI

San Buenaventura es la mds reciente industria sucroalcoholera en el pais. En septiembre del 2010, el Gobierno
del Estado Plurinacional de Bolivia, mediante Decreto Supremo N°637 crea la Empresa Azucarera San
Buenaventura (EASBA), como Empresa PUblica Nacional Estratégica, que tiene como objetivo "la produccién de
cafa de azUcar, asi como la produccién y comercializacion de azicar y sus derivados, para incentivar la
produccién nacional con valor agregado en procura de la soberania y seguridad alimentaria." La planta inicia
operaciones en Octubre de 2015, con una capacidad para producir por dia 14.000 quintales de azdcar para el
mercado local. La planta también producird 100.000 litros diarios de alcohol potable y 1.650 toneladas al ano de
bagazo hidrolizado (alimento animal y fertilizante orgdnico). Tiene previsto ademds generar 500 empleos directos
y aproximadamente 5.000 empleos indirectos.

GRAFICO 2 INGENIO SAN BUENAVENTURA.
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9.2 Capacidad de Molienda de los Ingenios Azucareros

La capacidad de molienda, segin OTAI (Organizacién de Técnicos de la Agroindustria), de cada uno de los
ingenios azucareros que actualmente estén en funcionamiento en Toneladas de Cana por Dia (T.C.D.) son

detallados a continuacion:

CUADRO 10 CAPACIDAD DE MOLIENDA DE LOS INGENIOS.

Guabird 15000
Unagro 17000
Don Guillermo 7000
San Aurelio 12000
Aguai 12000
Moto Méndez 6000
San Buenaventura 7000
o e
Fuente: OTAI

Podemos observar que los Ingenios de Unagro y Guabird son los mayores ingenios en Bolivia.

GRAFICO 3 CAPACIDAD DE MOLIENDA DE CADA INGENIO EN %

Tonelada de cana dia
San
Buenaventura GUABIRA
20%
Moto
Mendez
8%
San Aurelio Don
16% Guillermo
Fuente: OTAI
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9.3 Superficie cultivada de Caina de Azicar

Desde 2004 la superficie de cafa cultivada viene creciendo gradualmente. Los picos de crecimiento de drea
cultivada (2006 y 2008) se deben a ampliaciones en los ingenios de Unagro y Guabird, el crecimiento de drea
cultivada de 2012, 2013 y 2014 se deben a la entrada en operacién de las mds recientes industrias (Aguai y San
Buenaventura). En 2015 se ve una refraccién de drea cultivada debido a un efecto climatolégico que afecto la

zafra de ese ano.

GRAFICO 4 % CRECIMIENTO DEL AREA CULTIVADA EN BOLIVIA
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Fuente: CAO

En el grafico se puede observar la evolucién de la superficie sembrada con cafia en Santa Cruz en los Ultimos

diez anos. (Fuente CAO)

GRAFICO 5 EVOLUCION DE SUPERFICIE CULTIVADA DE CANA.
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Fuente: CAO
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El cultivo de cana de azUcar del 2014 fue de 146.763 mil hectdreas y en 2015 se tiene 131.715 hectdreas, es decir
15 mil hectdreas menos con relacién al afo anterior, debido a efectos climatoldgicos que impidieron cultivar
mds del limite establecido de acuerdo con la Federaciéon de Caferos de Santa Cruz. En 2014, las intensas lluvias
que hubo los seis primeros meses del 2014, que impidieron que entre abril y junio se realizara la siembra de cana

enlaregién.

A pesar de esta reduccion del drea cultivada en Santa Cruz la produccidn necesaria para atender el mercado
interno fue atendido. Santa Cruz sola fue capaz de producir 9.5 millones de quintales de azUcar y la demanda

nacional es de 8 millones, habiendo aun excedente en el balance para exportacién de estos productos.

9.4 Produccién de cana en Santa Cruz.

La cantidad de cana de azlUcar obtenida de una hectdrea de esta regidon no siempre es la misma, pues

depende grandemente de la productividad de la regién y de eventos climatoldgicos que pueden afectarla.

Se muestra el rendimiento de cafa en la region, indicando el nUmero de toneladas obtenidas por cada
hectdrea sembrada. En 2015 hubo un rendimiento menor debido al fendmeno del Nifo. El rendimiento de la

regién es similar a rendimientos obtenidos en regiones caneras de Brasil.

CUADRO 11 RENDIMIENTO DE CANA EN LA REGION.
2010 126.500 38,13
2011 122.855 42,74
2012 131.601 55,15
2013(p) 141.174 52,62
2014(e) 146.763 52,61
Fuente: CAO
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GRAFICO 6 AREA CULTIVADA VS PRODUCCION DE CARA.
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Fuente: CAO
CUADRO 12 PRODUCCION DE CANA MOLIDA POR INGENIO

2013 2.526.579 679.031 1.258.235 1.896.149 818.734 374.610
2014 2.184.725 627.058 1.043.033 1.740.815 785.000 326.461
2015 2.065.346 490.074 815.985 1.660.570 679.000 46.000

El anterior cuadro las toneladas de cana molida por cada uno de los ingenios bolivianos. En este cuadro

Fuente: CAO

podemos apreciar que el ingenio con mayor capacidad de molienda es Guabird y el de menor capacidad es

Bermejo.
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GRAFICO 7 MOLIENDA DE CANA POR INGENIO.
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Fuente: CAO

Permite ver que todos los ingenios fueron afectados en 2015 y no consiguieron moler la misma cantidad de cana

que los anos anteriores debido a los efectos climdticos que afectaron el rendimiento de la cafa plantada.

9.5 Produccién de azicar de caia en Santa Cruz y a nivel Nacional.

Santa Cruz es el departamento con mayor produccién de azicar en Bolivia, su produccién anual consigue
garantizar el abastecimiento del mercado intferno para consumo nacional que es de 8 millones de toneladas al
ano. En los Ultimos afos la produccion representaba mds de 94% de la produccion total de Bolivia y en 2015
representd casi el 99% pues el ingenio Bermejo, localizado en Tarija sélo procesd sélo el 10% de la cana de
azUcar disponible por resistencias presentadas por los proveedores de cana de la regién. Los proveedores de
cafa de este ingenio son proveedores pequeios y hay controles comunales en la regidén que impidieron que los
proveedores llevaran sus insumos al ingenio, con la intencidn de presionar a las autoridades en busca de mejores
retribuciones para sus productos. El ingreso de ZAFRAS en el proyecto mitiga este riesgo de dependencia de

menores productores.

CUADRO 13 PRODUCCION DE AZUCAR EN SANTA CRUZ Y A NIVEL NACIONAL.

=

2013 10.183.977 10.857.528 94%

2014 8.836.062 9.418.014 94%

2015 8.397.580 8.487.580 99%
Fuente: CAO
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En este caso vemos que el mayor productor de azUcar en Bolivia es el ingenio UNAGRO y no el ingenio GUABIRA.
Guabird es el mayor ingenio de Bolivia pero no destina toda su produccién al azicar, también destina parte de
la cana molida a la produccidn de alcohol. En 2015 vemos la entrada de Aguai para la produccién de azucar,
pero vemos que la cantidad producida no es significativa en el mercado porque su mayor volumen de
produccién es de alcohol etilico.

CUADRO 14

PRODUCCION DE AZUCAR EN SANTA CRUZ POR INGENIO.

2.013 3.235.673 1.195.685 2.325.000 3.427.619 0

2014 2.760.962 1.107.800 1.859.320 3.107.950 0

2.015 2.569.149 916.225 1.477.080 3.153.337 281.789
Fuente: CAO.

Muestra la evolucién de la produccién de azicar en Bolivia desde el ano 2001 hasta la actualidad, vemos que
en 2015 la produccién mengud debido a factores climdaticos que atrasaron la zafra y redujeron la productividad
de las hectdreas cultivadas, aun asi, la demanda nacional consiguid ser atendida (mayor que 8 millones de
toneladas métricas).
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GRAFICO 8 PRODUCCION DE AZUCAR PERiODO 2001-2015 (EN TON.
METRICAS.)
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2015
2014
2013 10.857.528

2012 11.464.175
2011
2010
2009 1.700.717
2008 11.073.432

2007 10.256.400
2006 10.137.578
2005
2004 10.016.681
2003
2002
2001

8.487.58(

9.775.909

0 2.000.000 4.000.000 6.000.000 8.000.000 10.000.000 12.000.000 14.000.000

Fuente: CAO

9.6 Proyecciones de produccién de caia de azicar

El crecimiento del drea sembrada de caia de azUcar ha sido significativo en los Ultimos afos. Se ha observado
que debido a las caracteristicas del cultivo, noble, de bajo riesgo y rentable comparado con ofros cultivos
alternativos, el crecimiento del drea de siembra de cafa de azUcar ha acompaiado el crecimiento de la
capacidad instalada de la industria sucroalcoholera. Es decir que en la medida que se incrementa la demanda
por parte de los ingenios, hay una tendencia a destinar las tierras agricolas al cultivo de cafa de azdcar. Este ha

sido el caso en los momentos que se han llevado a cabo las ampliaciones de los ingenios existentes.

Adicionalmente, el comportamiento de los precios de los derivados de la cana de azdcar y la disponibilidad de

mercados han sido un impulsor del crecimiento de los sembradios.

A partir de estos dos factores, las proyecciones de produccién de cana de azicar dependerdn de factores

internos y externos.

Los factores internos son aquellos que dependen Unicamente del pais. En la actual coyuntura que atraviesa

Bolivia los factores que podrian incidir en la produccion de cana de azdcar en los proximos anos serdn los
incentivos que pueda tener el sector como consecuencia de la aplicacién de medidas econdmicas que pueda

adoptar el Gobierno de Bolivia.
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En la actualidad el factor mds importante que estd incentivando el incremento de la superficie cultivada es la
ampliacién de los ingenios para comenzar a producir alcohol anhidro para atender la demanda interna de
etanol para mezcla con la gasolina, proyecto posible comenzar en 2017. Actualmente en Bolivia se produce 200
mil metros cubicos de alcohol al aio y para iniciar el proyecto con una mezcla del 5% de etanol con gasolina se
necesitarian 100 mil metros cubicos, pero los volimenes de alcohol producidos ya estdn comprometidos en
contratos para ventas al mercado externo, por tanto para atender la demanda interna, los ingenios ya han

anunciado que pretenden doblar la superficie de cana cultivada y la capacidad de molienda.

El gobierno boliviano estd promocionando la inversion en la industria sucroalcoholera para la producciéon de
etanol, que tiene un potencial enorme en la regidon dadas las condiciones de suelo, las disponibilidad de grandes
superficies de tierras existentes y posibles, aptas para la siembra de caia de azicar, aspectos climatoldgicos y

de tecnologia.

La promocidén de la inversién en este sector para la produccién de etanol ayudara elevar el octanaje de la
gasolina, orientando la matriz energética vehicular hacia un combustible amigable con el medio ambiente,
reduciendo las emisiones contaminantes y también la vulnerabilidad del precio de la gasolina a la volatilidad

del contexto externo.

Los factores externos son los de mayor importancia en el sector azucarero, pues de ellos dependen los precios

del azdcar como asi también de los subproductos y derivados. Los factores externos estdn totalmente fuera de
control de los productores bolivianos y Bolivia es solamente un “tomador de precios” en el mercado
internacional del alcohol y azicar. La fijacién de precios en el alcohol y azdcar depende principalmente de la
produccién mundial, como asi también a las medidas de cardcter arancelario y para arancelario que puedan

adoptar paises (0 Bloques Econémicos) compradores y vendedores.

Las perspectivas inmediatas para el sector canero son buenas, por las ventajas comparativas y competitivas que
posee Bolivia en este sector. Por un lado estd el potencial enorme de producir materia prima de calidad a
precios competitivos, la experiencia de mds de 60 anos del sector industrial en el rubro, el crecimiento
exponencial de la demanda de alcohol en el mercado mundial, el acceso favorable de Bolivia a mercados
externos por los fratados de comercio suscritos, incluyendo en con paises vecinos y Europa y el déficit en la
produccién de azicar en el Pery, Venezuela y Chile y por la priorizacién que han realizado Brasil y Colombia a la

produccién de alcohol etilico, para los mercados de Estados Unidos, la Unidn Europea y Asia.

La crisis politica/econémica que vive Brasil en la actualidad aumentan las ventajas de la produccién de azicary

etanol en Bolivia.

9.7 La Industria del Alcohol Etilico en Bolivia

La prioridad de los ingenios Bolivianos ha estado siempre enfocada hacia la produccién de azicar, con
excepcidon de Aguai que nace con el objetivo de producir 100% etanol, vale recordar que este ingenio fue
concebido en la época que los precios internacionales de este producto hacian que la produccién del mismo
sea extremadamente atractiva, dejando de lado la produccién de azicar. Guabird es otro de los ingenios que

produce etanol pero en menor proporcién.
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Bolivia consume actualmente solo el 5% de la produccién nacional de etanol. Casi el 70% de la producciéon
nacional de este producto estd destinada para el mercado europeo (Francia ltalia y Paises Bajos). Dentro de

Latinoamérica, Chile y Colombia son los principales consumidores.

El ingenio Aguai produjo en 2013 54 millones de litros de etanol y en 2014, 80 millones. Su principal comprador es
Francia a quien exporté 100% de su produccién. Este pais usa este producto como carburante y para la industria

cosmética.
Guabird produjo 80 millones de litros en 2014 también, destinando su produccién a la exportacién a Colombia.
9.7.1 Comercializaciéon de Alcohol Etilico

La industria del alcohol etilico en Bolivia se ha visto fortalecida a partir de la puesta en funcionamiento del
Ingenio de Agudadi, ingenio que comenzd la produccién de etanol destinada 100% a la exportacién de su
produccién a Francia, la produccion se destinaba a la exportacién pues el consumo local actual es poco
significativo, pero esta realidad cambiara en aproximadamente 2 anos cuando la regulaciéon para la mezcla

del etanol con la gasolina comience a ser vdlida.

En la actualidad los ingenios azucareros estén realizando ampliaciones para poder atender esta nueva

demanda, y se espera que en un ano estén listos para aumentar la produccién de etanol actual.

A continuacién se muestra el volumen de litros alcohol exportado en los Ultimos cuatro afos, los problemas
climdticos afectaron la produccion de este producto lo que hizo que el nivel de exportaciones cayera en 2015
un 10% en relacion al volumen exportado en 2014. En 2013 el volumen de exportacion de etanol alcanzé el valor

mdximo de 133 millones.

GRAFICO 9 VOLUMEN DE ETANOL EXPORTADO EN LOS ULTIMOS 4 ANOS

Volumen de etanol exportado (kg)

2015 101.693.379

2014 110.986.104
2013 133.989.390
2012 70.196.240
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Fuente: Cdmara de Exportadores de Santa Cruz

Los ingresos recibidos por los volUmenes exportados entre los anos 2012 a 2015 son descritos en el cuadro

siguiente:

CUADRO 15 EXPORTACION DE ETANOL — INGRESOS USS. FOB
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2012 2013 2014 2015

47.425.253 84.355.528 65.014.926 54.516.303

Fuente: Cdmara de Exportadores de Santa Cruz

Los ingresos percibidos disminuyeron en la misma proporcién que el volumen de etanol exportado. Se muestra el
crecimiento de la exportaciéon de etanol en los Ultimos 4 afos. Vemos que en 2013, la exportacién casi se dobla

a raiz de la entrada en funcionamiento del Ingenio Aguai.

GRAFICO 10 EXPORTACION DE ETANOL EN BOLIVIA

Volumen de exportaciones y su valor FOB

mmm Peso Neto (Kg.)  ==Valor FOB (Sus.)
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Fuente: Cdmara de Exportadores de Santa Cruz

9.8 Marco Regulatorio

9.8.1 Entidades Reguladoras
Las principales entidades regulatorias que tendrdn incidencia en el Proyecto son:

. El Servicio de Impuestos Nacionales (SIN). Esta es una entfidad publica cuya funcién es la de administrar

el sistema impositivo. (Ley 2166 del 14 de Diciembre, 2000).

e La Aduana Nacional de Bolivia (ANB). Esta institucién estd a cargo de monitorear y supervisar la
mercancia que cruza las fronteras, puertos y aeropuertos de Bolivia. Interviene en el tréfico de
mercancia internacional para cobrar los respectivos impuestos y tarifas y generar estadisticas de estos

movimientos. (Ley General de Aduanas 1990 del 28 de Julio, 1999).

e Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Empresas (AEMP). Esta institucion estd encargada de
regular las actividades empresariales en lo relativo a la defensa de competencia, gobierno corporativo
y registro de comercio; para promover un mercado democrdtico, un comercio libre e irrestricto, en el

marco de la Economia Plural (Decreto Supremo N°0071 de fecha 9 de abril de 2009).
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9.8.2 Leyes y Regulaciones Relevantes
Las principales leyes y reglamentos que gobernardn este Proyecto son:
e La Constitucién Politica de Bolivia.
e Leydel Mercado de Valores (Ley N°1834 del 31 de marzo de 1998) y sus reglamentos.
e Ley de Servicios Financieros (Ley N°393 del 21 de agosto de 2013).
e Impuestos. (Ley 843, Texto Ordenado a Diciembre, 2004 y actualizado en Diciembre, 2005).
e Impuesto alas Transacciones Financieras (Ley 3446 del 21 de Julio, 2006).

e  Procedimiento de importaciones de facilidades industriales (Decreto Supremo 27167 del 15 de
Septiembre, 2003, Ley 28067 del 4 de Abril, 2005 y Ley 28281 del 11 de Agosto, 2005).

e Leyde Simulacion y Garantia Nacional a las Inversiones Extranjeras (Ley 1182 del 17 de Septiembre,
1990).

. Desarrollo y Tratamiento impositivo para la Ley de Exportaciones (Leyes 1489 del 16 de Abril, 1993, Ley
1963 del 23 de Marzo, 1999).

. Reglamento para la Devolucidn de Impuestos a los Exportadores (Decreto Supremo 25465 del 23 de
Julio, 1999).

e Ley General de Aduanas (Ley 1990 del 28 de Julio, 1999).

. Reglamento a la Ley General de Aduanas (Decreto Supremo 25870 del 11 de Agosto, 2000).

. Leyes y Regulaciones Medioambientales mencionadas en la seccién 8.1, Impacto Medioambiental.
9.8.3 Excepciones Impositivas en Europa

El "GSP Plus" es un mecanismo de incentivo a paises en desarrollo que es parte del Sistema Generalizado de
Preferencias (GSP) de la Unién Europea para el periodo 2006 — 2015, y que fue renovado hasta el 2023, basado

en la directiva de la Comisidon de la Unidn Europea para estos efectos.

El asi llamado GSP Plus serd vdlido por 10 afos, a diferencia del mecanismo previo llamado "GSP Drugs", que se
renovaba cada 3 anos. Este nuevo mecanismo incrementa las ventajas tarifarias para 300 nuevos productos,
llegando a cubrir 7.200 productos con acceso preferencial al mercado Europeo. También incorpora nuevos
criterios de elegibilidad, como es el caso del cumplimiento de paises con compromisos en respeto internacional

y la promocién de estdndares de trabagjo y atencién a los Derechos Humanos.

El GSP Plus estd cubierto por la Regulacién (EC) 980-2005 del 27 de Junio, 2005. Se espera que, al igual que fue
con el mecanismo GSP Drugs, se renueve automdticamente por lo menos por otro periodo equivalente. Este
Acuerdo beneficia a 15 paises en desarrollo: Bolivia, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Georgia, Guatemala,

Honduras, Sri Lanka, Republica de Moldova, Mongolia, Nicaragua, Panamd, Pery, El Salvador y Venezuela.

Bajo este Tratado los paises arriba mencionados estdn exentos de tarifas de importacién al Alcohol Etilico el cual

es 192 € por mefro cubico.
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10  ANALISIS DEL MERCADO
10.1  Azlcar

La fase inicial del Proyecto, contempla la venta de azdcar en el mercado interno de Bolivia. Si durante los afos
de operacién de la planta, existiere un superdvit en la oferta de la azdcar a nivel nacional, se podrdn hacer las
gestiones respectivas con las autoridades pertinentes, para solicitar un permiso de exportacién para los balances
de azUcar producidos que no se pudieron acomodar en el mercado interno, (lo que implica aumento de las

exportaciones Bolivianas y enfrada de divisas).

De acuerdo a datos proporcionados por la Cédmara Agropecuaria del Oriente (CAO), El consumo interno de
azUcar fue estimado en 8 millones de quintales de azicar por afo con un excedente aproximado de 4,5 millones

de quintales que son destinados a la exportacion, siempre que el gobierno no ponga restricciones.

El afo 2010, debido a razones de cosecha y especulaciones en el mercado interno, la oferta no pudo cumplir los
requerimientos de la demanda y Bolivia tuvo que importar azicar del Brasil. Sin embargo esta es una situacion

poco precedente en el pais, ya que Bolivia es fradicionalmente exportadora de azdcar.

Los principales proveedores de azdcar en Bolivia son las siguientes Refinerias: Unagro, produjo en 2015 3.153.117
millones de toneladas métricas de azUcar; Guabira, 2.569.149 thm; San Aurelio,1.477.080 tnm; La Bélgica, 916.225

y finalmente Aguai, 281.789 th métricas de azUcar.

GRAFICO 11 PRINCIPALES PRODUCTORES DE AZUCAR EN BOLIVIA.

Produccion azucar tnm

3.500.000
3.153.337

3.000.000
2.569.149

2.500.000

2.000.000

1.477.080
1.500.000

1.000.000 916.225

500.000 281.789

0 ]

GUABIRA LA BELGICA  SAN AURELIO UNAGRO AGUAI

Fuente: CAO

El precio del azicar en el mercado interno es regido por la oferta y la demanda, pero el Gobierno estd
facultado para imponer mdrgenes del precio para poder evitar la especulacién y tratar de controlar la inflacién,

especialmente de la canasta familiar.
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CUADRO 16 PRECIO PROMEDIO ANUAL DE LA AZUCAR EN BOLIVIA.

0,48 0,49 0,55

2010 0,47 0,50
2011 1.15 1.03 0.78 0.78 0,93
2012 0.78 0,78 0,78 0.77 0,78
2013 0,64 0,61 0,61 0,61 0,62
2014 0.61 0.61 0,62 0,62 0,62
2015 0,63 0,63 0,64 0,64 0,63
2016 0.55
Fuente: CAO

En 2010 el precio del azUcar por kilo se mantuvo debajo de los 0,5 centavos délar los primeros fres trimestres, sin
embargo, en el Ultimo frimestre, hubo un incremento en el precio de casi 10% debido a una anunciada escasez

del producto.

En 2011 y 2012 los precios del azicar fueron bastante elevados, llegando a sobrepasar la barrera de un délar por
kilo de azUcar. Durante este periodo el azUcar llego a alcanzar un precio mdximo de US$.1,15 centavos de ddlar

por kilo hasta un minimo de US$.0,77 centavos de ddlar por kilo.

Ya en los anos 2013, 2014 y 2015 el precio del azicar mostro un comportamiento bastante estable, manteniendo
su valor entre US$.0,61 y US$.0,64.

El primer trimestre de 2016 el precio del azUcar interno ha sufrido una baja, su precio actual es de US$.0,55,
debido a que los productos nacionales tuvieron que competir con el azicar que entra como contrabando de la
frontera de Brasil y Argentina. Estos paises han sufrido una fuerte devaluaciéon de su moneda y sus productos —
ingresados al pais de forma irregular — presentan precios mds bajos y las refinarias tienen que competir con estos

precios ilegales.

Los precios del azicar en el mercado internacional, producto cofizado en la bolsa de Nueva York, han venido
sufriendo una franca recuperacién después de la caida de los precios registrada en el afo 2013. En 2013 el kilo
de azUcar llegd a su precio minimo en US$.0,44, actualmente su precio se ha incrementado en
aproximadamente 30% llegando a ser negociado en US$.0,57 Ddlares de los Estados Unidos de América el kilo

en el primer trimestre del 2016.
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CUADRO 17 PRECIOS HISTORICOS DEL AZUCAR BOLSA DE NUEVA YORK

lo. Trim 20. Trim 3r Trim 4to Trim

2003 0.48 0.48 0.47 0.46
2004 0.46 0.45 0.45 0.45
2005 0.45 0.48 0.47 0.48
2006 0,52 0,52 0.48 0,44
2007 0.45 0.47 0.48 0.45
2008 0.45 0.46 0,51 0.45
2009 0,44 0.48 0,57 0,70
2010 0.84 0.69 0.78 0.86
2011 0.87 0.80 0.87 0.83
2012 0.76 0,67 0,62 0,51
2013 0.46 0.44 0.45 0.46
2014 0.47 0,55 0.56 0.55
2015 0,54 0,54 0,54 0,57
2016 0,57

Fuente: Bolsa de New York

10.2  Alcohol Etilico

EEUU y Brasil, dominan la producciéon y el consumo mundial de etanol. EEUU obtiene el etanol del maiz, siendo la
cana de azicar utilizada para la produccién de etanol en Brasil. Lejos de la produccién y consumo de estos

paises, la UE ocuparia el tercer puesto en produccion y consumo de etanol.
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GRAFICO 12 PRODUCCION DE ETANOL 2010-2015 — MAYORES PRODUCTORES
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GRAFICO 13 PRODUCCION DE ETANOL 2010-2015 — PRODUCTORES PEQUENOS
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Existe un amplio uso para el Alcohol Efilico, tanto directo como indirecto Los usos directos pueden ser expresados
en fres dreas principales Combustible (76,94%), Bebidas (15,04%) y uso industrial (8,02%). El uso de Alcohol Etilico
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como combustible es de lejos el de mercado mds grande con mds de tres tercios del consumo total. Por lo tanto,
como el Alcohol Efilico para combustible es el mds fabricado en el portafolio de las plantas a nivel mundial, no
es raro observar que los participantes del mercado se encuentran en aquellos paises desarrollados donde existen
programas para este producto. Hasta el ano 2004, Brasil lideraba la produccién de Alcohol Etilico. Sin embargo a
partir del 2005, Estados Unidos tomé la vanguardia debido a las proyecciones de crecimiento de su industria y

mantiene esta posicién hasta la actualidad.

En afos recientes muchos paises, a través de legislacion, han incrementado el uso obligatorio de Alcohol Etilico
en mezcla con gasolina. Estos son: Argentina, Brasil, Canadd, Colombia, Costa Rica, Republica Dominicana,
Finlandia, India, Ihanda, Jamaica, Malawi, México, Mozambique, Paraguay, PerU, Filipinas, Rumania, Sud Africa,
Suecia, Tailandia y Uruguay. Otros paises han incorporado programas opcionales de mezcla en ciertas zonas
especificas de su territorio. Estos son: Australia, Austria, China, Dinamarca, Francia, Alemania, Pakistdn, Nueva

Zelanda, Paises Bajos y los Estados Unidos.

Vale la pena mencionar que los paises arriba mencionados tienen legislacién para la mezcla obligatoria con
Alcohol Etilico. Sin embargo, hay muchos paises en Europa, Asia y Africa que sin contar dichas legislaciones,
igualmente mezclan Alcohol Etilico con gasolina. Dado es el caso de Japdn que actualmente permite E3, es
decir 3% de Alcohol Etilico en gasolina. A partir del afo 2009, ha empezado un programa de estudio de
factibilidad con duracién de 3 aios para E10. Esta es una nota importante considerando que, después de
Estados Unidos, Japdn es el pais con mayor uso de gasolina como combustible y no cuenta con industria de

Alcohol Etilico.

En el futuro inmediato, el uso de Alcohol Etilico como combustible alternativo (en mezcla o puro) se espera que

incremente debido a los siguientes factores:

. El incremento en legislacién para la reduccién de Gases con Efecto Invernadero, pondrd al Alcohol

Etilico como uno de los combustibles limpios aceptados y reconocidos con mayor demanda.
. Menor dependencia de Petréleo.
e Desfasamiento del plomo en gasolina y mejoramiento del octanaje en el combustible.
. Creacién de frabajos en zonas rurales para reducir la pobreza en paises subdesarrollados.
e  Capacidad de refinamiento llegando a su capacidad mdxima.
. Restricciones en productos derivados del crudo.
. Mayor uso de petréleo aumenta el efecto invernadero.
e Impacto del C02 en cambios climdaticos.
. Oportunidad de obtener Créditos de Carbono para biocombustibles.
. Vehiculos convencionales son faciles de adaptar para uso de biocombustibles.

¢  Compromiso de Kyoto firmado en Paris 2015, donde los paises se comprometen a reducir las emisiones
de carbono a menos de 1,5%. Este compromiso fue firmado por Estados Unidos, mayor emisor de gases,

quien en ocasiones anteriores nunca llego a comprometerse.

88



. Anuncio del Ministerio de Hidrocarburos boliviano afirmando que posiblemente a partir de 2017, se
iniciara la mezcal del etanol con la gasoling, inicialmente en un 10%, con la tendencia de incrementar
hasta el 20%.

Las nuevas iniciativas para el uso de combustibles renovables, incentivado por la preocupacién global sobre los
Gases con Efecto Invernadero y los cambios climdticos, han incrementado el interés en la producciéon vy

demanda de Alcohol Etilico.

10.3  Bolivia y el Alcohol Etilico

Con el Brasil como principal ejemplo, el Alcohol Etfilico a partir de la cafa de azdcar, es mucho mds eficiente y
econdmico de producir, que Alcohol Etilico a partir de ofra materia prima. Si el pais tiene suficiente tierra para
cultivar la cafia, el costo de produccidn es influenciado por el costo de la tierra, costos de mano de obra,
impuestos y el valor del bien de consumo. Bolivia tiene los costos mds bajos de mano de obra y de fierras, al igual
que el sistema impositivo mds simple de la regién. Esto brinda a Bolivia una ventaja competitiva para la

produccién de Alcohol Etilico de cana de azucar.

Bajo las actuales condiciones de mercado de Alcohol Etilico, donde los mds grandes consumidores protegen a
sus productores locales imponiendo tarifas a los importadores de alcohol como el Alcohol Etilico, Bolivia tiene un

enorme potencial de exportar gracias a los privilegios ofrecidos bajo los diferentes acuerdos.

e En particular el GSP+ y el anexo especial al tratado GSP con Europa ejecutado en Bruselas en
Diciembre del 2005, brinda incentivas especiales a paises en desarrollo. Este Acuerdo beneficia a 15
paises en desarrollo: Bolivia, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Georgia, Guatemala, Honduras, Sri Lanka,

Republica de Moldova, Mongolia, Nicaragua, Panamd, Pery, El Salvador y Venezuela.
. Acuerdos complementarios con:

o  Chile, Pery, México, Cuba y los paises del Mercosur (Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay)
e  Esquemas preferenciales unilaterales con:

o Unién Europea (SGP Plus), Canadd, Japdn y EE.UU. (SGP)

o  ATPDEA. (Siglas en Ingles de Andean Trade Promotion and Drug Eradication Act. En Espafnol; Acta
para la Promocién del Comercio y la Erradicacién de Droga de los Paises Andinos): Programa
Unilateral ofrecido por los Estados Unidos a Bolivia, Colombia, Ecuador y Perd. (Actualmente

suspendido a Bolivia)

. Zona de Libre Comercio compuesto por Bolivia, Colombia, Ecuador y Pery (CAN - Comunidad Andina

de Naciones)

. ALBA (Alianza Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América) compuesta por Bolivia, Cuba,

Dominica, Honduras, Nicaragua, Venezuela, San Vicente y las Granadinas, Antigua Barbuda y Ecuador.

En la actudlidad hay dos plantas procesadoras de Alcohol Etilico en Bolivia y exportan toda su produccién
(estimada en 262 millones de litros) a Europa. Esta es la razdn de que entre los mercados potenciales para Bolivia,

la UE es la que ofrece mejores precios al por mayor, actualmente a $us 0,51/litro (FOB Rotterdam). La UE también
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impone tarifas muy altas para las importaciones, equivalentes a € 192/m3. Esta tarifa, sin embargo, no es

aplicada a Bolivia bajo el convenio GSP+.

Bolivia tiene un gran potencial agricola que todavia tiene que ser explotado. Para describir este potencial,
debemos notar que Santa Cruz, el centro agricola de Bolivia, tiene un drea total de 370.621 km2, con una
densidad de poblacién de solo 7,3 habitantes/km2, El drea potencial en Santa Cruz para desarrollo agricola, se
estima en 18,2 millones de hectdreas. El total de las plantaciones de cana de azUcar en Santa Cruz, es de solo
120.000 hectdreas. Esta drea incluye las ya utilizadas para produccién de azicar y Alcohol Efilico, siendo el

azucar el principal producto.

La produccién y exportacion de Alcohol Etilico de Bolivia se ha incrementado notablemente en los Ultimos anos.

Las refinerias de azdcar han implementado alcohol en su linea de produccién como su segundo producto.

10.4 Proyecciones del Precio del Alcohol Etilico

El precio del alcohol etilico tiene relacion directa con el precio del petrdleo y este precio ha presentado un

comportamiento bastante voldtil en los Ultimos afos.

Después de que en diciembre de 2008 el precio estuviera por debajo de los 35 Délares de los Estados Unidos de
América por barril posteriormente fue en aumento gracias a la reactivacion de las economias y al incesante
aumento de la demanda por parte de las economias emergentes, los sucesos de la primavera drabe y la crisis

diplomdtica por el programa nuclear de Irdn de 2011 - 2013.

Desde 2014 se observd una depreciacion de todas las materias primas, en la que se incluia principalmente el
petréleo. Entre los factores que produjeron este fendmeno es la desaceleracion de la economia China, la caida
en la demanda de Europa de este recurso, el aumento de la produccién de petréleo no convencional y esquisto
en Estados Unidos y la reaccién de Arabia Saudita para contener este fendmeno, la guerra de divisas, y la
depreciacion de éstas frente al ddlar, y el tréfico barato de ISIS. Para 2015, la mejoria de las relaciones de
Occidente con Irdn y el aumento de produccién de sus recursos contribuyd mds a ésta caida de precios.
Durante abril de 2016 las negociaciones en Doha de paises productores para fijar la oferta a cierto nivel para
alzar los precios se vieron fracasados tras la negativa de Arabia Saudita para llegar a un acuerdo con Irdn y

Rusia.
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Los especialistas del mercado confirman que el precio actual del petréleo estd directamente relacionado con
un tema de coyuntura mundial y que la recuperacion del mismo serd a mediano plazo. Se estima que para 2019
el precio del petrdleo habrd alcanzado nuevamente la media de 70 Ddlares de los Estados Unidos de América
por barril, pero no llegard a sobrepasar la barrera de los 100 Délares de los Estados Unidos de América como

sucedid los anos anteriores.

El precio promedio del Alcohol Etilico en los Ultimos dos anos fue de US$.0,494 por litro, alcanzando su precio mds
alto de US$.0,578 por litro en octubre de 2015. La evolucion del precio del Alcohol Etilico en la Unidn Europeaq,

acompand la tendencia a la baja establecida por los bajos precios del mercado.

CUADRO 18 PRECIO HISTORICO DEL ETANOL FOB ROTTERDAM (NO INCLUYEN INCENTIVO
SPG+)

Dic-13 0,504 Ene-15 0,479
Ene-14 0.503 Feb-15 0,479
Feb-14 0.497 Mar-15 0,478
Mar-14 0.497 Abr-15 0,477
Abr-14 0.497 May-14 0,476
May-14 0.495 Jun-15 0.476
Jun-14 0,493 Jul-15 0,476

Jul-14 0,490 Ago-15 0,475
Ago-14 0,489 Sep-15 0,463
Sep-14 0,487 Oct-15 0,529
Oct-14 0,487 Nov-15 0,574
Nov-14 0,485 Dic-15 0,542
Dic-14 0,484 Ene-16 0,529

Fuente: Bolsa de Chicago
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Los precios del etanol considerados en el modelo financiero son los precios del etanol negociados en la Bolsa de
Chicago para los proximos dos afos, los precios usados en el modelo los préximos ainos han sido ajustados
conservadoramente a cada ano, usando la tasa de crecimiento del precio de etanol reportada en un valor de

12 centavos de ddlar por litro.

CUADRO 19 PRECIO FUTURO DEL ETANOL FOB ROTTERDAM (NO INCLUYEN INCENTIVO SPG+)

feb-16 0,69962 ago-17 0,641
mar-16 0,681 sep-17 0,633
abr-16 0.686 oct-17 0.641
may-16 0.688 nov-17 0.656
jun-16 0.688 dic-17 0.664
jul-16 0.688 ene-18 0.6545
ago-16 0,687 feb-18 0,666
sep-16 0,685 mar-18 0,6785
oct-16 0,672 abr-18 0,738
nov-16 0,667 may-18 0,676
dic-16 0,664 jun-18 0.7135
ene-17 0,695 jul-18 0,696
feb-17 0.695 ago-18 0,7035
mar-17 0,695 sep-18 0,676
abr-17 0,696 oct-18 0,706
may-17 0.687 nov-18 0.727
jun-17 0,673 dic-18 0,7185
jul-17 0,645 ene-19 0,7095

Fuente: Bolsa de Chicago
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CUADRO 20 PRECIO DEL ETANOL CONSIDERADO EN EL MODELO FINANCIERO.

2016 0,682329091
2017 0,683714286
2018 0,696125
2019 0,708525
2020 0,721265978
2021 0,734236069
2022 0,747439394
2023 0,733998642
2024 0,720799587
2025 0,707837882
2026 0,69510926
2027 0,707608991
2028 0,720333497
Fuente: ISA.
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11 ANALISIS FINANCIERO Y ECONOMICO

1.1 Estados Financieros ISA S.A.

Los estados financieros que se presenta a continuacién han sido auditados externamente por la empresa
ACEVEDO & ASOCIADOS. Asimismo se presentan de manera referencial los Estados Financieros al 30 de
septiembre de 2016 preparados por la senora Liz Jimena Escobar Flores en su cargo de Contadora de la
Sociedad y revisados por el senor Enrique Pastrana en calidad de Auditor Externo de ACEVEDO & ASOCIADOS.

CUADRO 21 BALANCES GENERALES DE LAS GESTIONES 2014, 2015, 2016 Y
SEPTIEMBRE/2016 — ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL (EXPRESADO EN

BOLIVIANOS Y PORCENTAJES)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades 2,595 0% 2,465 0% 2,382 0% 2,360 0% (130) -5% (82) -3%
Exigible 442,478 | 26%| 765660 30%| 753,305 30%| 749.972| 30%| 323,182 73% (12,355) -2%
Otros Activ os 352287 | 21%| 966,047 | 37%| 939.486| 37% - 0% 613,760 174% (26,560) -3%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 797,360 | 47%| 1,734171 | 67%| 1,695,174 | 67%| 752,332 30%| 936811 117% (38,997) -2%
ACTIVO NO CORRIENTE

Activ os Intangibles 892,073 | 53%| 847,339 33%| 819,098 33%| 811,381 | 32% (44,734) -5% (28,241) -3%
Activ o Diferido - 0% - 0% - 0%| 942,143 | 38% - -

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 892,073 | 53%| 847,339 33%| 819,098 33%| 1,753,524 | 70%) (44,734) -5% (28,241) -3%
TOTAL ACTIVO 1,689,433 | 100%| 2,581,510 | 100%| 2,514,272 | 100%| 2,505,856 | 100%| 892,078 53% (67.238) -3%
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Cuentas por Pagar - 0%| 966,047 | 37%| 1,001,391 | 40%| 1,006,507 | 40%| 966,047 35,344 4%
Otras Cuentas por Pagar - 0% - 0% 1,064 0% - 0% - 1,064

TOTAL PASIVO CORRIENTE - 0%| 966,047 | 37%| 1,002,455 | 40%| 1,006,507 | 40%| 966,047 36,408 4%
PATRIMONIO

Capital Social 700,000 | 41%| 700,000 27%| 700,000 | 28%] 700,000 | 28% - 0% - 0%
Auste de Capital 273,863 16%| 213,630 8%| 174,463 7%| 163,622 7% (60,233) -22% (39.167) -18%
Aportes no Capitalizados 982,918 | 58%| 982918 | 38%| 982918 39%| 982918 39% - 0% - 0%
Auste de Rev ersas Patrimoniales 17,673 1% 16,786 1% 16,227 1% 16,074 1% (88¢) -5% (559) -3%
Resultados Acumulados (253,864)] -15%| (270.728)] -10%| (287.944)] -11%]| (289.159)] -12% (16,864) 7% (17.216) 6%
Resultados de la Gestién (31,156)] -2% (27.143)] -1% (73,847)] -3% (74,106)] -3% 4,013 -13% (46,704) 172%
TOTAL PATRIMONIO 1,689,433 | 100%| 1,615,463 | 63%| 1,511,817 | 60%| 1,499,349 | 60%) (73,970) -4%|  (103,646) -6%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,689,433 | 100%| 2,581,510 | 100%| 2,514,272 | 100%| 2,505,856 | 100%| 892,077 53% (67.238) -3%
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CUADRO 22

SEPTIEMBRE/2016 — ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL (EXPRESADO EN

ESTADOS DE RESULTADOS DE LAS GESTIONES 2014, 2015, 2016 Y

BOLIVIANOS Y PORCENTAJES)

INGRESOS

Otros Ingresos - 10,749 7,232 7,610 10,749 (8,517) -33%
RESULTADO OPERATIVO 10,749 7,232 7,610 10,749 (3,517) -33%
EGRESOS OPERACIONALES

Gastos Operativ os - (53,463)] -739%| (51.380)] -675% (53,463)

Gastos de Impuestos - (907) -13% (5,029)] -66% (907)

RESULTADO OPERATIVO (54,369)] -752%| (56.409)| -741% (54,369)

EGRESOS NO OPERACIONALES

Egresos no Operativ os - - (2,667)] -37% (325) -4% - (2,667)

Auste por Inflacion y Tenencia de Bienes (31,156) (37.892)] -353%| (24.043)] -332%| (24.981)] -328% (6.736) 22% 13,849 -37%
RESULTADO NO OPERACIONAL (31,156) (37.892)] -353%] (26.710)] -369%| (25.308) -333% (6.736) 22% 11,182 -30%
RESULTADO NETO DE LA GESTION (31,156) (27,143)| -253%] (73,847)| -1021%| (74,105)| -974% (58.,299) -13% (100,990) 172%

11.2  Andlisis Financiero

El andlisis financiero para ISA S.A., se readlizara principalmente por las gestiones concluidas en junio de cada afo,
debido que para nuestro caso, el estado financiero a septiembre/2016, representa solamente tres (3) meses, que
no es representativo para el presente para el andlisis financiero. Asimismo, por el movimiento contable de la
empresa como se puede apreciar se estd manteniendo el concepto de “proyect finance”, por tratarse de un

proyecto que estd empezando desde inicio.

Para el andilisis, se utilizaron las cifras al 30 de junio de 2014, al 30 de junio de 2015 vy al 30 de junio 2016

reexpresadas al valor de la UFV del 30 de septiembre de 2016 para propdsitos comparativos.
UFV 30 de junio de 2014 = 1,95877
UFV 30 de junio de 2015 = 2,06218
UFV 30 de junio de 2016 = 2,13328
UFV 30 de septiembre de 2016 = 2,15357
Balance General
Activo Total

El activo total de ISA al 30 de junio de 2016 alcanzd Bs.2.514.272, al 30 de junio de 2015 reportd Bs.2.581.510,

mientras que al 30 de junio de 2014 se tiene un valor de Bs.1.689.433.

Entre el 2014 y 2015 el activo total de la empresa aumenta en Bs.892.077 (53%), debido principalmente al
aumento de los cargos diferidos en el activo corriente. Entre el 2015 y 2016 se observa un decremento del activo
total en Bs.67.238 (3%), explicado por la baja del activo corriente en la cuenta de anticipo de proveedores

principalmente.
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Activo Corriente
El activo corriente de la empresa esté compuesto por: disponibilidades, exigible y otros activos a corto plazo.

A junio de 2016 y por las gestiones 2014 y 2015, el rubro de las disponibilidades se mantiene en Bs.2.360 debido a

que empresa no tiene movimiento contable representativo.

Al 30 de junio del 2016 comparado con la gestidon 2015, la cuenta exigible bajo en Bs.12.355 que representa un

2%, por compromisos con los proveedores que deben ser cumplidos en la presente gestion.

Al 30 de junio del 2016 comparado con la gestion 2015, la cuenta otros activos de corto plazo bajo en Bs.26.560

que representa un 3% por gastos de organizacién del proyecto.
Pasivo Total

El pasivo total de ISA S.A. 30 de junio del 2016 comparado con la gestiéon 2015, ascendidé a Bs.35.344,

representando 4% del total pasivo, que estd representado en cuentas por pagar de corto plazo.
Patrimonio Neto

El patrimonio neto estd compuesto por: capital pagado, aportes no capitalizados, ajuste de capital, ajustes de

reservas patrimoniales, resultados acumulados y resultados del ejercicio.

Al 30 de junio del 2016 la cuenta de capital pagado se mantiene en Bs.700.000.-, debido a que se estd
manteniendo el concepto de “Project Finance”, donde éste item se incrementard cuando se cumplan los

compromisos esenciales detallados en el prospecto del programa y posteriores emisiones.

Asimismo al 30 de junio del 2016 las cuentas aportes no capitalizados, ajuste de capital y ajustes de reservas
patrimoniales, tienen un comportamiento casi constante debido a que la empresa estd respetando

conceptualmente la definicidon de “Project Finance”, para cumplir los requisitos de la Calificadora de Riesgos.
Estado de Resultados

Como se puede apreciar la estructura del Estado de Resultados en fodas las gestiones, no son representativas
para un andlisis financiero, para lo cual, se muestra por cardcter de exposicidon, y cumplir con la normativa

contable vigente.
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ANEXO 1:
PROCESO DEL
PROYECTO ISA
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ANEXO 2:
ESQUEMA DEL
FUNCIONAMIENTO
DE LOS
FIDEICOMISOS ISA
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FLUJOGRAMA FIDEICOMISO BONOS y PROVISION ISA

FIDEICOMITENTE

Inicio

Acuerdo
suscrito entre

FIDUCIARIO

partes

NO Aporte del SI

Conformacién

Administracion

aportes socios

Administracion

del Patrimonio
Auténomo

ideicomitente2

Requerimiento
formal de
aporte

Informe de los
pagos
efectuados y

Cuenta
recaudadora:
US$.27.5 MM.

documentacién
de respaldo

Apertura
cuenta
pagadora

Verificacion

ventas

Pago

beneficiarios

BENEFICIARIOS

Beneficiarios

Compra cana

de azicar

Productores
cana de
azicar

Pago gastos

fideicomiso

Recursos
liquidos?

Politica de
inversiéon
autorizada
fideicomitente

N

Ordenes de
pago

Tenedores de
Bonos ISA

Presentacion
CAT

Pago al

ocumentos?

Devolucién
beneficiarios

102

beneficiario

FIN




ANEXO 3:

ESTADOS
FINANCIEROS ISA



ESTADOS FINANCIEROS
AL 30 DE SEPTIEMBRE DEL 2016

Industrias Sucroalcohaleras ISA S.A.
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G ra nt Th O rnto n Acéveds & AfoclAdas Consiillares de

Binifireeas S0,

Acevedo & Asociados Galle Gositite Na. 4015
B e a307
DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE satits Getiz, Hilivlg

T+591 4 J446n3n
Avenida allivian Na, 130
FEdifleln “Las Torres del Sl
sumxmme)
10, Beix: 512
Cacltabiatiba, olivia
T4591 44520022

A los sefiores Directores y Accionistas de: Aventdd ¢ de Agasta 6. 2977 bdinclo

“"Las Dos Totres” (11 Plso)
7.0, Bex: 2606

INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A. (En etapa preoperativa) At

Hemmos examinado los balances generales de INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS TSR & A (i @apa
preoperativa) al 30 de septiembre de 2016, y el correspondiente estado de ganancias y pérdidas,
evolucién del patrimonio neto y flujo de efectivo por el periodo comprendido entre el 30 de septembre
de 2015 hasta el 30 de septiembre de 2016, que se acompafian. Estos estados financieros (que incluyen
sus correspondientes notas) son responsabilidad de la gerencia de la Sociedad. Nuestra responsabilidad
es expresar uha opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.
Estas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable seguridad
respecto a si los estados financieros estdn libres de presentaciones incorrectas significativas. Una
auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias que sustenten los importes y
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas realizadas por la gerencia, asi como tambien
evaluar la presentacion de los Estados Financieros en su conjunto. Consideramos que nuestros
examenes proporcionan una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todo
aspecto significativo, la situacion patrimonial y financiera de INDUSTRAS SUCROALCOHOLERAS ISA
S.A. (En etapa preoperativa) al 30 de septiembre de 2016, los resultados de sus operaciones, evolucion
del patrimonio neto y flujo de efectivo por los periodos comprendidos entre el 01 de julio de 2016 al 30
de septiembre de 2016, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

ACEVEDO & ASOCIADOS
CONSULTORES DE EMPRESAS S.R.L.
MIEMBRO DE GRANT THORNTON INTERNATIONAL

Lic. Aud. Enrigde Pastrana D. (Socio)
CDA - 98 - D27 CAUB - 2934
N.1.T. 99468014

Santa Cruz de la Sierra, 30 de septiembre de 2016
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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

NIT:178294026
BALANCE GENERAL
Practicado al 30/09/2016
(Expresado en Bolivianos)
30-sep-16 30-sep-15
BS (Reexpresado)
BS
ACTIVO 2,505,856.00 2,596,286.04
ACTIVO CORRIENTE 752,332.00 779,481.77
ACTIVO DISPONIBLE 2,360.00 2,445.17
BANCOS 2,360.00 2,445.17
ACTIVO EXIGIBLE 749,972.00 777,036.60
FONDOS A RENDIR 125,456.00 129,983.39
ANTICIPO A PROVEEDORES 402,454.00 416,977.55
CREDITO FISCAL 222,062.00 230,075.66
ACTIVO NO CORRIENTE 1,753,524.00 1,816,804.27
ACTIVO INTANGIBLE 811,381.00 840,661.70
ACTIVO DIFERIDO 942,143.00 976,142.57
PASIVO 1,006,507.00 1,042,829.30
PASIVO CORRIENTE 1,006,507.00 1,042,829.30
CUENTAS POR PAGAR 1,006,507.00 1,042,829.30
PATRIMONIO 1,499,349.00 1,553,456.73
CAPITAL 700,000.00 725,261.24
AJUSTE PATRIMONIO 163,622.00 169,526.71
APORTES POR CAPITALIZAR 982,918.00 1,018,389.04
AJUSTE DE RESERVA PATRIMONIALES 16,074.00 16,654.07
RESULTADOS ACUMULADOS (289,159.00) (299,594.02)
RESULTADO DE LA GESTION (74,106.00) (76,780.30)
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO + RESULTADO 2,505,856.00 2,596,286.04
N CONTADOR PUBLICO
MAGALT RONDON GONZALEZ Reg. Dptal. 4892

REPRESENTANTE LEGAL CONTADOR
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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

NIT:1 783 94026
ESTADO DE RESULTADOS
Del 01/09/2015 al 30/09/2016
(Expresado en Bolivianos)
INGRESOS
OTROS INGRESOS

MANTENIMIENTO DE VALOR

GASTOS ADMINISTRATIVOS

GASTOS MATERIAL IMPRESO

GASTOS DE SUSCRIPCION Y AFILIACIONES
GASTOS LEGALES Y TRAMITES

GASTOS POR IMPUESTOS

GASTOS MOVILIZACION Y TRANSPORTE
GASTOS VARIOS

GASTOS DE COMERCIALIZACION

OTROS GASTOS
AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES
GASTOS NO DEDUCIBLES

RESULTADO DE LA GESTION

A

MAGALI ROYDON GONZALEZ
REPRESENTANTE LEGAL
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30-sep-16 30-sep-15

BS (Reexpresado)
BS
7,610.00 7,884.63
7,610.00 7,884.63
7,610.00 7,884.63

56,410.44 58,446.15

452.40 468.73
40,045.06 41,490.19
1,920.44 1,989.74
3,109.00 3,221.20
10,523.64 10,903.41
342.50 354.86
17.40 18.03
25,305.97 25,882.73
24,981.22 25,882.73
324.75 336.47

(74,106.41)  (17,998.10)

lz # o5
CONTADOR PUBLICO
Req, Dptal. 4892

CONTADOR
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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.
NIT:178294026
Santa Cruz - Bolivia

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL PERIODO TERMINADO AL 30 DE SEPTIEMBRE DEL 2016

(EXPRESADO EN BOLIVIANOS )

RESULTADO DE LA GESTION

MAS : PARTIDAS QUE NO GENERAN MOVIMIENTO
AJUSTE DE CAPITAL

MAS : AUMENTO O DISMINUCION DEL ACTIVO
CREDITO FISCAL

GASTOS DE ORGANIZACION

MENOS : AUMENTO O DISMINUCION DEL PASIVO
CUENTAS POR PAGAR

TOTAL ACTIVIDAD DE OPERACION
MENOS : ACTIVIDAD EN INVERSION
TOTAL ACTIVIDAD EN INVERSION

MAS : ACTIVIDAD DE FINANCIAMIENTO
TOTAL ACTIVIDAD DE FINANCIAMIENTO
AUMENTO DEL DISPONIBLE

DISPOSICION SALDO INICIAL
DISPOSICION SALDO FINAL

p
MAGA% DON GONZALEZ

REPRESENTANTE LEGAL
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Lz FscoomeFore
CONTADOR PUBLICO
Rea. Nntal 4892

30-sep-16 30-sep-15

BS (Reexpresado)
BS
(74,106.00) (76,780.30)
24,914.00 25,813.08

(15,172.00) (15,719.52)

(17,092.00) (17,708.81)

81,456.00 84395.54

0.00 0.00

0.00 0.00

0.00 0.00

0.00 0.00

0.00 0

2,360.00 2445.17

2,360.00 2,445.17

CONTADOR



INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERA ISA S.A.
NIT: 178294026

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 30 DE SEPTIEMBRE DEL 2016

NOTA 01.- CONSTITUCION Y OBJETO

Industrias sucroalcoholera ISA S.A. , con Nit:178294026 con obligaciones tributarias del IUE, IVA, IT;
segiin el registro de servicio de impuestos Nacionales . Constituida mediante la escritura de constitucion N°

3229/2010 de la fecha 06 de septiembre de 2010, con domicilio fiscal en la ciudad de Santa Cruz.

NOTA 02.- BASE DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros de Industrias sucroalcoholera ISA S.A., han sido preparados en moneda constante,

reconociendo en forma integral los efectos de la inflacién.

Para ello se han seguido los lineamientos generales establecidos por las normas legales, principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados, normas contables emitidas por el COLEGIO TECNICO
NACIONAL DE AUDITORIA Y CONTABILIDAD vy lo dispuesto en el Decreto Supremo N° 24051 del
29 de Junio de 1995 y las Modificaciones surgidas en 2.007.

NOTA 03.- CRITERIOS DE VALUACION

a) Valuacién de activos y pasivos en moneda nacional con mantenimiento de valor.-
Los activos y pasivos en moneda nacional con mantenimiento de valor, se valian en funcion a la

UFV determinada por el BCB. La UFV inicial es 2.07856 Bs. y la UFV final 2.15357 Bs. Por cada
UFVs al 30 de septiembre del 2016.

La diferencias monetarias resultantes de este procedimiento de actualizacién, se registran en los

resultados del ejercicio, en la cuenta “Ajuste por Inflacion y tenencia de Bienes™, y Mantenimiento

de Valor para las otras cuentas no relacionada con Activgos Fijos y Patrimonio.

b) Ingresosy gastos

T e e e s

Estados Financieros 30 de septiembre del 2016
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NOTA 06.- PATRIMONIO
La composicion del rubro al 30 de septiembre del 2016 es la siguiente forma (Ver en el estado de Evolucion
al Patrimonio)

a) Los ajustes al patrimonio neto se efectiian en funcién a la variacion de las UFVs. Las cuentas son:
Ajustes de Capital y Ajuste de Reservas Patrimoniales.de acuerdo al DS 29387 de fecha 19 de
diciembre de 2007 y el R.N.D. N° 10.0002.08 del 04 de enero de 2009, R.N.D. N° 10.004.08 del 18
de enero de 2009 y la Resolucién del CTNC 01/2008 del 11 de enero de 2008.

b) El Resultado del ejercicio es el Resultado de Pérdidas o Ganancias del Estado de Resultados del

periodo entre el 01 de abril del 2015 al 30 de septiembre del 2016.

AJUSTE DE RESERVAS RESULTADO
A TOTAL PATRI
DETALLE CAPITAL PORTES POR CAPITALZAR AJUSTE DE CAPITAL e AthRADD (0 IMONIO

Saldo al 30 de septiembre del 2014 700,000.00 92918 9686300 16,074.00 -257,044.00 1,538,811,00
AJUSTE DE CAPITAL 41,845.00 41,845.00
RESULTADO DE LA GESTION -32,115.00 -32,115.00
Saldo al 30 de septiembre del2015 700,000.00 982918 138,708.00 16,074.00 -289,159.00 1,548,541.00
AJUSTE DE CAPITAL 2491400 2491400
RESULTADO DE LA GESTION -74,10641 7410641
Saldo a1 30 de septiembre del 2016 700,000.00 982.918.00 163,622.00 16,074.00 -363,265.41 1,499,348.59

NOTA 07.- HECHOS POSTERIORES

No existen hechos posteriores que afecten los Estados Financieros.

Santa Cruz, 15 de octubre del 2016

ABREVIATURAS.
UFVs = Unidades de Fomento a la Vivienda.
BCB = Banco Central de Bolivia

M
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INDUSTRIAS
SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

Estados Financieros e Informe del Auditor

Independiente por los perfodos
comprendidos entre el 1° de julio de 2015 y

30 de junio de 2016.
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GrantThornton TIPS

Acevedo & Asociados Calle Guembe No. 2015
PO, Box: 6707
DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE Santa Cruz, Bolivia
T+5913 3436838

Avenida Ballividn No. 838
Edificio “Las Torres del Sol”
(Mezzanine)

P.0. Box: 512

Cochabamba, Bolivia

T +591 44520022

Avenlda 6 de Agosto No, 2577 Edificlo

A los sefiores Directores y Accionistas de:
“Las Dos Torres" (11° Piso)
P.0. Box: 2806
La Paz, Bollvia

INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A. (En etapa preoperativa) 12Mz5ole

la,co

Hemos examinado los balances generales de INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS TSR 8Kl ‘Bapa
preoperativa) al 30 de junio de 2016, y el correspondiente estado de ganancias y pérdidas, evolucion
del patrimonio neto y flujo de efectivo por el periodo comprendido entre el 01 de julio de 2015 al 30 de
junio de 2016 y 01 de julio de 2014 al 30 de junio del 2015, que se acompafian. Estos estados
financieros (que incluyen sus correspondientes notas) son responsabilidad de la gerencia de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en nuestra

auditoria.

Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.
Estas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable seguridad
respecto a si los estados financieros estan libres de presentaciones incorrectas significativas. Una
auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias que sustenten los importes y
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas realizadas por la gerencia, asi como también
evaluar la presentacion de los Estados Financieros en su conjunto. Consideramos que nuestros
examenes proporcionan una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todo
aspecto significativo, la situacién patrimonial y financiera de INDUSTRAS SUCROALCOHOLERAS ISA
S.A. (En etapa preoperativa) al 30 de junio de 2016, los resultados de sus operaciones, evolucion del
patrimonio neto y flujo de efectivo por los periodos comprendidos entre el 01 de julio de 2015 al 30 de
junio de 2016 y el 01 de julio del 2014 al 30 de junio del 2015, de acuerdo con principios de

contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.
ACEVEDO & ASOCIADOS

CONSULTORES DE EMPRESAS S.R.L.
MIEMBRO DE GRANT THORNTON INTERNATIONAL

e Pasjfana D. (Socio)
- 2934

Lic. Aud. Enri
CDA-98-D
N.I.T. 99468014

Santa Cruz de la Sierra, 10 de Julio de 2016
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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

BALANCE GENERAL ESPECIAL (En etapa Pre operativa)
AL 30 DE JUNIO DE 2016 Y 2015
(Expresado en Bolivianos)

Notas
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 3.a
Exigible 3.b
Otros Activos 3c

Total activo corriente

Activo no Corriente

Activos Intangibles 3d
Total activo no corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente
Cuentas por pagar
Otras cuentas por pagar
Total pasivo corriente

PATRIMONIO

Capital social

Aportes no Capitalizados

Ajuste de Capital

Ajuste de Reservas Patrimoniales
Resultados Acumulados
Resultados de la Gestién

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

3.e
3.f

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados,

s

Magah\Rondon Gonzales
REPRESENTANTE LEGAL
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2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.

2.360 2.441
746.208 758.446
930.635 956.945

1.679.203 1.717.832
811,381 839.356
811.381 839.356

2.490.584 2.557.188

991.956 956.945

1.054 -
993.010 956.945
700.000 700.000
982.918 982.918
156.964 195.762

16.074 16.628
(285.231) (295.065)
(73.151) =
1.497.574 1.600.243
2.490.584 2.557.188

Liz Timeng Escobhy Flores
CcO

CONTA
Reg7Uptal. 4892

CONTADOR



INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS (En etapa Pre operativa)
POR LOS PERIODOS COMPRENDIDOS ENTRE EL 1° DE JULIO DE 2015 AL 30 DE JUNIO

DEL 2016 Y EL 1° DE JULIO DE 2014 AL 30 DE JUNIO DEL 2015
(Expresado en Bolivianos)

2016 2015
(Reexpresado)
Notas Bs. Bs.

Ingresos
Otros ingresos 7.164 10.648

7.164 10.648
(-) Gastos operativos
Gastos operativos (52.959) -
Gastos de impuestos (898) -
Resultado operativo (46.693) -
(+ -) Gastos no operativos
Egresos no operativos (2.642) -
Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes (23.816) (37.535)
Total gastos no operativos (26.458) (37.535)
Resultado neto de la gestion (73.151) (26.887)

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

Liz 1 SoarFlores
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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO (En etapa Pre operativa)

POR LOS PERIODOS COMPRENDIDOS ENTRE EL 1° DE JULT

AL 30 DE JUNIO DEL 2015
(Expresado en Bolivianos)

O DE 2015 AL 30 DE JUNIO DE 2016 y 1° DE JULIO DE 2014

Saldos al 01 de julio de 2014
Actualizacion del patrimonio
Pérdida del periodo

Saldos al 30 de junio 2015
Saldos al 01 de julio de 2015
Actualizacién del patrimonio
Pérdida del periodo

Saldos al 30 de junio 2016

Total Aportes por ” % Resultados Total
capital nﬂumnu_mnm.. EMM_”MH“_ B >u:vaM..MMo_w_wM_m%n<mm Acumulados Patrimonio
Bs. Bs. Bs. Bs. Bs. Bs.
700.000 982.918 96.863 16.074 (259.239) 1.536.616
- - 36.284 = - 36.284
- S - = (25.992) (25.992)
700.000 982.918 133.147 16.074 (285.231) 1.546.908
700.000 982.918 133.147 16.074 (285.231) 1.546.908
- - 23.817 - - 23.817
- - - = (73.151) (73.151)
700.000 982.918 156.964 16.074 (358.382) 1.497.574

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

)
oL

Zmnm__/ Rondon Gonzales

REPRESENTANTE LEGAL

#EDOR PUBLICO
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INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (En etapa Pre operativa)
POR LOS PERIODOS COMPRENDIDOS ENTRE EL 1° DE JULIO DE 2014 AL 30 DE JUNIO DEL 2015

Y DEL 1° JULIO DE 2013 AL 30 DE JUNIO DE 2014

(Expresado en Bolivianos )

2016 2015
(Reexpresado)
Bs, Bs.

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado neto de la Gestién (73.151) (26.887)
Ajuste para reconciliar el Resultado Neto, al efectivo provisto por las Operaciones:

Ajuste De Capital (38.798) 37.535

Ajuste por inflacion y tenencia de bienes 9.280
Resultado Neto de la Gestidn Ajustado (102.669) 10.648
Cambios en Activos y Pasivos Operativos

Exigible 12.238 (758.446)

Activo intangible 27.975

Otros activos 26.310 (956.945)

Cuentas por pagar 35.011

Otras cuentas por pagar 1.054 956,945
Total de flujos originados por cambios en activos y pasivos operativos 102,588 (758.446)
TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS (81) (747.798)
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION

Activos Intangibles - (839.356)
TOTAL FLUJO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION - (839.356)
FLUJO EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aportes en capital - 1.583.615
TOTAL FLUJO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION = 1.583.615
DISMINUCION DEL DISPONIBLE (81) (3.539)
DISPOSICION SALDO INICIAL 2,441 5.980
DISPOSICION SALDO FINAL 2.360 2.441

Las notas adjuntas forman parte integrante de estcs estados

) Liz THiF By Flores

B QNTADOR PUBLICO
Reg. Dptal. 4892

Magali\Rondon Gonzales

REPRESENTANTE LEGAL CONTADOR

118



INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de junio de 2016 - 2015
(Expresado en bolivianos)

1. CONSTITUCION Y OBJETO DE LA EMPRESA

INDUSTRIAS SUCROALCOHOLERAS ISA S.A. con su sigla ISA S.A., fue constituida mediante
escritura de constitucion N° 3229/2010 de fecha 06 de septiembre de 2010, con domicilio legal en

la ciudad de Santa Cruz, y término de duracion de 99 afios.

El objeto principal de la sociedad es:

La Sociedad tendra por objeto principal por si o asociada a terceros, la transformacion e
industrializacion de cafia de azlcar y otros productos para la produccidn, comercializacién y
exportacion de azlcar, alcoholes y otros derivados.

2. PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los principios y practicas contables més significativas aplicadas por la empresa en la preparacién de
los estados financieros son:

a. Periodo

De acuerdo con la Ley 1606 de 22 de diciembre de 1994, la fecha de cierre de gestion para este
tipo de empresas es el 30 junio de cada afio.

b. Consideracién de los efectos de la inflacién

A través de la Resolucién CTNAC 01/2008 del 11 de enero de 2008 el Consejo Téchico
Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de
Bolivia se resuelve la reposicién del ajuste por inflacién de estados financieros, determinando
que a partir del 1° de enero de 2008, cualquier sea el tipo de actividad, se utilice la Unidad
de Fomento a la Vivienda (UFV), mientras no se cuente con un indice General de Precios

oficial y de emisién diaria.

La Sociedad, de acuerdo a lo establecido por la Norma Contable N© 3 revisada y modificada
y la Resoluciéon CTNA 01/2008 mencionada en los parrafos anteriores ha establecido aplicar
el ajuste por inflacion utilizando como indice de actualizacién la UFV.

La UFV al 30 de junio de 2016 es de Bs. 2.13328 y al 30 de junio de 2015 es de Bs. 2.06218
respectivamente.

c. Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se vallan al tipo de cambio vigente a la fecha de
cierre del periodo 30 de junio de 2015 Bs. 6,96 por US$ 1. Las diferencias de cambio
resultantes de este procedimiento se registran dentro de los resultados del periodo.
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d. Ingresos y gastos

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

e, Patrimonio neto

La Sociedad actualiza su patrimonio neto a moneda constante utilizando como indice Ia
variacion de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). La contrapartida de dicha
actualizacion se carga a los resultados del ejercicio en la cuenta “Ajuste por inflacién y

tenencia de bienes”.

El ajuste correspondiente a la cuenta “Capital pagado” se registran en la cuenta patrimonial
“Ajuste de Capital”; la actualizacién del “Ajuste Global al Patrimonio” y “Reserva legal” se
registran en la cuenta patrimonial “Ajuste de Reservas Patrimoniales; y el ajuste correspondiente
a los Resultados acumulados queda expuesto bajo esa denominacion.

DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

El detalle de los rubros més importantes al 30 de junio de 2016 y 2015 es el siguiente:

a) Disponibilidades

Banco Bisa MN 222339-001-6

Totales..

b) Exigible

Fondos a Rendir
Anticipo a proveedores
Crédito Fiscal

Totales..

120

2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.
2.360 2.441
2.360 2.441
2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.
125.456 129.781
402.454 416.330
218.298 212.335
746.208 758.446




c) Otros activos

Gastos de Organizacién
Totales..

d) Activos intangibles

Proyecto
Totales..

e) Capital

Acciones Ordinarias
Totales..

f) Aportes por capitalizar

Aporte para futuros aumentos de Capital
Totales..

HECHOS POSTERIORES

2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.
930.635 956.945
930.635 956.945
2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.
811.381 839.356
811.381 839.356
2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.
700.000 700.000
700.000 700.000
2016 2015
(Reexpresado)
Bs. Bs.
982.918 982,918
982.918 982.918

Con posterioridad al 30 de junio de 2016, no se han producido hechos o circunstancias que afecten

en forma significativa los presentes estados financieros.

@\\v’&}

Reg. Dptal. 4892

Magali Rondén Gonzales
REPRESENTANTE LEGAL

121

CONTADOR



ANEXO A:
MODIFICACIONES AL
PROSPECTO MARCO



MINISTERIO DE JUSTICIA _
DIRECCIC)N‘DEL NOTARIADO PLURINACIONAL

Y S fo e e e i :
@/@M FULAY WO AN RANL
Ley N°483 [ 14
Resoluct(m Administrativa DIRNOPLU N° 007 | 2016

'VALOR Bs 5, (S B-DIRNOPLUZEN 2016

TESTIMONIO N° SLL=0 17

DISTRITO JUDICIAL DE SANTA CRUZ DE LA SIERBA

: BLIC : 3 MONICA ISABEL VILLARROEL ROJAS
NOTARIADE e ? . zane N9 3 NOTARIO. 5

TESTIMONIO DE
: g DECLARACION VOLUNTARIA QUE §USC§[§E~’EE‘”§ENUR—'

-—PEDRO—ANTQN{O-GUILLEN-RGDRIGUE’

e Pubhca ra. Clase
LUGAR Y FECHA ' SANTA CRUZ DE LA SIERRA, 12 DE MAY! b DE 2017 33

SEWR Siveo /-
Mg Bojvia s

123



4 Jwarrog

i o - SerfesA=DIRNOPLYF No-2017
REANE-S o o B ¥ | 120
1;}45\%-‘%“ ; oo 6° fe& “®
ESTADO FLURINACIONAL DE KOLIVIA = e Clase NO =
MINISTERIO DE JUSTICIA poolies “‘; 0592280
—— ——— Y et 0
TRANSPARENCIA INSTITUCIONAL | Gz L SN LR
DIRECCION DEL NOTARIADO PLURINACIONAL gonte ™ { VALOR Bs. 3.~ |

LEY N° 483/14 QTﬁR[ﬁL

Resolucién Administrativa DIRNOPLU N° 015/2017

N° 91/2017

DECLARACION VOLUNTARIA

En esta ciudad de Santa Cruz de la Sierra - Bolivia, a horas 10:36 (diez con treinta y seis
minutos) del dia de hoy 12 (doce) del mes de Mayo del afio 2017 (dos mil diecisiete), ante
mi Dra. MONICA ISABEL VILLARROEL ROJAS, Notaria de Fe Publica a cargo de la Notaria
N° 33, residente en esta Capital, se hizo presente en forma libre y voluntaria el sefior
PEDRO ANTONIO GUILLEN RODRIGUEZ, con cédula de identidad para Extranjero Nro.
E-10266362 (uno, cero, dos, seis, seis, tres, seis, dos), nacido el 09 (nueve) de julio del afio
1952 (un mil novecientos cincuenta y dos), de nacionalidéd espariola, domiciliado en el
Barrio Urbari, Avenida Barrientos Nro. 49 (cuarenta y nueve) de esta ciudad, mayor de
edad, habil por ley, por la documentacion expuesta, capacitado legalmente, de mi libre y
espontanea voluntad, sin que exista presion, dolo fraude o algin vicio de consentimiento

declaro lo siguiente:

Yo, Pedro Antonio Guillen Rodriguez, de generales ya conocidas, en mi condicién de
Presidente del Directorio de la sociedad Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A., declaro lo

siguiente:

La Sociedad Emisora, Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A., mediante nota ISA/G-029/2017
de 19 de abril de 2017, dirigida a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI),
ha presentado el Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de 17 de abril de
2017, inserta en la Escritura Publica N° 2683/2017, la cual modifica el numéral: 1.5
MODIFICACION DEL INCISO 2) DEL NUMERAL “3.4.3.2 Compromisos Positivos” de la

escritura publica 6090/2016 de 11 de octubre de 2016.

Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacion relevante alguna que haya
sido omitida, tergiversada o que lleve a errores en la Actualizacion del Prospecto Marco del

Programa Bonos ISA.

Es todo cuanto declaro en honor a la verdad y para los fines legales consiguientes,

Wiy Graben SERVITEX VILLEA BR L+ WIT 1020243026 + 217001 o/ 2311000+ vk de 3017

Begny
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firmando en constancia, el Declarante y la Notaria que suscribe. Doy Fe.-

¥/,
g

PEDRO ANTONIO GUILLEN RODRIGU!

DECLARANTE
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INTADNO PLUIINA
MINISTERIO DE JUSTICIA
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[ VaLor Bs. 3.~

N° 93/2017
DECLARACION VOLUNTARIA

En esta ciudad de Santa Cruz de la Sierra - Bolivia, a horas 09:02 (nueve con dos

minutos) del dia de hoy 19 (diecinueve) del mes de Mayo del afio 2017 (dos mil
diecisiete), ante mi Dra. MONICA ISABEL VILLARROEL ROJAS, Notaria de Fe Publica a
cargo de la Notaria N° 33, residente en esta Capital, se hizo presente en forma libre y
voluntaria el sefior PEDRO ANTONIO GUILLEN RODRIGUEZ, con cédula de identidad
para Extranjero Nro. E-10266362 (uno, cero, dos, seis, seis, tres, seis, dos), nacido el 09
(nueve) de julio del afio 1952 (un mil novecientos cincuenta y dos), de nacionalidad
espariola, domiciliado en el Barrio Urbari, Avenida Barrientos Nro. 49 (cuarenta y nueve) de
esta cludad, mayor de edad, habil por ley, por la documentacién expuesta, capacitado
legalmente, de mi libre y espontanea voluntad, sin que exista presion, dolo fraude o algin

vicio de consentimiento declaro lo siguiente:

Yo, Pedro Antonio Guillen Rodriguez, de generales ya conocidas, en mi condicién de

Presidente del Directorio de la sociedad Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A., declaro lo
siguiente:

La Sociedad Emisora, Industrias Sucroalcoholeras ISA S.A., mediante nota ISA/G-036/2017
de 10 de mayo de 2017, dirigida a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
(ASFI), ha presentado el Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de 9 de mayo
de 2017, inserta en la Escritura Publica N°3027/2017, la cual modifica lo siguiente; ------------
° La parte resolutiva del numeral 3.4.2.2 “Representante Provisiorio de Tenedores de
Bonos” de la Escritura Publica N°4840/2016 del 29 de agosto de 2016, con la designacion
de la sefiora Claudia Valeria Teran Quiroga, mayor de edad, habil por derecho, ingeniera
comercial, con cédula de identidad N°1896831 Tarija, como Representante Provisorio de los
Tenedores de Bonos.

° El titulo del numeral 3.4.10 “Designacion de Representante Comun” de la Escritura

Pulblica N°4840/2016 del 29 de agosto de 2018, sustituyendo el mismo por “3.4.10
Autorizaciones Especiales”.

Adicionalmente, declaro que no tengo conocimiento de informacion relevante alguna que
haya sido omitida, tergiversada o que lleve a errores en la Actualizacién del Prospecto
Marco del Programa Bonos ISA.

Begny
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Es todo cuanto declaro en honor a la verdad y para los fines legales consiguientes,

firmando en constancia, el Declarante y la Notaria que susctibe. Doy Fe.-

PEDRO ANTONIO GUILLEN RODRI
DECLARANTE

Sénta Cruz

Boliva

Begny
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NUmero de modificacién

La presente modificacion al Prospecto Marco es la nimero uno (1).

Fecha del documento de modificacion

En fecha 17 de abril de 2017 se aprueba la modificacién.

Antecedentes a la modificacion del Prospecto Marco

Se incluye en los puntos 1.3 y 2.4 el siguiente texto: En la Junta Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada en fecha

17 de abril de 2017 se aprobd la Modificacion al Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de 11 de octubre de 2016 inserta

en la escritura publica N°6090/2016, de acuerdo a lo establecido por el Cédigo de Comercio, segun consta en el Testimonio
N°2683/2017 de fecha 17 de abril de 2017 otorgado ante Notaria de Fe PUblica N°33 a cargo de la Dra. Ménica Isabel Villarroel

Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el N°00157415 del Libro N°10.

Detalle de la modificacién del Prospecto Marco

Se aprobd la modificacion a los COMPROMISO POSITIVO inciso 2) del punto 2.7.2, de acuerdo al siguiente detalle:

DONDE DICE:

2)

Transmitir al Fideicomiso EPC, hasta los dos (2) dias hdbiles siguientes de la colocaciéon de los Bonos ISA de cada Emisidn
dentro del Programa de Emisiones, la suma correspondiente al cien por ciento (100%) de los fondos en efectivo recibidos
producto de las colocaciones parciales o colocacion total de los Bonos ISA de cada emisién del Programa de Emisiones,
menos los montos en efectivo destinados al pago de los gastos administrativos del Fideicomiso EPC que corresponden a: i)
los gastos bancarios que se requieran relacionados con la construccidén y puesta en marcha de la Planta; i) gastos
relacionados con la inversién de los recursos liquidos; vy iii) los gastos que se hallen detallados en el Contfrato de Fideicomiso
a ser suscrito por la Sociedad con la enfidad bancaria correspondiente. Los recursos para los pagos de los gastos
administrativos correspondientes a los items i), ii) vy iii), antes descritos, se deducirdn en el transcurso de cada uno de los

pagos.

DEBE DECIR:

2)

Transmitir al Fideicomiso EPC, hasta los dos (2) dias hdbiles siguientes de la colocacién de los Bonos ISA de cada Emisidon
dentro del Programa de Emisiones, la suma correspondiente al cien por ciento (100%) de los fondos en efectivo recibidos
producto de las colocaciones parciales o colocacion total de los Bonos ISA de cada emisién del Programa de Emisiones,
incluyendo los montos en efectivo destinados al pago de los gastos administrativos del Fideicomiso EPC que corresponden
a: i) los gastos bancarios que se requieran relacionados con la construccion y puesta en marcha de la Planta; i) gastos
relacionados con la inversién de los recursos liquidos; vy iii) los gastos que se hallen detallados en el Contrato de Fideicomiso
a ser suscrito por la Sociedad con la enfidad bancaria correspondiente. Los recursos para los pagos de los gastos
administrativos correspondientes a los items i), ii) vy iii), antes descritos, se deducirdn en el transcurso de cada uno de los

pagos.

NUmero de pdgina del Prospecto Marco donde se encuentra la modificacién

La pdgina en la que se realiza la modificacion es la treinta y dos (32).
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NUmero de modificacién
La presente modificacion al Prospecto Marco es la nimero dos (2).
Fecha del documento de modificacion

En fecha 9 de mayo de 2017 se aprueba la modificacion mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en
fecha 09 de mayo de 2017.

Antecedentes Legales a la modificacion del Prospecto Marco

Se incluye en el punto 1.3 y 2.4., del presente Prospecto, la Junta Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada en
fecha 9 de mayo de 2017, mediante la cual se aprobd la Modificacién al Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de 29
de agosto de 2016, inserta en la escritura publica N°4840/2016, de acuerdo a lo establecido por el Cédigo de Comercio, segun
consta en el Testimonio N°3027/2017 de fecha 9 de mayo de 2017 otorgada ante Notaria de Fe PUblica N° 33 a cargo de la Dra.
Médnica Isabel Villarroel Rojas del Distrito Judicial de Santa Cruz — Bolivia, e inscrito en Fundempresa bajo el N°00157736 del Libro
N°10.

Modificacién del Prospecto Marco

Se modifica el segundo pdrrafo del punto 2.9.7 del presente Prospecto Marco designando a la Sra. Claudia Valeria
Terdn Quiroga, mayor de edad, hdbil por derecho, ingeniera comercial, con cédula de identidad N°1896831 Tarija,

como Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos.
NUmero de pdgina del Prospecto Marco donde se encuentra la modificacién

La pdgina en la que se realiza la modificacion es la cuarenta y dos (42).
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