AGUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. tiene por objeto principal la industrializacién y comercializacién de derivados de la cafia de az(car, sean productos o subproductos como: alcohol,
bagazo hidrolizado, y otros, asi como la realizacién de actividades derivadas de esta industrializacién, sea por cuenta propia, o de terceras personas, o asociada a terceras personas, pudiendo para tal
efecto realizar todos los actos de comercio inherentes al objeto principal, en todas sus etapas.

EMISION DE VALORES DE OFERTA PUBLICA DE INTERCAMBIO PARCIAL

DENOMINACION: “BONOS AGUAI”
RESOLUCION DE LA ASFI:. ASFI/N°005/2010

INSCRIPCION COMO EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: ASFI/DSV-EM-AGU-001/2010
INSCRIPCION DE LA EMISION EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: No ASFI/DSV-ED-AGU-001/2010

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION: Bs 1.312.500.000 UFV
(UN MIL TRESCIENTOS DOCE MILLONES QUINIENTOS MIL 00/100 DE BOLIVIANOS CON MANTENIMIENTO DE VALOR RESPECTO A LA UNIDAD DE

FOMENTO A LA VIVIENDA UFV)

SERIE: “UNICA”

MONTO A COLOCARSE:

PRECIO DE COLOCACION:

FECHA DE EMISION:

PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA:

TIPO DE VALORES A EMITIR

PROCEDIMIENTO DE COLOCACION PRIMARIA:
PLAZO Y FORMA DE PAGO DE LOS INTERESES:

PLAZO Y FORMA DE PAGO DEL CAPITAL:

GARANTIA:

FUENTE DE REPAGO DEL CAPITAL:
VALOR NOMINAL:

FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES:

FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES:

MODALIDAD DE COLOCACION
BOLSA EN LA CUAL SE INSCRIBIRA LA EMISION

Bs1.312.500.000 UFV (Un Mil Trescientos Doce Millones Quinientos Mil 00/100 de Bolivianos
con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV)

Minimamente a la par del Valor Nominal

13 de enero de 2010

2 dias calendario a partir de la fecha de emision
Bonos redimibles a Plazo Fijo

Bursétil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Cada 30 dias calendario a partir del primer cupén a excepcién del ultimo cup6n, contra la
presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) o documento equivalente,
segun corresponda.

Cada 30 dias calendario a partir del primer cupén a excepcién del Gltimo cupén, contra la
presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) o documento equivalente,
segUin corresponda.

Quirografaria y la garantia hipotecaria del terreno donde se construird e instalard la Planta,
incluyendo las obras civiles y construcciones de la misma Planta, y la garantia prendaria de las
instalaciones, maquinaria y equipos correspondientes a la Planta.

Flujos provenientes de los Bonos del Tesoro General de la Nacion en intercambio

Bs6.562.500 UFV (Seis millones Quinientos Sesenta y Dos Mil Quinientos 00/200 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV)

A la Orden

Mediante Anotacién en Cuenta
A mejor esfuerzo

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

SERIE CLAVE

CANTIDAD DE VALORES PLAZO INTERES

VENCIMIENTO

Unica AGU-U1U-10 200

4527 dias Variable con minimo
del 0,50% anual

6 de junio de 2022

CALIFICACION DE RIESGO DE LA CALIFICADORA PACIFIC CREDIT RATING:

Serie Unica: AAA

La calificacion AAA corresponde a aquellos valores que cuentan con muy alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

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

VEASE LA SECCION “FACTORES DE RIESGO” EN LA PAGINA 62 DEL PROSPECTO DE EMISION, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE
DEBERAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

ELABORACION DEL PROSPECTO, COLOCACION DE LA EMISION Y ESTRUCTURACION DE LA EMISION:

AGENCIA DE BOLSA S.A.

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 EL PROSPECTO DE EMISION ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS
RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN LA CUBIERTA DEL PROSPECTO DE EMISION. EL
INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS UNICOS RESPONSABLES
DEL PAGO DE LOS VALORES SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A ELLO.

LA DOCUMENTACION RELACIONADA CON LA PRESENTE EMISION ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA
AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, EN LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., E INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A.

SANTA CRUZ, ENERO DE 2010
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1. DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

1.1.  Declaracion Jurada de los Estructuradores por el Contenido del Prospecto

~NoQ=
CORTE SUPERIOR DE DISTRITO
La Paz - Bolivia ACTA DE AUDIENCIA PUBLICA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 15:00 p.m. del dia 18 de Diciembre

del Dos mil nueve, el personal del Juzgado Séptimo de Instruccidn
en lo Civil conformado por la Dra. Carolina Terrazas Siles Juez
séptimo de Instruccidén en lo Civil y el suscrito Actuario Abogado,
se constituyeron en Audiencia Publica de declaracidén jurada del
Sr. JOSE GONZALO TRIGO VALDIVIA, con Coky N° 1592022 L.P,
divorciado, mayor de edad, hédbil por derecho, de ocupacién
empleado con domicilio en la Calle 12 N° 7900 de la Zona de
Calacoto representante legal de la Sociedad SUDAVAL AGENCIA DE
BOLSA S.A. quien es originadora y estructuradora inicial de 1la
emisién de BONOS DE LA SOCIEDAD INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAT
S.A., con el objeto de dar cumplimiento a lo dispuesto en el num.
2) de la Resolucidén Administrativa APVS-IV-N°729 de fecha 19 de
diciembre de 2001 emitida por la Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros, quien manifestd lo siguiente:

AL PRIMERO: Es cilerto y evidente que como firmante declaro haber
realizado una investigacidén dentro del dmbito de mi competencia y
en el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias ,
a la gue me llevan a considerar que la informacidén proporcionada
por el INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (en su calidad de
emisor) o en su caso incorporada por referencia, cumple de manera
razonable con lo exigido en las normas vigentes, es decir, que
dicha informacidén es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna
v clara.

En el caso de aquella informacidén que fue objeto del
pronunciamiento de un expertc en la materia o se deriva de dicho
pronunciamiento carezco de motivos para considerar gue esta se
encuentra en discordancia con lo que aqui expresado.

Quien desee adquirir los bonos que se ofrecen, deberd basarse en u
propia evaluacién de la informacién presentada en este documento,
respecto al valor y la transaccién propuesta. La adguisicidn

presupone la aceptacidén por el suscriptor o comprador de todos los

términos y condiciones de la oferta publica al como apArgecen en el

, lofe Genalie Tuye Vs
N C ) 18022 Sc

L JAIBAZ g BN
AC T LSRG 2
Juzgado 72 de Instruccion en 1o civil 3:

La Paz — Belivia
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1.2.  Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por el Contenido del Prospecto

a
P
15

&

ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En esta ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a horas diez y treinta minutos del dia viernes
catorce de Agosto del Afio Dos Mil Nueve, se reuni6 el Juzgado Duodécimo de Instruccion en lo
Civil — Comercial de la Capital, compuesto por la Sra. Juez Dra. GABRIELA MELFI
SAUCEDO CHAVEZ v la suscrita Actuaria DRA. MICHELLE LANGUIDEY GUARDIA, a
objeto de tomar la declaracién jurada libre y voluntaria del ciudadano:

CRISTOBAL RODA YACA
Quien una vez instalado el acto y previo juramento de ley, DIJO:
Mis generales son: CRISTOBAL RODA VACA, con C.I No. 3841482 S.C., mayor de edad,
hébil por ley, casado, con domicilio en Av. Las Américas No. 495 de ésta ciudad de Santa Cruz.
El solicitante de la presente declaracién, indica que la presente ¢s con ¢l fin de cumplir con los
requisitos determinados en la ley 1834 del Mercado de Valores, y ¢l Reglamento a la Ley de
Mercado de Valores, aprobado por Decreto Supremo No. 25022.- de 03 de agosto de 1998.
Seguidamente el declarante afirmé lo siguiente:
1.- Que es cierto y evidente que la empresa “INGENIO SOCROALCOHOLERO AGUAI
S.A.”, present6 a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, hoy Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, una declaraci6én respecto a la veracidad de la
informacion como parte de la solicitud de autorizacion e inscripcién en el Registro del
Mercado de Valores de la Emision de Bonos denominada “Aguai” para su oferta pablica.
2.- Que es cierto y evidente que la empresa “INGENIO SOCROALCOHOLERO AGUAI
S.A.”, y yo como su representante, no tengo conocimiento de informacion relevante que de
alguna manera haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el prospecto de
la emision de Bonos denominada “Bonos AGUAI” presentado ante la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros, hoy Autoridad de SuperviSién del Sistema Financiero.
Se hace constar que el presente acto da fe de lo manifestado bajo juramento ante este juzgado, no
asf de la veracidad del contenido y finalidad de la declaracion.
Con lo que terminé el acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia el

compareciente, conjuntamente con la sefiora Juez y la suscrita Actuaria que certifica.

CRISTOBAL

ATA CRUZ
BOLIVIA
ey
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ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En esta ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a horas diez y treinta y cinco minutos del dia
viernes catorce de Agosto del Afio Dos Mil Nueve, se reunid ¢l Juzgado Duodécimo de
Instruccion en lo Civil — Comercial de la Capital, compuesto por la Sra. Juez Dra. GABRIELA
MELFI SAUCEDO CHAVEZ y la suscrita Actuatia DRA. MICHELLE LANGUIDEY
GUARDIA, a objeto de tomar la declaracion jurada libre y voluntaria del ciudadano:

EMILIO COLAMARINO DI SILVIO
Quicen una vez instalado el acto y previo juramento de ley, DIJO: :
Mis generales son: EMILIO COLAMARINO DI SILVIO, con C.I No. 2959000 S.C., mayor
de edad, habil por ley, casado, con domicilio en la Calle Junin No. 159 de la localidad de
Montero.
El solicitante de la presente declaracion, indica que la presente es con el fin de cumplir con los
requisitos determinados en la ley 1834 del Metrcado de Valores, y el Reglamento a la Ley de
Mercado de Valores, aprobado por Decreto Supremo No. 25022.- de 03 de agosto de 1998.
Seguidamente el declarante afirmé lo siguiente:
1.- Que es cierto y evidente que la empresa “INGENIO SOCROALCOHOLERO AGUAI
S.A.”, present6 a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, hoy Autoridad de
Supervisiéon del Sistema Financiero, una declaracion respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores de la Emision de Bonos denominada “Aguai” para su oferta ptiblica.
2.- Que es cierto y evidente qﬁe la empresa “INGENIO SOCROALCOHOLERO AGUAI
S.A.”, y yo como su representante, no tengo conocimiento de informacién relevante que de
alguna manera haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el prospecto de
la emision de Bonos denominada “Bonos AGUAI” presentado ante la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros, hoy Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Se hace constar que ¢l presente acto da fe de lo manifestado bajo juramento ante este juzgado, no
asi de la veracidad del contenido y finalidad de la declaracién.
Con lo que termind ¢l acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia el

compareciente, conjuntamente con la sefiora Juez y la suscrita Actuaria que certifica.
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1.3.  Responsables de la Elaboracion del Prospecto

En la preparacion y elaboracion de este Prospecto participaron Sudaval Agencia de Bolsa S.A., a través del sefior José
Trigo, Gerente General, asi como el Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A., a través del sefior Cristobal Roda Vaca,
Presidente del Directorio.

14. Entidad Estructuradora
La entidad estructuradora de la presente Emision es Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

1.5.  Principales Funcionarios de AGUAI S.A.

Los principales ejecutivos de AGUAI , son:

Cristobal Roda, Presidente del Directorio;
Luis Caballero, Fiscal de Obra;

1.6. Documentacién Presentada a la Autoridad de Supervison del Sistema Financiero (“ASFI”)

La documentacion relacionada con la presente Emisién es de caracter publico y se encuentra disponible para el pablico
en general en las siguientes entidades:

e Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisén del Sistema Financiero (“RMV?”), ubicada en
la calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo, Torres Gundlach, Piso 3, La Paz — Bolivia;

e Bolsa Boliviana de Valores S.A. (“BBV”), ubicada en la calle Montevideo N° 142, La Paz — Bolivia;
e Sudaval Agencia de Bolsa S.A., ubicada en la Av. 16 de Julio No. 1440, edificio Hermann, piso 18.

e Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A., ubicado en la calle Cafiada Strongest No. 245, oficina 3, Santa Cruz - Bolivia.
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4. GLOSARIO

Emisién de Bonos AGUAI

“Ingenio”

Se refiere a AGUAI

Arranque de Obras

Momento en que AGUAI efectué la comunicacion escrita
al Integrador y Constructor de que se ha efectuado el
Cierre Financiero y ordene el inicio de la construccion de
La Planta.

Arranque de Operaciones

Momento en el que la planta inicia la produccion
industrial de alcohol etilico a partir de la cafia de az(car.
Esta fecha sera comunicada al representante comdn de
Tenedores de Bonos, a la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero y a la Bolsa boliviana de Valores S.A.

ASFI Autoridad de Supervision del Sistema Financiero o la
entidad que asuma sus funciones ASFI.
Bagazo Residuo de la molienda de cafia de azlcar luego de

extraido el jugo.

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

BBV

Cierre Financiero

Momento en que el financiador efectué el desembolso de
recursos para la ejecucion del Proyecto.

Integrador y Constructor

Empresa encargada de ejecutar el Contrato de Integracion
y Construccion.

Contrato de Integracion y Construccion

Contrato suscrito antes de la fecha de emision de los
Bonos AGUAI entre AGUAI y una empresa
especializada, que contempla la construccién de la Planta
bajo la modalidad de precio méximo garantizado por el
integrador y constructor y la entrega de la misma dentro
de un plazo establecido.

Contrato Delivery or Pay

Contratos suscritos antes de la fecha de emision de los
Bonos AGUAI entre AGUAI y proveedores de cafia de
azlcar que establecen volimenes de provision anuales y
mecanismos de fijacién de precio bajo la modalidad de
“entrega o pago” (“delivery or pay”), que tendrd una
vigencia de cinco afios a partir del Arranque de
Operaciones.

Contrato Take or Pay:

Contrato suscrito antes de la fecha de emision entre
AGUAI y una empresa distribuidora de Alcohol etilico
que establece volimenes de compra anuales vy
mecanismos de fijacién de precio bajo la modalidad de
“toma o pago” (“take or pay”), que tendra una vigencia de
cinco afos a partir del Arranque de Operaciones.

Entrega final

Entendido como el acto de entrega de La Planta a
satisfaccién del Fiscal de Obra designado por el
Contratante, completadas las Pruebas de produccion y
capacidad.

Fideicomiso AGUAI Construccion

Patrimonio separado conformado por un conjunto de
Activos administrados por una entidad fiduciaria
constituido por AGUAI como fideicomitente, que tiene
los objetivos y caracteristicas sefialados en el punto 5.2 y
en el punto 5.3 del presente Prospecto.

Fideicomiso AGUAI Proveedores

Patrimonio separado conformado por un conjunto de
Activos administrados por una entidad fiduciaria
constituido por AGUAI como fideicomitente, que tiene
los objetivos y caracteristicas sefialados en el punto 5.2 y
en el punto 5.3 del presente Prospecto.

Fideicomiso Bonos AGUAI

Patrimonio separado conformado por un conjunto de
Activos administrados por una entidad fiduciaria
constituido por AGUAI como fideicomitente, que tiene
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los objetivos y caracteristicas sefialados en el punto 5.2 y
en el punto 5.3 del presente Prospecto.

FOB

Termino en inglés de “libre a bordo”, utilizado para
explicar exportaciones entregadas de acuerdo a Incoterms
2000

Gasto de Transporte

Se entenderd como el costo de transporte del alcohol
etilico al punto de entrega sea mediante camiones o
ferrocarril, maritimo, fluvial, poliductos o cualquier otro
medio mas los seguros contratados, el manipuleo,
almacenaje y, cuando corresponda, el gasto portuario.

Gestion Comercial

Afo que se inicia el 1° de mayo de cada afio y que
concluye el 30 de abril del afio siguiente.

Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.

AGUAI

Melaza

Subproducto de la fabricacién de azucar utilizado para
fabricar alcohol

Meta 1:

Se entiende como Meta 1 cuando se hubieran colocado,
durante el plazo de colocacién primaria determinado
segln el presente Prospecto, 160 (Ciento Sesenta) Bonos
AGUAI por un monto total de Bs1.050.000.000.- UFV
(Un mil Cincuenta Millones 00/100 de Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento
de Vivienda UFV).

Meta 2:

Se entiende como Meta 2 cuando se hubieran colocado,
durante el plazo de colocacién primaria determinado
segln el presente Prospecto, el saldo de los Bonos
AGUALI por encima de la Meta 1 hasta el monto emitido
que corresponde a 40 Bonos AGUAI por un monto total
de Bs262.500.000.- UFV (Doscientos Sesenta y Dos
Millones Quinientos Mil 00/100 de Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento
de Vivienda UFV).

OPEX

Operation Expenditure o Gastos Operativos de AGUAI

Periodo de Interzafra o Mantenimiento

De diciembre a abril

Periodo de Zafra y Produccién

De mayo a noviembre

Planta

Se entenderd como la instalacion industrial destinada a
fabricar alcohol en base a cafia de azlcar cuya
construccién y puesta en marcha seré financiada con los
recursos obtenidos en la Meta 1 sefialada en el punto 5.2
del presente Prospecto.

Spot Forma de comercializacion del producto sin contrato de
provision en mercado abierto

TGN Tesoro General de la Nacion

TCD Toneladas de Cafia por Dia

Umbral Monto de intereses, incluidos el interés minimo y el

interés adicional al minimo, pagados durante cada Gestion
Comercial a partir del Arranque de Operaciones,
calculados en Délares de los Estados Unidos de América.

Volimenes Predeterminados

Se refiere a 70 millones de litros de alcohol etilico para la
primera Gestion Comercial a partir del Arranque de
Operaciones de la Planta y a 98 millones de litros para
cada una las siguientes nueve Gestiones Comerciales.
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5.

5.1

5.2.

53.

Emision de Bonos AGUAI
RESUMEN DEL PROSPECTO
Propésito de la Emisién

El propdsito de la emisién de Bonos AGUAI es financiar el desarrollo y consolidacion de una gran industria
de alcohol etilico en Bolivia que contempla como un primer objetivo, la construccién de un moderno ingenio
en la zona de AGUAI y posteriormente, como un segundo objetivo, adquirir equipos y vehiculos para la
mecanizacion de corte y transporte de la cafia de azicar desde el campo agricola hasta las instalaciones de
dicho Ingenio y comprar cafa de azlcar a los productores de las zonas aledafias a la Planta.

Antecedentes Legales del Emisor

El 10 de mayo de 2007, mediante escritura publica No. 0471/07 otorgada ante la Notaria No. 4 del Distrito de
Montero a cargo de la Dra. Teresita Elizabeth Paz Saucedo, se constituyo la Sociedad denominada AGUAI S.A.
Azlcar y Alcohol Sociedad Anénima en la ciudad de Montero, capital de la Provincia Obispo Santistevan,
Departamento de Santa Cruz, Republica de Bolivia, con un capital autorizado de Bs. 1.900.000.- y un capital
suscrito y pagado de Bs. 960.000.

El 10 de julio de 2007, mediante escritura publica No. 0629/07 otorgada ante la Notaria No. 4 del Distrito Judicial
de Montero a cargo de la Dra. Teresita Elizabeth Paz Saucedo, se modificé la razén social AGUAI S.A. Azlcar y
Alcohol Sociedad Andnima por la actual Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A. por consiguiente se modifico la
escritura de constitucion y parcialmente los estatutos de la Sociedad.

Mediante escritura publica No. 391/2009, de fecha 19 de febrero de 2009, complementada con escritura publica
No. 1498/2009 de fecha 13 de julio del 2009, ambas otorgadas ante la Notaria No. 59 del Distrito de Santa Cruz a
cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, el Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A aument6 su capital autorizado
de Bs. 1.900.000 a Bs. 7.070.000.- y el capital social suscrito y pagado de Bs. 960.000.- a Bs. 7.070.000.-, asi
mismo incorpord nuevos accionistas, modifico las series de acciones representativas de capital social, y por
consiguiente modificé la escritura de constitucion en lo que se refiere al Capital Social y se hizo una modificacién
total de los estatutos de la Sociedad.

El 7 de septiembre de 2009, mediante escritura publica No. 1816/2009 otorgada ante la Notaria No. 59 del Distrito
de Santa Cruz a cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, el Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A aumenta su
capital autorizado de Bs 7.070.000.- a Bs. 127.260.000.- y el capital social de Bs. 7.070.000.- a Bs. 127.260.000.-,
estando compuesto este Gltimo por un capital suscrito pagado de Bs. 84.840.000.- y por un capital suscrito a ser
pagado de Bs. 42.420.000.-, y por consiguiente se modificd la escritura de constitucion en lo que se refiere al
Capital y se hizo una modificacion parcial de los estatutos de la Sociedad.

Mediante Resolucion emitida por la ASFI N° 005/2010 de fecha 12 de enero de 2010 se autorizo la inscripcion del
Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A. como emisor en el RMV bajo el nimero de Registro ASFI/DSV-EM-AGU-
001/2010

Antecedentes Legales de la Emision

El Acta de Junta Extraordinaria de Accionistas de AGUAI celebrada en la ciudad de Santa Cruz, en fecha 24 de
diciembre de 2009, donde se aprobd la presente Emisién, de acuerdo a lo establecido por el Codigo de Comercio,
por la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, segun consta en la respectiva Acta, protocolizada
por ante la Notaria No. 59 del Distrito de Santa Cruz a cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 6 de enero de 2010 bajo el No. de Registro
00129316 del Libro de Registro N° 10.

La Declaracién Unilateral de Voluntad de la presente Emision protocolizada por ante la Notaria No. 59 del Distrito de
Santa Cruz a cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, mediante Testimonio No. 2346/2009, inscrito en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 6 de enero de 2010 bajo el No. De Registro 00129317 del
Libro de Registro No. 10.

Mediante La Resolucion emitida por la ASFI N° 005/2010 de fecha 12 de enero de 2010 se autoriza la oferta publica y
la inscripcion en el RMV de la ASFI de la presente emision bajo el numero de Registro N° ASFI/DSV-ED-AGU-
001/2010.
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5.4. Resumen de las Condiciones y Caracteristicas de la Oferta

e El Emisor de los Bonos es el Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A., en adelante AGUAI.

e La presente Emision se denomina “Bonos AGUAI” y en el presente documento se podra hacer referencia a ellos
también como “Bonos”.

e El monto total de la presente Emisidn es de Bs1.312.500.000 UFV (Un Mil Trescientos Doce millones Quinientos mil

00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV), estructurada de
la siguiente manera:

Cuadro No. 1: Caracteristicas de la Oferta

Cantidad d Pl Valor Nominal
; antidaad de azo ; (En Bs con mantenimiento de valor
Serie Valores (en dias) Interes respecto a la Unidad de Fomento a
la Vivienda UFV)
Variable con
. un minimo
Unica 200 4.527 6.562.500
del 0,50%
anual

e El pago proveniente de la colocacion primaria de cada Bono AGUAI se efectuara en efectivo y con el intercambio
de Bonos del TGN y, algunos de los Bonos, solo en efectivo.

e Los Bonos seran representados mediante anotaciones en cuenta registrados en el Sistema de Registro de la Entidad
de Dep6sito de Valores de Bolivia S.A, sujetos a las disposiciones que para este tipo de Valores establece el
Cddigo de Comercio en los Articulos 520 y 643.

e La Fecha de Emision es el dia 13 de enero de 2010, conforme a lo establecido por la Resolucion de la ASFI de
Autorizacion de la Oferta Plblica Primaria de Intercambio Parcial y la Inscripcion en el RMV de los Bonos AGUAI N°
005/2010 de fecha 12 de Enero de 2010, emitida por la ASFI.

e El plazo maximo para la colocacion primaria serd de dos (2) dias calendario computables a partir de la Fecha de
Emision.

5.,5.  Destino de los Fondos

El destino de los fondos recaudados con la Emision de Bonos AGUAI se encuentra explicado en el punto 8 del presente
Prospecto

5.6. Garantia

La Emisién de Bonos AGUAI estara respaldada por una Garantia Quirografaria, lo que significa que AGUAI garantiza
la Emisidn con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto total de las
obligaciones emergentes de la Emision.

Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacion de constituir, como respaldo adicional de los
Bonos AGUAI, la garantia hipotecaria del terreno donde se construird e instalara la Planta, incluyendo las obras civiles
y construcciones de la misma Planta, y la garantia prendaria de las instalaciones, maquinaria y equipos correspondientes
a la Planta, garantias que se mantendran vigentes, durante toda la vigencia de la emisién de los Bonos AGUAI, por una
suma en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV igual y equivalente al monto recibido en efectivo
por la colocacion de los Bonos Aguai.

La garantia hipotecaria se constituird una vez se adquiera el terreno y la garantia prendaria se ira constituyendo
conforme se van recibiendo y/o incorporando, en la Planta, los activos correspondientes.
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Para realizar una sustitucién o modificacion de la garantia de la Emision, esta debe estar aprobada por los Tenedores de
Bonos mediante la Asamblea General de Tenedores de Bonos y por la Junta General de Accionistas de AGUAI. La
Asamblea General de Tenedores de Bonos no podrd negarse, retrasar ni condicionar de manera no razonable una
liberacidn de garantias, cuando dicha liberacién fuera necesaria para la obtencion de financiamiento para capital de
trabajo y/o expansion de AGUAL.

El Directorio de la Sociedad debera realizar las acciones que sean necesarias para operativizar la constitucion de las
garantias hipotecarias y prendarias establecidas en el presente punto.

5.7.  Cobertura del Capital y del Interés Minimo

El pago del capital y del interés minimo de los Bonos AGUAI esta cubierto por los flujos provenientes por los
rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacién primaria de
los Bonos AGUAL. Los flujos provenientes por los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN
seran abonados a una cuenta recaudadora aperturada a nombre del Fideicomiso Bonos AGUAI y administrada por el
Fiduciario.. Los alcances y detalles del Fideicomiso, se encuentran explicados en el punto 6.3 del presente prospecto.

5.8. Restricciones y Limitaciones a las que se sujeta AGUAI

e Compromisos Esenciales, Positivos y Negativos de AGUAI: Se encuentran detallados en el punto 7.3.1, 7.3.2 y
7.3.3 del presente Prospecto respectivamente, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.

e Hechos Potenciales de Incumplimiento: Se encuentran detallados en el punto 7.3.5 del presente Prospecto, asi
como en los documentos legales que respaldan la Emisién.

e Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida: Se encuentran detallados en el punto 7.3.6 del
Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.

e Arbitraje: Se encuentra descrito en el punto 7.3.7 del Prospecto, asi como en los documentos legales que
respaldan la Emision.

e Proteccion de Derechos: Se encuentra descrito en el punto 7.9 del Prospecto, asi como en los documentos legales
que respaldan la Emisién.

5.9. Informacién Financiera

Al ser AGUAI una empresa industrial sus estados financieros anuales cierran a marzo de cada afio. Sin embargo, para
la emision de bonos, Acevedo & Asociados,, firma registrada en la ASFI, ha practicado una auditoria especial a los
estados financieros de AGUAI S.A. al 30 de septiembre de 2009. El presente andlisis corresponde a las cifras de los
mencionados estados financieros y de los estados financieros no auditados a noviembre de 2009.

Los montos reflejados en el Prospecto y en particular en el analisis financiero se encuentran expresados en Bs. Un
andlisis financiero mas amplio de AGUAL, se encuentra en el punto 15 del presente Prospecto.

El presente analisis comprende los estados financieros a los dos ejercicios cerrados desde la fecha de su constitucion y
el practicado para la emision de bonos.

5.9.1. Activo
Dentro el Activo Total, el Activo Corriente es el componente mas importante, debido a que las cuentas
Disponibilidades y Acciones Suscritas por Pagar han representado mas del 89% del Total Activo en los cuatro
estados financieros analizados.
El Activo Corriente:

La cuenta mas importante del Activo Corriente, es la cuenta Disponibilidades que en los cuatro estados
financieros analizados ha representado mas del 62%. Este porcentaje refleja los aportes de capital realizados
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por los accionistas que seran utilizados junto con los recursos de la Emision de Bonos AGUAI para la
construccién y puesta en marcha de la Planta.

Cuadro No. 2: Activo

(En Bolivianos) Mzo. 2008 Part. % Mzo. 2009 Part. % Sep. 2009 Part. % Nov. 2009 Part. %
. 100,00
Total Activo 994.111  100,00% 7.253.561  100,00% 127.244.733  100,00%  127.199.428 %
Activo Corriente 964.616  97,03% 6.494.019  89,53% 124.990.596  98,23%  122.851.836  96,58%
Disponible 960.000  96,57% 5.177.595  71,38% 82.247.514  64,64% 79.535.259  62,51%
Inversiones Temporarias 7.070 0,01% 7.070 0,01%
Credito Fiscal 4.616 0,46% 40.264 0,56% 73.612 0,06% 81.507 0,06%
Anticipo a Proveedores 242.400 3,34% 242.400 0,19% 808.000 0,63%
Acciones Suscritas por
Cobrar 1.033.760 14,25% 42.420.000 33,34% 42.420.000 33,34%
Activo No Corriente 29.495 2,97% 759.542 10,47% 2.254.137 1,77% 4.347.592 3,42%
Activo Fijo 1.288 0,00%
Intangible 29.495 2,97% 759.542 10,47% 2.254.137 1,77% 4.346.304 3,42%

En el caso de los estados financieros a septiembre y a noviembre de 2009, la cuenta Acciones Suscritas por
Pagar que representa el 33,34% del Total Activo corresponde al Capital Suscrito por los accionistas ain no
pagado que debera ser aportado, de acuerdo a lo establecido en el inciso a) del punto 7.3.1 del presente
Prospecto, como compromiso esencial asumido por AGUAL.

El Activo No Corriente:
La Unica cuenta que compone el Activo no Corriente es la cuenta Intangibles, en la que se reflejan los montos
que viene invirtiendo AGUAI en su organizacién y puesta en marcha y en diversas investigaciones y estudios

requeridos para el disefio técnico de la Planta y el desarrollo del proyecto.

Pasivo

El Total de Pasivo de AGUAI estd compuesto en su integridad por pasivos corrientes. Todos los pasivos tienen
origen en las actividades preoperativas que viene llevando AGUAI, no existiendo, en consecuencia, ningdn
pasivo financiero.

Cuadro No. 3: Pasivo
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(En Bolivianos) Mzo. 2008 Part. % Mzo. 2009 Part. % Sep. 2009 Part. % Nov. 2009 Part. %

Total Pasivo 33.898 100,00% 298.312 100,00% 317.755 100,00% 371.898 100,00%

Pasivo Corriente 33.898 100,00% 298.312 100,00% 317.755 100,00% 371.898 100,00%

Cuentas por Pagar 33.898 100,00% 81.863 27,44% 80.466 25,32% 79.698 21,43%

Proveedores 119.354 40,01% 60.599 19,07% 58.673 15,78%

Impuestos por Pagar 97.095 32,55% 176.690 55,61% 233527 62,79%
Patrimonio

La principal cuenta del Patrimonio de AGUAI es el Capital Social. AGUAI se constituy6 con un Capital Social
de Bs 960.000, el cual fue incrementado en dos oportunidades a Bs 7.070.000 en febrero de 2009 y a Bs.
127.600.000 en agosto de 2009, estando este Ultimo compuesto por un capital suscrito pagado de Bs.
84.840.000 y por un capital suscrito a ser pagado de Bs. 42.420.000. El capital a ser pagado debera ser
aportado, de acuerdo a lo establecido en el inciso a) del punto 7.3.1 del presente Prospecto, como compromiso
esencial asumido por AGUAL.

Cuadro No. 4: Patrimonio

(En Bolivianos) Mzo. 2008 Part. % Mzo. 2009 Part. % Sep. 2009 Part. % Nov. 2009 Part. %

Patrimonio Neto 960.213  100,00% 6.955.249  100,00%  126.926.978  100,00%  126.827.530  100,00%

Capital Social 960.000  99,98% 7.070.000  101,65%  127.260.000  100,26%  127.260.000  100,34%

Ajuste de Capital 85.288 8,88% 379.095 5,45% 1.212.136 0,95% 1.390.442 1,10%

Resultados Acumulados 0,00% (96.728) -1,39% (502.910) -0,40% (503.608) -0,40%

Resultado del Periodo (85.075) -8,86% (397.118) 5,71% (1.042.248) -0,82% (1.319.304) -1,04%
Ingresos

Debido a que AGUAI no ha iniciado operaciones no ha percibido ingreso operativo alguno. Comenzara a
percibir ingresos operativos una vez se concluya la construccion de la Planta.

Egresos

Debido a que AGUAI no ha iniciado operaciones, sus egresos estan conformados por gastos preoperativos no
activables y diversos ajustes que no constituyen egresos de fondos.

Cuadro No.5: Egresos

(En Bolivianos) Mzo. 2008 Mzo. 2009 Sep. 2009 Nov. 2009
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5.9.7.
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Gastos Administrativos (195.167) (281.896)
Gastos Financieros (23.006) (25.725)
Total Gastos Operativos (218.173) (307.621)

Otros Ingresos

Mantenimiento de Valor 213 1.179

Otros Egresos

Otros Gastos (116.143)

Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes (85.288) (282.154) (823.977) (1.001.418)
Mantenimiento de Valor (98) (10.265)
Resultado del Ejercicio (85.075) (397.118) (1.042.248) (1.319.304)

Resultados del Periodo

Como se puede observar en el Cuadro No. 5, desde su constitucion, los resultados de AGUAI han sido
negativos, originados principalmente en las diversas cuentas de ajustes que de acuerdo a las normas contables
vigentes se deben practicar a los estados financieros.

indices de Liquidez

Debido a que los aportes de capital realizados por los socios se mantienen en Disponibilidades, los indices de
liquidez, tanto la Razon Corriente, como Capital de Trabajo, se mantienen elevados. Esta situacion se ird
modificando a medida que dichos recursos se vayan aplicando en la construccién y puesta en marcha de la
Planta.

Cuadro No. 6: Indices de Liquidez

Liquidez Mzo. 2008 Mzo. 2009 Ago. 2009 Nov. 2009
Razon Corriente (Activo Corriente/Pasivo Corriente) 28,46 21,77 393,36 330,34
Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente) 930.718 6.195.707 124.672.841 122.479.938

Indices de Endeudamiento

Debido al bajo nivel de pasivos que mantiene AGUAI, el Total Pasivo representa un porcentaje bajo del Total
de Activos (Razon de Endeudamiento). Por similar motivo, la Razén Deuda a Capital para los cuatro estados
financieros analizados se encuentra en niveles cercanos a cero.

Cuadro No. 7: indices de Endeudamiento

Endeudamiento Mzo. 2008 Mzo. 2009 Ago. 2009 Nov. 2009
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Razon de Endeudamiento (Total Pasivo/Total Activo) 3,41% 4,11% 0,25% 0,29%

Razon Deuda a Capital (Total Pasivo/Patrimonio Neto) 0,035 0,043 0,003 0,003

5.9.9. indices de Rentabilidad

El hecho de que AGUAI no ha iniciado operaciones y los resultados negativos generados desde su
constitucion, originados principalmente en ajustes contables, explican porque el Rendimiento del Patrimonio y
el Rendimiento del Activo son negativos en los cuatro estados financieros analizados.

Cuadro No. 8: indices de Rentabilidad

Rentabilidad Mzo. 2008 Mzo. 2009 Ago. 2009 Nov. 2009
Rendimiento del Patrimonio (Resultado Neto/Patrimonio) -8,86% -5,71% -0,82% -1,04%
Rendimiento del Activo (Resultado Neto/Total Activo) -8,56% -5,47% -0,82% -1,04%

5.10. Factores de Riesgo

5.10.1. Insuficiencia de Fondos para el Pago del Capital y el Interés Minimo

Incumplimiento del emisor, de acuerdo con las condiciones de la emision, al pago de Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocacién de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan en caso de venta de
los mismos conforme al presente Prospecto.

La modificacién unilateral del emisor de los Bonos TGN a sus condiciones esenciales de emision, tales como la
moneda o unidad de cuenta, el plazo de vencimiento, el cronograma de pago de cupones, la tasa de interés u otras.

Redencion o prepago, en efectivo y/o con otros valores, total o parcial, de los Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocacién de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan en caso de venta de
los mismos conforme al presente Prospecto, salvo que con el monto recibido en efectivo se pudieran adquirir otros
instrumentos cuyos flujos permitan cubrir el saldo de capital adeudado y el interés minimo de los Bonos AGUAI
y/o que con el flujo de los valores recibidos en prepago se pudiera cubrir el saldo de capital adeudado y el interés
minimo de los Bonos AGUAL.

5.10.2. Tipo de Cambio

La amortizacion de capital y pago del interés minimo de los Bonos AGUAI seran cancelados en Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). Los flujos de los Bonos del TGN a
ser recibidos en intercambio por la colocacion primaria de los Bonos AGUAI y que serviran para cubrir el pago de
capital y el interés minimo de los Bonos AGUAI seréan percibidos también en Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la UFV, con lo que se elimina el riesgo de tipo de cambio para el pago del capital y del interés
minimo.

Por otra parte, los ingresos por las ventas de alcohol etilico seran percibidos en ddlares de los Estados Unidos de
Ameérica y en esa misma moneda se acumularan, siempre y cuando existan recursos, luego de cubrir los gastos
operativos y gastos de transporte, segin se establece en el punto 7.2.19 del presente Prospecto, para el pago del
interés adicional al minimo hasta 31 dias antes del pago del cup6n correspondiente, momento en el cual seran
convertidos en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV y mantenidos en dicha unidad de cuenta
hasta su correspondiente pago. En ese sentido, los inversionistas interesados en adquirir los Bonos AGUAI
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deberan evaluar el efecto que las posibles variaciones del tipo de cambio pudieran tener sobre el interés adicional al
minimo que pudieran percibir durante la vigencia de la emision.

5.10.3. Construccion de la Planta

e El riesgo de que el proyecto cueste mas de lo originalmente presupuestado y demore mas de lo convenido en su
construccién. Para mitigar este riesgo se ha suscrito un Contrato de Integracion y Construccion con una empresa
especializada y calificada que asume la responsabilidad de entregar la planta en el periodo preestablecido y a un
precio maximo garantizado.

5.10.4. Provisién de Insumos

e Elriesgo de que concluida la construccion de la Planta y estar lista para operar no haya suficiente disponibilidad de
los principales insumos para la fabricacion de alcohol etilico que son cafia de azlcar y energia. Para mitigar el
riesgo de insuficiencia de cafia de azlcar AGUAI S.A. ha suscrito un contrato de provision con la empresa nacional
Granorte S.A., bajo la modalidad Delivery or Pay, del 100% de la cafia requerida (572.000 TM) para producir los
40 millones de litros de alcohol etilico comprometidos para el primer afio de Gestion Comercial a partir del
Arranque de Operaciones bajo el contrato Take or Pay y el 57% de la cafa requerida para producir los 70 millones
de litros que se espera comercializar en la mencionada Gestion Comercial. Asimismo, el mencionado contrato
establece la provisién de minimamente similar cantidad de cafia (572.000 TM) por las siguientes cuatro Gestiones
Comerciales, lo que representa el 66% de la cafia requerida para producir los 60 millones de litros de alcohol etilico
comprometidos para esas gestiones bajo el contrato Take or Pay y el 40% de la cafia requerida para producir los 98
millones de litros que se espera comercializar en dichas gestiones.

Durante el periodo de construccion, AGUAI suscribira con agricultores de la zona contratos para la provision de la
cafia requerida restante. Asimismo, para mitigar el riesgo de disponibilidad de energia el proyecto contempla la
instalacion de una planta de generacion propia a partir de la combustion del Bagazo de cafia.

5.10.5. Operacion

e 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 produccion del alcohol etilico requerido. Para mitigar este
riesgo, el Contrato de Integracion y Construccién suscrito con una empresa especializada y calificada contempla la
capacitacion de personal de AGUAI con anterioridad al Arranque de Operaciones.

5.10.6. Mercado

e Elriesgo de que el alcohol etilico producido no pueda ser comercializado. Para mitigar este riesgo se ha suscrito un
contrato de compraventa con la modalidad “Take or Pay” o “toma o paga” con la empresa Ryssen Alcool SAS una
distribuidora de alcohol etilico europea, por el plazo de 5 afios, renovable por otros cinco afios, computables a
partir del Arranque de Operaciones por un minimo de 40 millones de litros de alcohol etilico para la primera
Gestion Comercial a partir del Arranque de Operaciones y un minimo de 60 millones de litros para las siguientes
gestiones comerciales. Los volumenes restantes a fin de alcanzar minimamente los 70 millones de litros de alcohol
etilico correspondientes a la primera Gestién Comercial a partir del Arranque de Operaciones y los 98 millones de
litros para las siguientes gestiones comerciales seran comercializados en el mercado spot de paises vecinos o
dentro de Bolivia dependiendo del precio del producto en cada plaza comercial.

5.10.7. Concentraciéon de Mercado en un solo Cliente

e El riesgo de que la recision del contrato de compraventa bajo la modalidad “Take or Pay” suscrito con la empresa
Ryssen dificulte la comercializacion del alcohol etilico a ser producido. Para mitigar este riesgo, el mencionado
contrato de compraventa contempla una compensacion econdémica por dafios y perjuicios. Asimismo, se debe
considerar que Ryssen Alcool SAS comercializa el alcohol etilico que adquiere de varios proveedores a diversos
clientes en mas de diez paises europeos. Adicionalmente, la creciente demanda de alcohol etilico a nivel mundial
posibilitaria que los volimenes adicionales sean comercializados en el mercado spot del continente o localmente.
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5.10.8. Precio del Alcohol etilico

e Elriesgo de que una reduccion en los precios afecte negativamente los ingresos del Fideicomiso Bonos AGUAI y,
por ende, los recursos disponibles para el pago del interés adicional al minimo. Para mitigar este riesgo, el
contrato de provision de cafia de azlcar suscrito bajo la modalidad de Delivery or Pay con la empresa Granorte
S.A. contempla el ajuste del precio de la cafia en funcién a la variacion de los precios de venta de alcohol etilico.

5.10.9. Factores Naturales

e La Planta a ser construida estard expuesta a posibles desastres naturales no controlables que la pueden dejar
inoperable. El disefio de ingenieria de esta Planta contempla medidas para mitigar algunos de estos riesgos. Por
otra parte, el Contrato de Integracion y Construccidn contempla la contratacién de seguros estandares en la
industria durante el periodo de construccién. Asimismo, a la conclusion de la Planta, AGUAI S.A contratara los
seguros estandares en la industria para cubrir a la misma de estos riesgos.
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6.

6.1.

Emisién de Bonos AGUAI

DESCRIPCION DE LA EMISION

Instituciones Participantes

Las instituciones participantes de la Emisién de Bonos AGUAI son;

- Emisor de los Bonos: Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.

- Estructurador: Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

- Administrador de los Fideicomisos: Banco BISA S.A.

- Agencia Colocadora: Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

- Entidad Calificadora de Riesgo: Pacific Crédit Rating S.A. (PCR)

- Representante Comun de Tenedores de Bonos: Compafiia Americana de Inversiones S.A. — CAISA
Agencia de Bolsa

- Agente Pagador: Banco BISA S.A.

6.2. Propdsito de la Emisién

El propdsito de la emision de Bonos AGUAI es financiar el desarrollo y consolidacion de una gran industria de alcohol
etilico en Bolivia que contempla como un primer objetivo, la construccién y puesta en marcha de un moderno ingenio
en la zona de AGUAI y posteriormente, como un segundo objetivo, adquirir equipos y vehiculos para la mecanizacion
de corte y transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta las instalaciones de dicho Ingenio y comprar
cafia de azUcar a los productores de las zonas aledafias a la Planta.

Para fines de la presente Emision, se establecen dos metas:

Meta 1, que consiste en la colocacion de 160 Bonos AGUAI por un monto total de Bs1.050.000.000.- UFV (Un
Mil Cincuenta Millones 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda UFV). Con los recursos recibidos en efectivo de éstos 160 Bonos, AGUAI financiara la construccién y
puesta en marcha de una nueva y moderna Planta destilera de alcohol etilico ubicada en el Departamento de Santa
Cruz a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30 Km. de la poblacién de Minero, zona en la que existe abundante
tierra disponible para la siembra y explotacion del cultivo de cafia de azlcar. Practicamente la totalidad de la
capacidad de la produccidn de la Planta estara orientada a la exportacion.

Meta 2, que consiste en, una vez lograda la Meta 1, la colocacion del saldo de los Bonos AGUAI hasta el monto
emitido, que corresponde a 40 Bonos AGUAI por un monto total de Bs262.500.000.- UFV (Doscientos Sesenta y
Dos Millones Quinientos Mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento
de Vivienda UFV). Con los recursos recibidos en efectivo de los Bonos AGUAI colocados en la Meta 2, AGUAI
adquirird equipos y vehiculos para la mecanizacion de corte y transporte de la cafia de azlcar desde el campo
agricola hasta las instalaciones de la Planta y, adicionalmente, compraré cafia de azUcar a los productores de las
zonas aledanas a la Planta.

Los flujos por concepto de intereses y amortizacion de capital de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la
colocacién de los Bonos AGUAI constituiran el mecanismo de cobertura de capital y interés minimo de la Emision.

Con el proposito de minimizar los riesgos asociados a este proyecto, la Emision de Bonos AGUAI contempla la
constitucion de tres fideicomisos (en lo sucesivo “Fideicomisos AGUAI”) con los siguientes objetivos:

A)

B)

Fideicomiso AGUAI Construccion:

1) Recibir fondos en efectivo provenientes de la Colocacion de los primeros 160 Bonos AGUAI a ser
abonados por la Agencia Colocadora, los cuales seran dispuestos para la construccion de la Planta,
mediante ordenes de pago o entrega previamente definidas de acuerdo con el cronograma establecido en
el Contrato de Integracién y Construccion y al pago de los gastos del Fideicomiso AGUAI Construccion.

2) Recibir, en efectivo, otros recursos aportados por AGUAI provenientes del aporte de capital de sus
accionistas para la construccion de la Planta, segun lo dispuesto en el presente Prospecto.

Fideicomiso AGUAI Proveedores:
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1) Recibir fondos en efectivo provenientes de la Colocacién de los Bonos AGUAI colocados para alcanzar
la Meta 2 a ser abonados por la Agencia Colocadora, los cuales seran dispuestos para adquirir equipos y
vehiculos para la mecanizacién de corte y transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta
las instalaciones de la Planta y, adicionalmente, comprar cafia de azlcar a los productores de las zonas
aledafias a la Planta, asi como para el pago de los gastos del Fideicomiso AGUAI Proveedores.

C) Fideicomiso Bonos AGUAL:

1) Recibir los flujos de rendimientos y amortizaciones de capital correspondientes a los Bonos del TGN
recibidos en calidad de intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI y utilizarlos para amortizar el
capital y el interés minimo establecido en el punto 7.2.16 del presente Prospecto. ElI Contrato de
Fideicomiso establecera la prohibicion de vender los Bonos del TGN provenientes de la colocacion de los
Bonos AGUAI salvo que la venta fuera propuesta por AGUAI, por el fiduciario, por los Tenedores de
Bonos o por el Representante Comun de Tenedores de Bonos y fuera autorizada por la Asamblea General
de Tenedores de Bonos y por AGUAL, siempre que con el producto de la venta se pueda adquirir valores
representativos de deuda de igual o mejor calidad crediticia y cuyo flujo permita atender los saldos de
capital pendientes de pago y el interés minimo.

2) Recibir, a partir del Arranque de Operaciones, los flujos para el pago del interés adicional al minimo
provenientes de las ventas futuras de alcohol etilico producto del Contrato Take or Pay mas los primeros
volimenes vendidos por cualquier otro mecanismo, en adicion al Contrato Take or Pay, hasta alcanzar: (i)
para la primera Gestién Comercial a partir del Arranque de Operaciones, 70 millones de Litros y; (ii) para
las siguientes Gestiones Comerciales hasta treinta (30) dias calendario antes del el vencimiento de los
Bonos AGUAI, 98 millones de litros. Asimismo, administrar dichos flujos y pagar los Gastos de
Transporte, el Opex (costos operativos) de AGUAI y destinar el saldo al pago del interés adicional al
minimo a favor de los Tenedores de Bonos AGUAI. El contrato de fideicomiso correspondiente
establecera la periodicidad en que el fiduciario del Fideicomiso Bonos AGUAI informara sobre los
montos acumulados para el pago del interés adicional al minimo.

3) Recibir recursos en efectivo destinados al pago de los gastos y costos del Fideicomiso Bonos AGUAL.

4) Recibir recursos en efectivo destinados al pago de los gastos y costos correspondientes a los Bonos
AGUAI.

5) Recibir recursos en efectivo destinados al pago de los honorarios del auditor externo que realizard las
funciones sefialadas en el inciso n) del punto 7.3.2 del presente Prospecto.

6.3.  Constitucion de los Fideicomisos AGUALI

Los Fideicomisos AGUAI han sido constituidos como Fideicomiso en Administraciéon mediante contratos de
fideicomiso suscritos con el Banco BISA S.A. en su calidad de fiduciario y elevados a escritura publica. Dichos
fideicomisos seran auditados como minimo semestralmente, por firmas registras en el RMV a cargo de la ASFI.

Los Estados Financieros de la AGUAI reflejardn como activos restringidos los bienes y derechos transmitidos a los
Fideicomisos AGUAL.

6.3.1. Fideicomiso AGUAI Construccion

El Fideicomiso AGUAI Construccion se constituyd de conformidad a las disposiciones legales vigentes, mediante
Escritura Publica No. 50/2010 ante la Notaria de Fe Publica No. 7 de la Dra. Silvia Noya Laguna en fecha 6 de enero de
2010 inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 8 de enero de 2010 bajo el No.
de Registro 59458 del Libro de Registro No. 15.

El fideicomiso AGUAI Construccidn tiene las siguientes caracteristicas generales:

Fideicomitente: AGUAI S.A.
Fiduciario: Banco BISA S.A.
Beneficiarios: AGUAI S.A. y todas las personas naturales y juridicas que sean contratistas,

proveedores o de alguna manera estén relacionados con la Construccion de la Planta.
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Destino Rendimientos: Los rendimientos generados por la inversion de los recursos estaran destinados a
cubrir los gastos y costos del Fideicomiso AGUAI Construccion asi como, en caso
de colocacion exitosa de la Meta 2, transferir recursos al Fideicomiso AGUAI
Proveedores para el pago de los gastos y costos remanentes de ese Fideicomiso,
pudiendo los saldos ser transferidos periddicamente a una o0 mas cuentas del
Fideicomiso Bonos AGUAI destinadas a cubrir los gastos y costos de este
Fideicomiso y/o los gastos y costos correspondientes a los Bonos AGUAI. A la
conclusién del Fideicomiso AGUAI Construccidn, el saldo de los rendimientos
generados por la inversion de los recursos sera transferido a una 0 mas cuentas del
Fideicomiso Bonos AGUAI destinadas a cubrir los gastos y costos de ese
Fideicomiso y/o los gastos y costos correspondientes a los Bonos AGUAI.

Remanentes: En caso de que a la terminacion del Fideicomiso AGUAI Construccion existan
remanentes que no provengan de los rendimientos generados por la inversion de los
recursos, seran entregados y beneficiaran a la Sociedad.

6.3.1.1. Objeto, Estructura y Reservas del Fideicomiso AGUAI Construccion

La Constitucion del Fideicomiso AGUAI Construccion implica la transmision de los siguientes bienes y/o derechos:

1) El cien por ciento (100%) de los fondos en efectivo recibidos producto de la colocacién de los primeros 160
Bonos AGUAI menos los montos en efectivo destinados al pago de los costos y gastos del Fideicomiso Bonos
AGUAL, de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI relacionados con la Meta 1 y al pago de
los honorarios del auditor externo que realizara las funciones sefialadas en el inciso n) del punto 7.3.2 del
presente Prospecto.

2) Lasuma de US$ 1.500.000 (Un millén quinientos mil 00/100 de Dolares de los Estados Unidos de América)
destinados a la construccion y puesta en marcha de la Planta.

3) La suma de US$ 6.000.000 (Seis millones de ddélares 00/100 de los Estados Unidos de América)
correspondientes al incremento de capital de la Sociedad, de acuerdo al inciso @) del punto 7.3.1 del presente
Prospecto, destinados a la construccion y puesta en marcha de la Planta.

Para cumplir con la finalidad del Fideicomiso dentro del Patrimonio Auténomo, junto a todos los derechos y la
propiedad afectados en dominio fiduciario, el Fiduciario abrird y mantendra Cuentas Fiduciarias.

La inversion de los Recursos Liquidos, su rendimiento y los instrumentos en los que el Fiduciario invierta son partes
componentes del Patrimonio Auténomo.

En virtud a lo sefialado en el numeral 1 del articulo 1416 del Cédigo de Comercio, el contrato de Fideicomiso presenta
las siguientes reservas:

e Contabilidad: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cddigo de Comercio,
excluyendo de la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de llevar la contabilidad de la
Propiedad y de los Derechos transmitidos a través de este contrato, asi como la contabilidad de los Bonos Aguai.

e Contratacion de Profesionales Abogados y Otros para defender el Patrimonio Auténomo: De conformidad a lo
establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo de la transmisién en Fideicomiso,
el Fideicomitente se reserva para si el derecho de, en caso de ser necesaria la contratacion de profesionales
abogados y otros para defender judicial o extrajudicialmente el Patrimonio Auténomo, bajo su responsabilidad y
costo, contratar a los profesionales abogados y otros para defender el Patrimonio Auténomo.

e Facturacion: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Codigo de Comercio, excluyendo
de la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de facturar por cualquier servicio
prestado en la colocacion de los Bonos Aguai o contratado con los Beneficiarios.

e Cobranza: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo de
la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de ejercer la cobranza, judicial o
extrajudicial, de la Propiedad y los Derechos transmitidos bajo este contrato y que, por cualquier motivo, no han
sido cumplidos por quienes a este efecto estan o estaran obligados a pagar sumas de dinero en la colocacion de los
Bonos Aguai.
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6.3.1.2.  Administracion del Patrimonio Auténomo

La administracion del Patrimonio Auténomo estard a cargo del Fiduciario, quien para todo efecto debera administrar
dicho Patrimonio a favor de los Beneficiarios, administrando los dineros que ingresan al Patrimonio Auténomo, segln
se establece en el contrato.

El Fiduciario administrara y representara el Patrimonio Auténomo, de acuerdo a las siguientes instrucciones generales:
e Debera realizar todos los actos necesarios para lograr, diligentemente, la finalidad del Fideicomiso.

e Manteniendo siempre criterios de seguridad antes que de riesgo, debera hacer que los dineros depositados en
las Cuentas Fiduciarias, cuando corresponda, tengan un rendimiento seguro y razonable.

e Cuando asi se lo requiera el Fideicomitente, debera ejercer personeria para proteger y defender, judicialmente,
todos los recursos componentes del Patrimonio Auténomo, de conformidad a lo establecido en el numeral
5.4.2 del Contrato.

e En cada cierre de balance semestral y anual auditado, asi como a la conclusion del Fideicomiso, debera enviar
un informe detallado de su gestion al Fideicomitente.

6.3.1.3. Plazo del Fideicomiso AGUAI Construccion

El Fideicomiso tiene vigencia a partir del dia en que la escritura publica se ha registrado en el Registro de Comercio de
Bolivia, administrado por la Fundacion para el Desarrollo Empresarial (FUNDEMPRESA), en la ciudad de La Paz.
Esta vigencia terminara el dia en que la finalidad del Fideicomiso se cumpla con la construccion y puesta en marcha de
la Planta.

Concluida la vigencia del Fideicomiso, el Fiduciario realizara un informe final de sus actividades, en el que expondra
ademas los Recursos Remanentes del Fideicomiso. Los Recursos Remanentes seran re-transmitidos al Fideicomitente.

6.3.2. Fideicomiso AGUAI Proveedores

El Fideicomiso AGUAI Proveedores se constituyd de conformidad a las disposiciones legales vigentes, mediante
Escritura Publica No. 49/2010 ante la Notaria de Fe Publica No. 7 de la Dra. Silvia Noya Laguna en fecha 6 de enero de
2010 inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 8 de enero de 2010 bajo el No.
de Registro 59456 del Libro de Registro No. 15.

El fideicomiso AGUAI Proveedores tiene las siguientes caracteristicas generales:

Fideicomitente: AGUAI S.A.

Fiduciario: Banco BISA S.A.

Beneficiario: AGUAI S.A. vy las personas naturales y juridicas que sean proveedores de cafia de
azUcar y proveedores de equipos y vehiculos.

Destino de los rendimientos: Los rendimientos generados por la inversién de los recursos del Fidecomiso AGUAI

Proveedores serén utilizados para el pago de los costos y gastos de este Fideicomiso.
Los remanentes, seran destinados a la compra de cafia de azlcar a los productores de
las zonas aledafas a la Planta.

6.3.2.1. Obijeto, Estructura y Reservas del Fideicomiso AGUAI Proveedores

La Constitucion del Fideicomiso AGUAI Proveedores implica la transmision de los siguientes bienes y/o derechos:
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1) Elcien por ciento (100%) de los fondos en efectivo recibidos producto de la colocacion de los Bonos AGUAI
colocados para alcanzar la Meta 2, menos los montos en efectivo destinados al pago de los costos y gastos del
Fideicomiso Bonos AGUAI y de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI relacionados con la
Meta 2.

Para cumplir con la finalidad del Fideicomiso dentro del Patrimonio Auténomo, junto a todos los derechos y la
propiedad afectados en dominio fiduciario, el Fiduciario abrird y mantendra Cuentas Fiduciarias.

La inversion de los Recursos Liquidos, su rendimiento y los instrumentos en los que el Fiduciario invierta son partes
componentes del Patrimonio Auténomo.

En virtud a lo sefialado en el numeral 1 del articulo 1416 del Codigo de Comercio, el contrato de Fideicomiso presenta
las siguientes reservas:

e Contabilidad: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Codigo de Comercio,
excluyendo de la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de llevar la contabilidad de la
Propiedad y de los Derechos transmitidos a través de este contrato, asi como la contabilidad de los Bonos Aguai.

e Contratacion de Profesionales Abogados y Otros para defender el Patrimonio Auténomo: De conformidad a lo
establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo de la transmisién en Fideicomiso,
el Fideicomitente se reserva para si el derecho de, en caso de ser necesaria la contratacion de profesionales
abogados y otros para defender judicial o extrajudicialmente el Patrimonio Auténomo, bajo su responsabilidad y
costo, contratar a los profesionales abogados y otros para defender el Patrimonio Auténomo.

e  Facturacion: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo
de la transmisién en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de facturar por cualquier servicio
prestado en la colocacion de los Bonos Aguai o contratado con los Beneficiarios.

e Cobranza: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo de
la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de ejercer la cobranza, judicial o
extrajudicial, de la Propiedad y los Derechos transmitidos bajo este contrato y que, por cualquier motivo, no han
sido cumplidos por quienes a este efecto estan o estaran obligados a pagar sumas de dinero en la colocacion de los
Bonos Aguai.

6.3.2.2. Administracion del Patrimonio Auténomo

La administracion del Patrimonio Auténomo estard a cargo del Fiduciario, quien para todo efecto deberd administrar
dicho Patrimonio a favor de los Beneficiarios, administrando los dineros que ingresan al Patrimonio Auténomo, segun
se establece en el contrato.

El Fiduciario administrard y representara el Patrimonio Autonomo, de acuerdo a las siguientes instrucciones generales:
e Deberéa realizar todos los actos necesarios para lograr, diligentemente, la finalidad del Fideicomiso.

e Manteniendo siempre criterios de seguridad antes que de riesgo, debera hacer que los dineros depositados en
las Cuentas Fiduciarias, cuando corresponda, tengan un rendimiento seguro y razonable.

e Cuando asi se lo requiera el Fideicomitente, deberé ejercer personeria para proteger y defender, judicialmente,
todos los recursos componentes del Patrimonio Auténomo, de conformidad a lo establecido en el numeral
5.4.2 del Contrato.

e En cada cierre de balance semestral y anual auditado, asi como a la conclusidn del Fideicomiso, debera enviar

un informe detallado de su gestion al Fideicomitente.

6.3.2.3. Plazo del Fideicomiso AGUAI Proveedores

El Fideicomiso tiene vigencia a partir del dia en que la escritura publica se ha registrado en el Registro de Comercio de
Bolivia, administrado por la Fundacion para el Desarrollo Empresarial (FUNDEMPRESA), en la ciudad de La Paz.
Esta vigencia terminard el dia en que suceda primero cualquiera de los siguientes hechos: (i) la finalidad del
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Fideicomiso se cumpla o (ii) el dia en que los Bonos Aguai hubieran sido totalmente pagados o redimidos y no quedara
ninguna obligacién pendiente al respecto.

Concluida la vigencia del Fideicomiso, el Fiduciario realizara un informe final de sus actividades, en el que expondra

ademas los Recursos Remanentes del Fideicomiso. Los Recursos Remanentes seran re-transmitidos al Fideicomitente.

6.3.3. Fideicomiso Bonos AGUAI

El Fideicomiso Bonos AGUAI se constituyd de conformidad a las disposiciones legales vigentes, mediante Escritura
Plblica No. 51/2010 ante la Notaria de Fe Pablica No. 7 de la Dra. Silvia Noya Laguna en fecha 6 de enero de 2010
inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 8 de enero de 2010 bajo el No. de
Registro 59457 del Libro de Registro No. 15.

El fideicomiso Bonos AGUAI tiene las siguientes caracteristicas generales:

Fideicomitente: AGUAI S.A.

Fiduciario: Banco BISA S.A.

Beneficiarios: Tenedores de Bonos AGUAI

Destino de los rendimientos: Los rendimientos generados por la inversién de los recursos del Fideicomiso Bonos

AGUAI seran utilizados para el pago de los costos y gastos de este Fideicomiso y
los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAL.

Remanentes: Todos los montos remanentes a la terminacion del Fideicomiso Bonos AGUAI seran
entregados y beneficiardn a AGUAI.

6.3.3.1. Objeto, Estructura y Reservas del Fideicomiso Bonos AGUAI

La Constitucion del Fideicomiso Bonos AGUALI implica la transmision de los siguientes bienes y/o derechos:

1) Los flujos de intereses y amortizaciones de capital correspondientes a los Bonos del TGN provenientes de la
colocacion de los Bonos AGUAL.

2) A partir del Arranque de Operaciones, los flujos provenientes de las ventas futuras de alcohol etilico producto
del Contrato Take or Pay y de la venta de los primeros volimenes vendidos por cualquier otro mecanismo, en
adicién al Contrato Take or Pay, hasta alcanzar: (i) para la primera Gestién Comercial a partir del Arranque de
Operaciones, 70 millones de Litros y; (ii) para las siguientes Gestiones Comerciales hasta treinta (30) dias
calendario antes del vencimiento de los Bonos AGUAI, 98 millones de litros.

3) Aportes voluntarios de AGUAL.

4) La suma en efectivo de Bs. 10.200.000 UFV (Diez Millones Doscientos mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) en caso de alcanzar la Meta 1y
la suma de Bs 2.250.000 UFV (Dos Millones Doscientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento
de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) en caso de alcanzar la Meta 2, destinadas al
pago de los gastos y costos de mantenimiento del Fideicomiso Bonos AGUAI.

5) La suma en efectivo de Bs. 13.400.000 UFV (Trece Millones Cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV), en caso de alcanzar la Meta 1 y
la suma de Bs 3.350.000 UFV (Tres Millones Trescientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV), en caso de alcanzar la Meta 2,
destinadas al pago de los gastos y costos correspondientes a los Bonos AGUAI (Honorarios de las Entidades
Calificadoras de Riesgo y Registro y Tasas en la ASFl y la BBV).

6) La suma en efectivo de Bs. 700.000 UFV (Setecientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) destinada al pago de de los honorarios del auditor
externo que realizara las funciones sefialadas en el inciso n) del punto 7.3.2 del presente Prospecto.

Por estar los Bonos Aguai y los Bonos TGN desmaterializados, éstos estaran bajo la custodia y tenencia de la EDV, de
conformidad a sus reglamentos y sistema de custodia y tenencia inmaterial de valores, debiéndose registrar dicha
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tenencia conforme a lo pactado en el contrato de Fideicomiso. En la EDV, a través de los procedimientos determinados
por ésta, se registrara el derecho del Fideicomiso sobre los flujos de los Bonos TGN con el propdsito de que el
Fideicomiso efectle directamente el cobro de flujos por maduracion de los Bonos TGN que han sido cedidos en
propiedad fiduciaria al Fideicomiso

Para cumplir con la finalidad del Fideicomiso dentro del Patrimonio Auténomo, junto a todos los derechos y la
propiedad afectados en dominio fiduciario, el Fiduciario abrird y mantendra Cuentas Fiduciarias.

La inversion de los Recursos Liquidos, su rendimiento y los instrumentos en los que el Fiduciario invierta son partes
componentes del Patrimonio Auténomo.

Adicionalmente, seran parte del Fideicomiso todos aquellos recursos que sean transferidos del Fideicomiso Aguai
Construccion (a su conclusién o en casos extraordinarios cuando lo autorice el Fideicomitente), que seran destinados a
cubrir los gastos y costos del presente Fideicomiso y/o los gastos y costos correspondientes a los Bonos AGUAL.

En virtud a lo sefialado en el numeral 1 del articulo 1416 del Cédigo de Comercio, el contrato de Fideicomiso presenta
las siguientes reservas:

e Contabilidad: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cddigo de Comercio,
excluyendo de la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de llevar la contabilidad de la
Propiedad y de los Derechos transmitidos a través de este contrato, asi como la contabilidad de los Bonos Aguai y
de los Bonos TGN.

e Contratacion de Profesionales Abogados y Otros para defender el Patrimonio Auténomo: De conformidad a lo
establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo de la transmisién en Fideicomiso,
el Fideicomitente se reserva para si el derecho de, en caso de ser necesaria la contratacion de profesionales
abogados y otros para defender judicial o extrajudicialmente el Patrimonio Auténomo, bajo su responsabilidad y
costo, contratar a los profesionales abogados y otros para defender el Patrimonio Autébnomo.

e Facturacion: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo
de la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de facturar por cualquier servicio
prestado en la colocacion de los Bonos Aguai o contratado con los Beneficiarios.

e Cobranza: De conformidad a lo establecido en el articulo 1416, numeral 1, del Cédigo de Comercio, excluyendo de
la transmision en Fideicomiso, el Fideicomitente se reserva el derecho de ejercer la cobranza, judicial o
extrajudicial, de la Propiedad y los Derechos transmitidos bajo este contrato y que, por cualquier motivo, no han
sido cumplidos por quienes a este efecto estan o estaran obligados a pagar sumas de dinero en la colocacion de los
Bonos Aguai.

6.3.3.2. Administracion del Patrimonio Auténomo

La administracion del Patrimonio Auténomo estard a cargo del Fiduciario, quien para todo efecto debera administrar
dicho Patrimonio a favor de los Beneficiarios, administrando los dineros que ingresan al Patrimonio Auténomo, segun
se establece en el contrato.

El Fiduciario administrard y representara el Patrimonio Autonomo, de acuerdo a las siguientes instrucciones generales:

e Deberé realizar todos los actos necesarios para lograr, diligentemente, la finalidad del Fideicomiso.

e Manteniendo siempre criterios de seguridad antes que de riesgo, debera hacer que los dineros depositados en
las Cuentas Fiduciarias, cuando corresponda, tengan un rendimiento seguro y razonable.

e Cuando asi se lo requiera el Fideicomitente, debera ejercer personeria para proteger y defender, judicialmente,
todos los recursos componentes del Patrimonio Auténomo, de conformidad a lo establecido en el numeral
5.4.2 de la clausula Quinta de este Contrato.

e En cada cierre de balance semestral y anual auditado, asi como a la conclusién del Fideicomiso, debera enviar
un informe detallado de su gestién al Fideicomitente.
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6.3.3.3.  Plazo del Fideicomiso Bonos AGUALI

El Fideicomiso tiene vigencia a partir del dia en que la escritura publica se ha registrado en el Registro de Comercio de
Bolivia, administrado por la Fundacion para el Desarrollo Empresarial (FUNDEMPRESA), en la ciudad de La Paz.
Esta vigencia terminaré el dia en que la finalidad del Fideicomiso se cumpla con el pago o la redencion total y definitiva
de los Bonos Aguai y no quedara ninguna obligacién pendiente respecto a dichos Bonos. .

Concluida la vigencia del Fideicomiso, el Fiduciario realizara un informe final de sus actividades, en el que expondra
ademas los Recursos Remanentes del Fideicomiso. Los Recursos Remanentes seran re-transmitidos al Fideicomitente.

6.3.4. Funciones de los Fideicomisos AGUAI

Los Fideicomisos AGUAI tendrén, entre otras que estan establecidas en los respectivos contratos, las siguientes
funciones:

1) Laapertura de cuentas fiduciarias de recepcion de forma directa de fondos.

2) Ladistribucion de los flujos recibidos, en cuentas fiduciarias individuales e independientes dentro de la misma
estructura, segun las necesidades, para cumplir con las obligaciones asumidas por el fideicomitente con los
beneficiarios.

3) Establecimiento de una fuente de recaudacion y mecanismo de pago para los Tenedores de Bonos AGUAI para
el caso del Fideicomiso Bonos AGUAI.

4) Control mensual del cumplimiento del contrato de fideicomiso y comunicacion a las instancias determinadas
previamente.

5) Invertir temporalmente los recursos liquidos del Fideicomiso.

6) Otras establecidas en los Contratos de Fideicomiso correspondientes.

6.3.5. Mecanismo de recepcién de ingresos por la venta de Alcohol Etilico

Todos los pagos que deban efectuarse por concepto de la compraventa de alcohol etilico en virtud al Contrato Take or
Pay o en virtud a otros acuerdos hasta alcanzar: (i) para la primera Gestion Comercial a partir del Arranque de
Operaciones, 70 millones de Litros y; (ii) para las siguientes Gestiones Comerciales hasta treinta (30) dias calendario
antes del vencimiento de los Bonos AGUAI, 98 millones de litros, serdan depositados en una Cuenta Recaudadora
abierta en el Fideicomiso Bonos AGUAI para este fin, a cuyo efecto se seguiran las siguientes reglas:

1) AGUAI instruira al comprador que ha suscrito el Contrato Take or Pay y, si corresponde, a los otros
compradores hasta alcanzar los volumenes de ventas de alcohol etilico establecidos para cada Gestion
Comercial, segun lo sefialado en el numeral 2) del punto 6.3.3 del presente Prospecto, de manera absoluta e
irrevocable, que todos y cada uno de los pagos por las facturas que sean emitidas por la compraventa de
alcohol etilico deberan ser transferidos a la Cuenta Recaudadora del Fideicomiso Bonos AGUAI, sin ninguna
deduccion ni retencion, salvo aquellas relativas a los costos de transferencia bancaria a Bolivia.

2) Dentro del dia hébil de recibida cada transferencia por la compraventa de alcohol etilico hasta los volimenes
sefialados, el Fiduciario procederd, en el siguiente orden, a:

a) Pagar y/o reembolsar el monto correspondiente a los Gastos de Transporte, cuando se contrate este
servicio, a la o las empresas proveedoras del mismo o a AGUAI, segin corresponda, contra la
presentacion de copia de la nota fiscal correspondiente o documento que debidamente respalde la
realizacion de dichos gastos.

b) Transferir el monto correspondiente al componente variable del Opex (segun lo sefialado en el punto
7.2.19 del presente Prospecto) a la o las cuentas bancarias que AGUAI sefiale oportunamente.

c) Transferir el monto correspondiente al componente fijo del Opex (segun lo sefialado en el punto 7.2.19 del

presente Prospecto) a la o las cuentas bancarias que AGUAI sefiale oportunamente.
En caso de que en un determinado mes, los ingresos por la compraventa de alcohol etilico, deducidos los
importes sefialados en los incisos a), b) y c¢) anteriores, fueran insuficientes para cubrir el monto
correspondiente, segun lo sefialado en el punto 7.2.19 del presente Prospecto, el monto faltante debera ser
cubierto con los ingresos de la compraventa de alcohol etilico a ser percibidos en el siguiente mes o los
siguientes meses, siguiendo las prioridades sefialadas en los incisos a), b) y c).

d) Una vez cubierto el componente fijo del Opex, transferir el saldo a la Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso
Bonos AGUAI hasta el monto del Umbral correspondiente a cada Gestion Comercial (segun se establece
en el punto 7.2.19 del presente Prospecto).
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e) Una vez logrado el monto del Umbral en una determinada Gestion Comercial, del monto de cada
transferencia deducido los importes sefialados en los incisos a), b) y c) anteriores, el administrador
transferira el 50% al Fideicomiso y el otro 50% a AGUAI.

La aplicacion y ejecucion de las instrucciones sefialadas en el inciso 1) del presente punto constituiran una
facultad y responsabilidad del Directorio de AGUAL.

Adicionalmente, el fiduciario del Fideicomiso Bonos AGUAI contratard, con cargo a ese fideicomiso, un

auditor externo independiente para que emita, al menos de manera trimestral, un informe de auditoria sobre el
cumplimiento de los procedimientos establecidos en el presente punto.
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7. LAEMISION

7.1.  Antecedentes Legales de la Emisién

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en la ciudad de Santa Cruz, en fecha 24 de diciembre de
2009, aprobé la presente Emisidon, de acuerdo a lo establecido por el Cddigo de Comercio, por la Ley del Mercado de
Valores y sus respectivos reglamentos, seglin consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria N° 59 del
Distrito de Santa Cruz a cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, inscrita en el Registro de Comercio administrado
por FUNDEMPRESA en fecha 6 de enero de 2010 bajo el No. de Registro 00129316 del Libro de Registro N° 10.
AGUAI procedi6 a efectuar la Declaracion Unilateral de Voluntad para la Emision de Bonos, la redencion de los mismos y
el pago de intereses en favor de los Tenedores de Bonos en cumplimiento al Articulo 650 del Cédigo de Comercio,
protocolizado por ante la Notaria de Fe Publica N° 59 del Distrito de Santa Cruz a cargo de la Dra. Gaby Caballero
Céspedes, mediante Testimonio No. 2346/2009, inscrito en el Registro de Comercio administrado por
FUNDEMPRESA en fecha 6 de enero de 2010 bajo el No. De Registro 00129317 del Libro de Registro No. 10.

La presente Emision, asi como éste Prospecto, se sujetan a las disposiciones legales y reglamentarias vigentes en la
Republica de Bolivia a la fecha o, en su caso, a aquellas disposiciones que estuvieren vigentes al momento de su aplicacion.

7.2.  Caracteristicas de los Bonos
7.2.1. Denominacién
La presente Emision se denomina “Bonos AGUAI”.

7.2.2. Numero de Registro y fecha de inscripcion de la emision en el RMV de la ASFI

e Mediante La Resolucién emitida por la ASFI N° 005/2010 de fecha 12 de enero de 2010 se autoriza la oferta publica y
la inscripcion en el RMV de la ASFI de la presente emisién bajo el numero de Registro N° ASFI/DSV-ED-AGU-
001/2010.

7.2.3. Tipo de Valores a emitir

Bonos redimibles a plazo fijo. En consecuencia, los Bonos AGUAI no son convertibles en acciones.
7.2.4.  Monto Total y Moneda de la Emision

El monto total de la presente Emision es de Bs1.312.500.000 UFV (Un Mil Trescientos Doce Millones Quinientos Mil
00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV).

7.2.5. Fechaen que se efectuara la emision de Bonos

La fecha de emision de los Bonos AGUAI seré el 13 de enero de 2010 de acuerdo a lo establecido en la Resolucion
emitida por la ASFI que autoriza la oferta pablica y la inscripcion en el RMV de la ASFI la presente emision de Bonos.

7.2.6. Plazo de la Emision

El plazo de la presente Emision sera de 4.527 dias calendario, computables a partir de la fecha de emision.

7.2.7. Fecha de vencimiento de los Bonos

La fecha de vencimiento de los Bonos AGUAI de la Serie Unica es el dia 6 de junio de 2022.
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7.2.8. Valor nominal

El valor nominal de cada Bono sera de Bs 6.562.500 UFV (Seis millones Quinientos Sesenta y Dos Mil Quinientos
00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV).

7.2.9. Seriey cantidad de Bonos de la presente Emision

La serie es “Unica” y comprende la emision de 200 Bonos.

7.2.10. Forma de Circulacion y Representacion de los Valores

AGUAI expedirad Bonos a la orden, representados mediante anotaciones en cuenta registrados en el Sistema de Registro
de la Entidad de Dep6sito de Valores de Bolivia S.A, (“EDV”) ubicada en la Avenida 16 de Julio No. 1642, Piso 1 de la
ciudad de La Paz. La transferencia de los Bonos AGUAI se formalizard mediante el asiento del valor y de su titular en el
Sistema de Anotaciones en Cuenta que mantiene la EDV.

AGUAI S.A. reputara como titular de un Bono AGUAI a quien figure registrado en el Sistema de Registro de

Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre los Bonos AGUAI anotados en
cuenta, seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

Los Bonos AGUAI se encontraran registrados inicialmente en la Cuenta Matriz de la Agencia de Bolsa colocadora de la
Emision.

7.2.11. Reversion de Valores Anotados en Cuenta a Valores Fisicos

Los Valores anotados en cuenta son susceptibles de ser revertidos a valores fisicos, cuando esto sea necesario para la
negociacion del Valor en alguna Bolsa 0 mecanismo similar en el exterior y cuando el Valor esté como disponible.

Para la reversion de los Bonos AGUAI que estaran representados mediante anotaciones en cuenta a bonos fisicos, su
Titular deberd seguir el procedimiento que la normativa y la EDV establezcan para tal efecto. Todos los gastos y
tramites que impliquen la reversion deberan ser asumidos por el Titular de los Bonos AGUAI.

7.2.12. Normas de Seguridad

La forma de representacién de Bonos AGUAI es mediante anotaciones en cuenta registradas en el Sistema de Registro
de 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 informacién establecida por el articulo 16 del Reglamento de Entidades de Depésito de Valores y
Compensacion y Liquidacion de Valores emitido por la ASFI.

Los traspasos, trasferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros similares sobre los Bonos se hara
segln los procedimientos establecidos en el Reglamento Interno de la Entidad de Deposito de Valores S.A., aprobados
por la ASFI.

7.2.13. Bolsaen la cual se inscribiran los bonos

Los Bonos AGUAI serén inscritos, cotizaran y se negociardn en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

7.2.14. Precioy Modalidad de colocacién primaria

El precio de colocacion de los Bonos AGUAI serd minimamente a la par del Valor Nominal.
Los Bonos AGUAI seran colocados por la Agencia de Bolsa colocadora, bajo la modalidad “A mejor esfuerzo”

7.2.15. Procedimiento y plazo de colocacion primaria

La colocacion primaria de los Bonos AGUAI seré realizada mediante Oferta Publica de Intercambio Parcial Bursétil en
la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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El plazo para la colocacién primaria de los Bonos se iniciard a partir de la Fecha de Emision que figure en la
Resolucién de la ASFI, que autorice e inscriba la emisién de Bonos AGUAI y continuara como maximo hasta el 14 de
enero de 2010.

Los Bonos AGUAI que no hubieran sido colocados en el plazo fijado para el efecto seran anulados y perderan total
validez y efecto legal. La Sociedad debera comunicar este hecho a la ASFI y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

7.2.16. Tipo Interés e Interés Minimo Anual

Los Bonos AGUAI pagaran un interés o interés variable, con un interés minimo anual de cero coma cincuenta por
ciento (0,50%).

7.2.17. Formay célculo del interés anual minimo

Para efecto del calculo del monto de interés minimo anual devengado se usard como base el afio comercial (360 dias).
La férmula para dicho célculo es la siguiente:

RMi = (VNi * (r * P/360))*UFV
Donde:
RMi: Monto en Bolivianos correspondiente al interés minimo en el periodo i
r: Interés minimo anual
VNi: Saldo vigente de capital en el periodo i
P: Plazo del cupén
UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cup6n

El interés minimo anual ser& pagado en Bolivianos y estara cubierto por los flujos provenientes por los rendimientos y
amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos como parte de pago por la colocacién primaria de los Bonos
AGUAL. Los flujos provenientes de los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI que fueron transmitidos al Fideicomiso Bonos AGUAI, seran
abonados a la cuenta recaudadora aperturada a nombre del Fideicomiso Bonos AGUAI y administrada por el Fiduciario
para este fin.

7.2.18. Fecha desde la cual el Bono comienza a devengar el interés minimo

Los Bonos AGUAI devengaran el interés minimo a partir de la fecha de emision y dejaran de generarse a partir de la
fecha establecida para su pago.

7.2.19. Interés Adicional al Minimo

El interés adicional al minimo provendré:

1) De los flujos resultantes de los ingresos provenientes de la venta de alcohol etilico cedidos al Fideicomiso
Bonos AGUAI deducido los Gastos de Transporte cuando se contrate este servicio y el Opex (costos
operativos) de AGUAI. Los Gastos de Transporte seran comunicados al Fiduciario del Fideicomiso Bonos
AGUALI en cada oportunidad en que se contraten esos servicios, para que el Fiduciario proceda con el pago y/o
reembolso respectivo. EI Opex tiene un componente fijo y un componente variable. EI componente variable
representa un 55,09% de los ingresos provenientes de la venta de alcohol etilico deducidos los Gastos de
Transporte y el monto correspondiente se destina exclusivamente a la compra de materia prima. El
componente fijo cubre los gastos atribuibles a la produccion de alcohol etilico independientemente al volumen
producido entre otros: mano de obra, mantenimiento, servicios, gastos de reposicion de maquinaria y otros. Sin
embargo, a partir del segundo afio de operaciones de la Planta, debido a la mayor necesidad de mantenimiento
e insumos, el componente fijo sufre un ajuste.

En el siguiente cuadro se muestran los montos maximos correspondientes al componente fijo del Opex (costos
operativos) de AGUAI para cada Gestion Comercial:
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Cuadro No. 9: Costos Operativos de AGUAI

Monto Maximo Anual Monto Méaximo Mensual

Afio de Gestién para cubrir -
: . para cubrir Componente
Comercial Componente Fijo Fijo (En USS$)
(En US$) .
ler. 7.206.000 600.500
2do. al 10mo. 7.429.000 619.083

Debido a las variaciones en los precios y/o cantidades que se pueden generar y/o requerir en los conceptos que
comprenden el componente fijo del Opex durante la vigencia de la emisién de los Bonos AGUAI, los montos
maximos establecidos podran ser ajustados, previa autorizaciéon de la Asamblea General de Tenedores de
Bonos. La Asamblea General de Tenedores de Bonos no podra negarse, retrasar ni condicionar de manera no
razonable el ajuste de los montos establecidos para el componente fijo del Opex, cuando dicho ajuste fuera
necesario para mantener en normal y continia operacion a la Planta.

Los ingresos provenientes de la venta de alcohol etilico cedidos al Fideicomiso Bonos AGUAI serdn
depositados en la cuenta recaudadora aperturada a nombre del Fideicomiso Bonos AGUAI y administrada por
el Fiduciario para este fin, y seran distribuidos de acuerdo con los siguientes criterios:

a)

b)

c)

d)

Pagar y/o reembolsar el monto correspondiente a los Gastos de Transporte, cuando se contrate este
servicio, a la o las empresas proveedoras de ese servicio 0 a AGUAI, segin corresponda, contra la
presentacion de copia de la nota fiscal correspondiente o documento que debidamente respalde la
realizacion de dichos gastos.

Transferir el monto correspondiente al componente variable del Opex o Gasto Operativo a la o las
cuentas bancarias que AGUAI sefiale oportunamente.

Transferir el monto correspondiente al componente fijo del Opex a la o las cuentas bancarias que
AGUAI sefiale oportunamente.

En caso de que en un determinado mes, los ingresos por la compraventa de alcohol etilico, deducidos
los importes sefialados en los incisos a), b) y ¢) anteriores, fueran insuficientes para cubrir el monto
correspondiente, segun lo sefialado en el presente punto 7.2.19, el monto faltante debera ser cubierto
con los ingresos de la compraventa de alcohol etilico a ser percibidos en el siguiente mes o los
siguientes meses, siguiendo las prioridades sefialadas en los incisos a), b) y c).

Una vez cubierto el componente fijo del Opex, los montos sobrantes en la Cuenta Recaudadora seran
distribuidos de acuerdo con los siguientes criterios:

i En su totalidad hasta que se haya pagado a los Tenedores de Bonos por concepto de intereses,
incluidos el interés minimo y el interés adicional al minimo, un monto que alcance el Umbral
establecido para cada Gestion Comercial en el presente numeral.

ii. En un 50% a partir de que se haya pagado a los Tenedores de Bonos por concepto de intereses,
incluidos el interés minimo y el interés adicional al minimo, un monto que supere el Umbral
establecido para cada Gestion Comercial en el presente numeral.

En el siguiente cuadro se muestran los montos establecidos como Umbral por cada afio de Gestion
Comercial:

Cuadro No. 10: Montos Establecidos como Umbral
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Anfo de Gestion Monto Umbral
Comercial (En US$)
ler. 9.455.000
2do. al 10mo. 15.896.000

Los Umbrales han sido calculados multiplicando (i) el volumen esperado de produccién y
comercializacion del primer afio de operacion de 70 millones de litros de alcohol por un precio de
US$0.53/litro, menos el costo de materia prima de US$ 20.44/ TM de cafia de azlcar, menos los
costos fijos de operacidn asociados a esta gestion y (ii) los volimenes esperados de produccién y
comercializacion para las gestiones 2013-2021 estimados en 98 millones de litros multiplicados por
US$ 0.53/litro, menos el costo de materia prima de US$ 20.44/ TM ,menos los costos de operacion
fijos asociados a estas gestiones que figuran explicitamente en el presente Prospecto

Para determinar que los montos pagados a los Tenedores de Bonos por concepto de intereses,
incluidos el interés minimo vy el interés adicional al minimo, han alcanzado los montos establecidos
como Umbral para cada Gestion Comercial, se utilizara el tipo de cambio de compra del Délar
informado por el Banco Central de Bolivia correspondiente al dia sefialado para el pago de cada
cupon.

2) Aportes voluntarios efectuados por AGUAI, los que se realizardn a su sola y exclusiva decisién, no
constituyendo ésta una obligacion ni compromiso de aporte.

Los flujos sefialados serdn abonados a la cuenta fiduciaria aperturada a nombre del Fideicomiso Bonos AGUAI y
administrada por el Fiduciario para este fin.
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7.2.20. Formay célculo del interés adicional al minimo

El interés adicional al minimo se pagara en las mismas fechas establecidas para el pago del interés anual minimo a
partir del segundo cupdn posterior al Arranque de Operaciones.

El monto para el pago del interés adicional al minimo sera el acumulado por los flujos generados segln lo establecido
en el punto 7.2.19 del presente Prospecto, hasta los 31 dias anteriores a la fecha de pago del cup6n a excepcion del
Gltimo cupén, cuyo monto del interés adicional al minimo seré el acumulado hasta los 30 dias a la fecha de su pago, de
acuerdo al cronograma de pago de cupones determinado en el presente Prospecto.

El monto acumulado hasta la fecha establecida segln el parrafo anterior serd convertido en Bolivianos e invertido hasta
la fecha de pago en una cuenta de ahorro denominada en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV.

Para efecto del céalculo del interés adicional al minimo se usard como base el afio comercial (360 dias). Las formulas
para dicho célculo seran las siguientes:

MAU = (MAD * T.C.)/UFV
Donde:

MAU: Monto acumulado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la UFV hasta los 31 dias anteriores a
la fecha de pago

MAD: Monto acumulado en délares estadounidenses hasta los 31 dias anteriores a la fecha de pago

T.C.: Tipo de cambio negociado con el Banco que administre el Fideicomiso Bonos AGUAI a la fecha de
conversion que estara definido en el Contrato correspondiente al Fideicomiso Bonos AGUAI

UFV: Valor de la UFV a la fecha de conversion

y

RAMi = ((MAU/VNi-1)*(360/Pi))

Donde:

RAMI: Interés adicional al minimo correspondiente al pago

MAU: Monto acumulado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la UFV hasta los 31 dias anteriores a
la fecha de pago, obtenido segun la formula anterior

VNi-1: Saldo vigente de capital a la fecha del anterior pago

Pi: Plazo entre cada pago

El Fiduciario, a partir del Arranque de Operaciones comunicara a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al
Representante Comun de los Tenedores de Bonos, el dia del vencimiento de cada pago, el interés adicional al minimo a
ser cancelado en el préximo pago, con excepcion del ultimo pago, cuyo rendimiento serd informado con 30 dias de

anterioridad a su vencimiento.

Para el calculo del monto de interés adicional al minimo a ser pagado en cada oportunidad, se aplicara la siguiente
férmula:

MRAM = MAU * UFV
Donde:
MRAM: Monto en Bolivianos correspondiente al interés adicional al minimo

MAU: Monto acumulado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la UFV hasta los 31 dias anteriores a
la fecha de pago, obtenido segun la formula establecida anteriormente
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UFV: Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cup6n

Los Tenedores de Bonos AGUAI, seran los Beneficiarios de los montos abonados en la o las cuentas receptoras para el
pago del interés adicional al minimo.

7.2.21. Cobertura del Capital y del Interés Minimo

El pago del capital y del interés minimo de los Bonos AGUAI estara cubierto por los flujos provenientes de los
rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacién primaria de
los Bonos AGUAI que se generaran hasta el vencimiento de los Bonos AGUAI. Los mencionados flujos han sido
transmitidos al Fideicomiso Bonos AGUAI en forma previa a la colocacion de la presente Emision. Los flujos
provenientes por los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN seran abonados a una cuenta
recaudadora aperturada a nombre del Fideicomiso Bonos AGUAI y administrada por el Fiduciario.

7.2.22. Plazoy moneda de pago de Intereses

Los montos correspondientes al interés minimo seran pagados, cada 30 dias calendario a partir del primer cupén, a
excepcion del Gltimo cupodn de acuerdo al cronograma sefialado en el numeral 7.2.24 del presente Prospecto. El interés
minimo serd pagado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV al valor de ésta a la fecha de
vencimiento de cada cupdn.

Los montos correspondientes al interés adicional al minimo seran pagados con la misma periodicidad y en las mismas
fechas establecidas para el pago del interés anual minimo a partir del segundo cupén del Arranque de Operaciones de la
Planta. El interés adicional al minimo sera pagado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento a la Vivienda al valor de ésta a la fecha de vencimiento de cada cupén.

AGUAI S.A. comunicara a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de los Tenedores

de Bonos, con un dia habil de anticipacion a cada fecha de pago del interés adicional al minimo, el monto por Bono a
ser pagado por dicho concepto.

El Administrador del Fideicomiso Bonos AGUAI actuard como Agente Pagador de los montos por concepto de
intereses de la presente Emision.

7.2.23. Plazo y moneda de Amortizacion de Capital

El Capital serd amortizado cada 30 dias calendario a partir del primer cup6n a excepcion del Ultimo cup6n, de acuerdo
al cronograma sefialado en el numeral 7.2.24 del presente Prospecto. El Capital ser4d amortizado en Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la UFV al valor de esta a la fecha de vencimiento de cada cupdn.

El Administrador del Fideicomiso Bonos AGUAI actuara como Agente Pagador de los montos por concepto de Capital
de la presente Emisién.

7.2.24. Cronograma de Pago de Capital e Interés

La amortizacién de capital, el interés minimo y el interés adicional al minimo que serd pagado a partir de lo sefialado
en el numeral anterior, seran cancelados en las siguientes fechas:

Cuadro No. 11: Cronograma de Cupones
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CuponNo.  Fecha de Pago Monto Interés Minimo Capital Saldo de Capital
( En UFV) (En UFV) (En UFV) (En UFV)

6.562.500,00

1 16-feb-10 6.250,00 3.098,96 3.151,04 6.559.348,96
2 18-mar-10 12.500,00 2.733,06 9.766,94 6.549.582,02
3 17-abr-10 15.625,00 2.728,99 12.896,01 6.536.686,01
4 17-may-10 15.625,00 2.723,62 12.901,38 6.523.784,63
5 16-jun-10 15.625,00 2.718,24 12.906,76 6.510.877,87
6 16-jul-10 15.625,00 2.712,87 12.912,13 6.497.965,74
7 15-ago-10 15.625,00 2.707,49 12.917,51 6.485.048,23
8 14-sep-10 21.875,00 2.702,10 19.172,90 6.465.875,33
9 14-oct-10 21.875,00 2.694,11 19.180,89 6.446.694,44
10 13-nov-10 21.875,00 2.686,12 19.188,88 6.427.505,56
11 13-dic-10 21.875,00 2.678,13 19.196,87 6.408.308,69
12 12-ene-11 18.750,00 2.670,13 16.079,87 6.392.228,82
13 11-feb-11 18.750,00 2.663,43 16.086,57 6.376.142,25
14 13-mar-11 18.750,00 2.656,73 16.093,27 6.360.048,98
15 12-abr-11 15.625,00 2.650,02 12.974,98 6.347.074,00
16 12-may-11 15.625,00 2.644,61 12.980,39 6.334.093,61
17 11-jun-11 15.625,00 2.639,21 12.985,79 6.321.107,82
18 11-jul-11 15.625,00 2.633,79 12.991,21 6.308.116,61
19 10-ago-11 18.750,00 2.628,38 16.121,62 6.291.994,99
20 9-sep-11 21.875,00 2.621,66 19.253,34 6.272.741,65
21 9-oct-11 21.875,00 2.613,64 19.261,36 6.253.480,29
22 8-nov-11 21.875,00 2.605,62 19.269,38 6.234.210,91
23 8-dic-11 21.875,00 2.597,59 19.277,41 6.214.933,50
24 7-ene-12 21.875,00 2.589,56 19.285,44 6.195.648,06
25 6-feb-12 15.625,00 2.581,52 13.043,48 6.182.604,58
26 7-mar-12 15.625,00 2.576,09 13.048,91 6.169.555,67
27 6-abr-12 15.625,00 2.570,65 13.054,35 6.156.501,32
28 6-may-12 15.625,00 2.565,21 13.059,79 6.143.441,53
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29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

45

46

47

48

49

50

51

52

53

54

55

56

57

58

59

5-jun-12
5-jul-12
4-ago-12
3-sep-12
3-oct-12
2-nov-12
2-dic-12
1-ene-13
31-ene-13
2-mar-13
1-abr-13
1-may-13
31-may-13
30-jun-13
30-jul-13
29-ago-13
28-sep-13
28-oct-13
27-nov-13
27-dic-13
26-ene-14
25-feb-14
27-mar-14
26-abr-14
26-may-14
25-jun-14
25-jul-14
24-ago-14
23-sep-14
23-oct-14

22-nov-14

15.625,00
18.750,00
18.750,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
18.750,00
18.750,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
18.750,00
18.750,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00

21.875,00

2.559,77
2.554,32
2.547,58
2.540,82
2.532,77
2.524,71
2.516,65
2.508,58
2.500,51
2.495,04
2.489,57
2.484,10
2.478,62
2.473,15
2.466,36
2.459,58
2.451,49
2.443,40
2.435,30
2.427,20
2.419,10
2.413,59
2.408,09
2.402,58
2.397,07
2.391,56
2.384,75
2.377,93
2.369,80
2.361,68

2.353,54

13.065,23
16.195,68
16.202,42
19.334,18
19.342,23
19.350,29
19.358,35
19.366,42
13.124,49
13.129,96
13.135,43
13.140,90
13.146,38
16.276,85
16.283,64
19.415,42
19.423,51
19.431,60
19.439,70
19.447,80
13.205,90
13.211,41
13.216,91
13.222,42
13.227,93
16.358,44
16.365,25
19.497,07
19.505,20
19.513,32

19.521,46

6.130.376,30
6.114.180,62
6.097.978,20
6.078.644,02
6.059.301,79
6.039.951,50
6.020.593,15
6.001.226,73
5.988.102,24
5.974.972,28
5.961.836,85
5.948.695,95
5.935.549,57
5.919.272,72
5.902.989,08
5.883.573,66
5.864.150,15
5.844.718,55
5.825.278,85
5.805.831,05
5.792.625,15
5.779.413,74
5.766.196,83
5.752.974,41
5.739.746,48
5.723.388,04
5.707.022,79
5.687.525,72
5.668.020,52
5.648.507,20

5.628.985,74
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60

61

62

63

64

65

66

67

68

69

70

71

72

73

74

75

76

77

78

79

80

81

82

83

84

85

86

87

88

89

90

22-dic-14
21-ene-15
20-feb-15
22-mar-15
21-abr-15
21-may-15
20-jun-15
20-jul-15
19-ago-15
18-sep-15
18-oct-15
17-nov-15
17-dic-15
16-ene-16
15-feb-16
16-mar-16
15-abr-16
15-may-16
14-jun-16
14-jul-16
13-ago-16
12-sep-16
12-oct-16
11-nov-16
11-dic-16
10-ene-17
9-feb-17
11-mar-17
10-abr-17
10-may-17

9-jun-17

21.875,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
18.750,00
18.750,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
18.750,00
18.750,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00

18.750,00

2.345,41
2.337,27
2.331,74
2.326,20
2.320,66
2.315,11
2.309,57
2.302,72
2.295,86
2.287,71
2.279,54
2.271,38
2.263,21
2.255,04
2.249,47
2.243,90
2.238,32
2.232,74
2.227,16
2.220,28
2.213,39
2.205,20
2.197,00
2.188,80
2.180,60
2.172,40
2.166,79
2.161,18
2.155,57
2.149,96

2.144,35

19.529,59
13.287,73
13.293,26
13.298,80
13.304,34
13.309,89
16.440,43
16.447,28
19.579,14
19.587,29
19.595,46
19.603,62
19.611,79
13.369,96
13.375,53
13.381,10
13.386,68
13.392,26
16.522,84
16.529,72
19.661,61
19.669,80
19.678,00
19.686,20
19.694,40
13.452,60
13.458,21
13.463,82
13.469,43
13.475,04

16.605,65

5.609.456,15
5.596.168,42
5.582.875,16
5.569.576,36
5.556.272,02
5.542.962,13
5.526.521,70
5.510.074,42
5.490.495,28
5.470.907,99
5.451.312,53
5.431.708,91
5.412.097,12
5.398.727,16
5.385.351,63
5.371.970,53
5.358.583,85
5.345.191,59
5.328.668,75
5.312.139,03
5.292.477,42
5.272.807,62
5.253.129,62
5.233.443,42
5.213.749,02
5.200.296,42
5.186.838,21
5.173.374,39
5.159.904,96
5.146.429,92

5.129.824,27
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91

92

93

94

95

96

97

98

99

100

101

102

103

104

105

106

107

108

109

110

111

112

113

114

115

116

117

118

119

120

121

9-jul-17
8-ago-17
7-sep-17
7-oct-17
6-nov-17
6-dic-17
5-ene-18
4-feb-18
6-mar-18
5-abr-18
5-may-18
4-jun-18
4-jul-18
3-ago-18
2-sep-18
2-oct-18
1-nov-18
1-dic-18
31-dic-18
30-ene-19
1-mar-19
31-mar-19
30-abr-19
30-may-19
29-jun-19
29-jul-19
28-ago-19
27-sep-19
27-oct-19
26-nov-19

26-dic-19

18.750,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
21.875,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
15.625,00
125.000,00
125.000,00
125.000,00
125.000,00
125.000,00
125.000,00
125.000,00
125.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00
150.000,00

150.000,00

2.137,43
2.130,50
2.122,28
2.114,05
2.105,81
2.097,58
2.089,34
2.083,70
2.078,05
2.072,41
2.066,76
2.061,11
2.055,46
2.004,23
1.952,99
1.901,72
1.850,43
1.799,11
1.747,78
1.696,43
1.645,05
1.583,23
1.521,39
1.459,53
1.397,64
1.335,72
1.273,77
1.211,81
1.149,81
1.087,79

1.025,74

16.612,57
19.744,50
19.752,72
19.760,95
19.769,19
19.777,42
13.535,66
13.541,30
13.546,95
13.552,59
13.558,24
13.563,89
122.944,54
122.995,77
123.047,01
123.098,28
123.149,57
123.200,89
123.252,22
123.303,57
148.354,95
148.416,77
148.478,61
148.540,47
148.602,36
148.664,28
148.726,23
148.788,19
148.850,19
148.912,21

148.974,26

5.113.211,70
5.093.467,20
5.073.714,48
5.053.953,53
5.034.184,34
5.014.406,92
5.000.871,26
4.987.329,96
4.973.783,01
4.960.230,42
4.946.672,18
4.933.108,29
4.810.163,75
4.687.167,98
4.564.120,97
4.441.022,69
4.317.873,12
4.194.672,23
4.071.420,01
3.948.116,44
3.799.761,49
3.651.344,72
3.502.866,11
3.354.325,64
3.205.723,28
3.057.059,00
2.908.332,77
2.759.544,58
2.610.694,39
2.461.782,18

2.312.807,92
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122

123

124

125

126

127

128

129

130

131

132

133

134

135

136

137

138

139

140

141

142

143

144

25-ene-20
24-feb-20
25-mar-20
24-abr-20
24-may-20
23-jun-20
23-jul-20
22-ago-20
21-sep-20
21-oct-20
20-nov-20
20-dic-20
19-ene-21
18-feb-21
20-mar-21
19-abr-21
19-may-21
18-jun-21
18-jul-21
17-ago-21
16-sep-21
16-oct-21

6-jun-22

143.750,00
143.750,00
143.750,00
143.750,00
137.500,00
137.500,00
137.500,00
137.500,00
125.000,00
93.750,00
93.750,00
81.250,00
81.250,00
81.250,00
81.250,00
81.250,00
81.250,00
81.250,00
81.250,00
62.500,00
62.500,00
62.500,00

47.582,20

963,67
904,18
844,66
785,11
725,54
668,55
611,54
554,50
497,44
445,57
406,69
367,80
334,10
300,38
266,65
232,91
199,15
165,38
131,60

97,80

71,80

45,78

153,48

142.786,33
142.845,82
142.905,34
142.964,89
136.774,46
136.831,45
136.888,46
136.945,50
124.502,56
93.304,43
93.343,31
80.882,20
80.915,90
80.949,62
80.983,35
81.017,09
81.050,85
81.084,62
81.118,40
62.402,20
62.428,20
62.454,22

47.428,72
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2.170.021,59
2.027.175,77
1.884.270,43
1.741.305,54
1.604.531,08
1.467.699,63
1.330.811,17
1.193.865,67
1.069.363,11
976.058,68
882.715,37
801.833,17
720.917,27
639.967,65
558.984,30
477.967,21
396.916,36
315.831,74
234.713,34
172.311,14
109.882,94
47.428,72

0,00

7.2.25. Forma de Amortizacién de Capital y Pago de Intereses

La amortizacion de capital y el pago de intereses se realizardn contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de
Titularidad (CAT) vigente, emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A. En el dia de pago de un
determinado cupdn, se podréa efectuar la amortizacién de capital y el pago de intereses exigiendo un documento
equivalente al CAT, el mismo que indicard la titularidad del Bono, su fecha de vencimiento y cronograma de cupones.

7.2.26. Provision para el Pago de Intereses y Capital
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Los fondos para el pago de intereses y del capital de los Bonos AGUAI deberan estar disponibles en la cuenta del
Fideicomiso Bonos AGUAI que se establezca para tal efecto con al menos un dia habil de anticipacion a la fecha
establecida para el pago de los respectivos cupones.

En caso que el pago de los intereses y/o capital de los Bonos no hubiese sido reclamado o cobrado en la fecha sefialada
para su pago, el o los montos no cobrados quedaran a disposicién de los Tenedores de Bonos en las cuentas del
Fideicomiso Bonos AGUAI que se establezca para tal efecto, hasta su prescripcion o hasta la terminacion del
Fideicomiso, lo que suceda primero. A la terminacion del Fideicomiso, todos los montos no cobrados seran entregados
a AGUAI para su cobro por los Tenedores de Bonos hasta su prescripcion.

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

7.2.27. Agente Pagador

El Banco BISA S.A. como Administrador del Fideicomiso Bonos AGUAI actuard como Agente Pagador de las
amortizaciones de capital y pago de intereses de la presente Emision.

El Banco, como Agente Pagador no sera responsable ni estara obligado a realizar el pago de los cupones por intereses o
amortizar el capital, si los recursos necesarios no se encuentran disponibles en su integridad y sélo estard obligado a
informar del hecho a la ASFI, a la BBV y al Representante Comin de Tenedores de Bonos.

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

7.2.28. Formay lugar de pago de intereses y amortizacion de capital

El Agente Pagador realizard las amortizaciones de capital y pago de intereses a partir de la fecha de vencimiento que se
detalla en el Cronograma de amortizacion de capital y pago de intereses, mediante las siguientes formas de pago:

1. Abono en Cuenta

2. Emision de Cheque de Gerencia

3. Traspaso via SITE (BCB) a otro banco
4. Transferencia de fondos al exterior

El pago de intereses y amortizacion de capital se realizard contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de
Titularidad (CAT) emitido por la EDV.

En el dia de vencimiento del cupdn correspondiente, el capital y/o los intereses se pagaran contra la presentacion de la
identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacion de pago, poderes notariales
originales o copias legalizadas de los Representantes Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, en el
caso de personas juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT). Para
efectuar este pago, el Agente Pagador utilizara un documento emitido por la EDV, el mismo que indicara la titularidad
del Bono, su fecha de vencimiento y cronograma de cupones.

A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento del cup6n correspondiente, el capital y/o los intereses se pagaran
contra la presentacion del Certificado de Acreditacién de Titularidad (CAT), emitido por la EDV, ademéas de la
identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, o la carta de autorizacion de pago y poderes notariales
originales o copias legalizadas de los Representantes Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, en el
caso de personas juridicas.

Para que terceros puedan realizar los cobros por cuenta de los titulares de los Bonos que asi lo requieran deberan
presentar una carta notariada de instruccion de pago suscrita por el titular de los Bonos en caso de tratarse el titular de
una persona natural o una carta de instruccion de pago suscrita por la persona debidamente apoderada del titular, en
caso de tratarse el titular de una persona juridica.
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Los pagos de los cupones de capital e intereses se realizaran a partir de la fecha de su vencimiento, en las siguientes
direcciones del Banco Bisa S.A.:

e Enlaciudad de La Paz, en Av. 16 de Julio N° 1628.

e Enlaciudad de Santa Cruz, en Av. Monsefior Rivero esquina calle Santa Fe.
e Enlaciudad de Cochabamba, en Av. Ballivian N° 799.

AGUAI informara las fechas de pago de intereses y amortizaciones de capital, con al menos un dia de anticipacion a la
fecha de inicio del pago correspondiente, mediante una publicacion en un medio de prensa de circulacion nacional. En
dicha comunicacién se informara también el monto por Bono a ser pagado por concepto de interés adicional al minimo.

7.2.29. Reajustabilidad

Al tratarse de una emisién denominada en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, la Emision vy el
empréstito resultante seran reajustables.

7.2.30. Garantia de la Emision

La Emisién de Bonos AGUAI estaré respaldada por una Garantia Quirografaria, lo que significa que AGUAI garantiza la
Emision con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, solo hasta alcanzar el monto total de las
obligaciones emergentes de la Emision.

Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacion de constituir, como respaldo adicional de los
Bonos AGUAL, la garantia hipotecaria del terreno donde se construira e instalara la Planta, incluyendo todas las obras civiles
y construcciones de la misma Planta, y la garantia prendaria de las instalaciones, maquinaria y equipos correspondientes a la
Planta, garantias que se mantendran vigentes, durante toda la vigencia de la emisién de los Bonos AGUAI, por una suma en
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV igual y equivalente al monto recibido en efectivo por la
colocacion de los Bonos Aguai.

La garantia hipotecaria se constituird una vez se adquiera el terreno y la garantia prendaria se ird constituyendo conforme se
van recibiendo y/o incorporando, en la Planta, los activos correspondientes.

Para realizar una sustitucién o modificacién de la garantia de la Emision, esta debe estar aprobada por los Tenedores de
Bonos mediante la Asamblea General de Tenedores de Bonos y por la Junta General de Accionistas de AGUAI. La
Asamblea General de Tenedores de Bonos no podra negarse, retrasar ni condicionar de manera no razonable una liberacion
de garantias, cuando dicha liberacion fuera necesaria para la obtencion de financiamiento para capital de trabajo y/o
expansion de AGUAL.

El Directorio de la Sociedad debera realizar las acciones que sean necesarias para operativizar la constitucion de las
garantias hipotecarias y prendarias establecidas en el presente punto.

7.2.31. Redencion Anticipada Voluntaria

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen ésta Emisién, parcial o
totalmente. El directorio de AGUAI podra determinar la redencion anticipada voluntaria de los Bonos y la cantidad de
Bonos a ser redimidos.

Los Bonos AGUAI podran ser rescatados anticipadamente de forma voluntaria y parcial mediante sorteo. El sorteo se
celebrara, de conformidad al articulo 662 del Cddigo de Comercio, con asistencia de Representantes del Emisor y del
Representante Comun de Tenedores de Bonos, previa comunicacion de la fecha y hora, ante Notario de Fe Publica,
quien levantara acta de la diligencia indicando el Cédigo Unico de Identificacion (CUI) de los titulares de los Bonos
sorteados con el cual han sido registrados como tales en la EDV. Los resultados del Sorteo deberan ser publicados
dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una sola vez, en un periodico de circulacion nacional, haciendo
conocer la lista de los CUI de los titulares de los Bonos sorteados y con indicacion de que el respectivo pago sera
realizado a partir de los siguientes quince (15) dias calendario de la fecha de la publicacion.

Adicionalmente, la redencién voluntaria total serd comunicada a los Tenedores de Bonos con por lo menos diez (10)
dias calendario de anticipacion a efectuarse la redencion.
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La redencion anticipada voluntaria total o parcial sera pagada en efectivo y/o con los Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocacién de los Bonos AGUAI a su valor presente a la tasa de emision del 5% y/o con los
instrumentos que los sustituyan a valor presente a la tasa a la que fueron adquiridos en caso de venta de los mismos
conforme a lo establecido en el numeral 1) del inciso C) punto 6.2 del presente Prospecto, que estuvieran vigentes. En
el caso de una redencion voluntaria parcial, el pago mediante Bonos del TGN o instrumentos que los sustituyan, sélo
podra proceder cuando el saldo de capital adeudado e interés minimo de los Bonos AGUAI permanezcan cubiertos por
los flujos de los intereses y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacion
de los Bonos AGUAI.

La redencion voluntaria estara sujeta a una compensacion monetaria al inversionista que se calcula sobre una base
porcentual respecto al monto de capital a ser redimido anticipadamente, en funcién al plazo de vigencia remanente de
los Bonos AGUAI al momento de la redencion anticipada. En el siguiente cuadro se muestran los porcentajes a ser
aplicados como compensacion monetaria respecto al monto de capital a ser redimido de acuerdo al plazo de vigencia
de los Bonos AGUAI al momento de la redencion anticipada voluntaria:

Cuadro No. 12: Porcentajes de Compensacion por Redencién Anticipada Voluntaria

Plazo de vigencia remanente de Porcentaje de Compensacion sobre Monto
los Bonos (en dias) de Capital a ser Redimido

4527 - 2521 2,50%

2520 - 2161 2,00%

2160 - 1801 1,75%

1800 - 1441 1,25%

1440 - 721 0,60%

720 - 361 0,20%

360-1 0,00%

Como consecuencia de la redencion anticipada voluntaria parcial, los montos establecidos como Umbral para cada Gestién
Comercial serén reducidos en cada oportunidad en que se realice una redencién anticipada parcial en el mismo porcentaje en
que se reduce el saldo de capital.

Los Bonos sorteados, conforme a lo indicado anteriormente, dejaran de devengar intereses desde la fecha que se hubiere
fijado para su pago.

El procedimiento y condiciones para la entrega de los Bonos del TGN o de los instrumentos que los sustituyan y/o efectivo a
ser utilizados como forma de pago de la redencién anticipada voluntaria sera el siguiente:

i) AGUAI entregard los Bonos del TGN a valor presente a la tasa del 5% o los instrumentos que los sustituyan a
valor presente a la tasa a la que fueron adquiridos.

ii) En el caso de una redencién voluntaria parcial, el pago mediante Bonos del TGN o instrumentos que los sustituyan,
s6lo podré proceder cuando el saldo de capital adeudado e interés minimo de los Bonos AGUAI permanezcan
cubiertos por los flujos de los intereses y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos en intercambio
por la colocacion de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan.

El dia del correspondiente pago de la redencion anticipada parcial o total, se transferirdn los Bonos del TGN o los
instrumentos que los sustituyan a ser utilizados como forma de pago, dentro de la EDV, que los inversionistas titulares de
los bonos sorteados asi lo indiquen con un dia de anterioridad a la fecha del correspondiente pago. Asimismo, El Fiduciario
y AGUAI depositaran en un banco local, elegido por estos, el importe en efectivo que corresponda para la cancelacion de
los Bonos sorteados a més tardar con un (1) dia habil de anterioridad a la fecha sefialada para el pago.

En caso de haberse realizado la redencién anticipada voluntaria, y que como resultado de ello el plazo de algin Bono
resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion del RC-IVA, AGUAI pagard al Servicio de
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Impuestos Nacionales el total de los impuestos correspondientes por retencion del RC—IVA, sin descontar este monto a los
Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencion anticipada voluntaria.

Cualquier decision de redimir anticipada y voluntariamente los Bonos AGUAI debera ser comunicada como Hecho
Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de Tenedores de Bonos.

7.2.32. Redencién Anticipada Obligatoria

Ante cualquiera de los eventos sefialados a continuacion, la Sociedad procedera a rescatar anticipadamente los Bonos
gue componen esta Emision, parcial o totalmente:

a) Comunicacion efectuada por el emisor de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacion de los
Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan en caso de venta de los mismos conforme numeral 1)
del inciso C) del punto 6.2 del presente Prospecto, de redencion o prepago, en efectivo y/o con otros valores,
total o parcial, de los mismos, salvo que con el monto recibido en efectivo se pudieran adquirir otros
instrumentos cuyos flujos permitan cubrir el saldo de capital adeudado y el interés minimo de los Bonos
AGUAI y/o que con el flujo de los valores recibidos en prepago se pudiera cubrir el saldo de capital adeudado
y el interés minimo de los Bonos AGUAI. Para la compra de otros instrumentos con el monto recibido en
efectivo, se deberd contar con la autorizacion de la Asamblea General de Tenedores de Bonos

b) Incumplimiento del emisor, de acuerdo con las condiciones de la emision, al pago de Bonos del TGN recibidos
en intercambio por la colocacién de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan en caso de
venta de los mismos conforme al numeral 1) del inciso C) del punto 6.2 del presente Prospecto.

¢) La modificacion unilateral del emisor de los Bonos TGN a sus condiciones esenciales de emisién, tales como
la moneda o unidad de cuenta, el plazo de vencimiento, el cronograma de pago de cupones, la tasa de interés u
otras, salvo que estas modificaciones no impidan cubrir el saldo de capital adeudado y el interés minimo de
los Bonos AGUAI.

d) La Liquidacién del Fideicomiso Bonos AGUAI dispuesta por la Asamblea General de Tenedores de Bonos,
caso en el que la redencion obligatoria serd total.

Producido cualquiera de los eventos sefialados anteriormente, el directorio de la Sociedad determinara la redencién
anticipada obligatoria de los Bonos AGUAI y, en caso de ser parcial, la cantidad de Bonos a ser redimidos. La cantidad
de Bonos a ser redimidos se determinara en funcion a que el saldo de capital adeudado e interés minimo de los Bonos
AGUAI permanezcan cubiertos por los flujos de los intereses y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN
recibidos en intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI o los instrumentos que los sustituyan.

Si la redencion obligatoria fuera parcial, la redencion se efectuard mediante sorteo, el que se celebrara, de conformidad
al articulo 662 del Cédigo de Comercio, con asistencia de Representantes del Emisor y del Representante Comun de
Tenedores de Bonos, previa comunicacion de la fecha y hora, ante Notario de Fe Publica, quien levantara acta de la
diligencia indicando el Codigo Unico de Identificacion (CUI) de los titulares de los Bonos sorteados con el cual han
sido registrados como tales en la EDV. Los resultados del Sorteo deberan ser publicados dentro de los cinco (5) dias
calendario siguientes, por una sola vez, en un periédico de circulacion nacional, haciendo conocer la lista de los CUI de
los titulares de los Bonos sorteados y con indicacién de que el respectivo pago sera realizado a partir de los siguientes
quince (15) dias calendario de la fecha de la publicacién.

Por su parte, la redencion obligatoria total se efectuara dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a que el Directorio
de la Sociedad haya asumido la decisién de redencion o la Asamblea General de Tenedores de Bonos haya dispuesto la
liquidacién del Fideicomiso Bonos AGUAL.

La redencién anticipada obligatoria total o parcial, como consecuencia de los eventos sefialados en los incisos a), b) y c)
del presente numeral, serd pagada: (i) con los Bonos del TGN recibidos como parte de pago por la colocacién de los
Bonos AGUAI y/o con los instrumentos que los sustituyan, que hubieran sido afectados por los mencionados eventos, a
valor presente neto a la tasa del cero coma cincuenta por ciento (0,50%) a la fecha de pago por la redencion y (ii) el
saldo en efectivo con los recursos provenientes de los flujos de rendimientos y amortizaciones de capital
correspondientes a los Bonos del TGN o a los instrumentos que los sustituyan que hasta la fecha de redencién hubieran
sido cobrados por el Fideicomiso Bonos AGUAI y no hubieran sido utilizados para la amortizacion del capital o el pago
del interés minimo de los Bonos AGUAL

La redencién obligatoria total, como consecuencia del evento sefialado en el inciso d) del presente numeral, sera

pagada: (i) con los Bonos del TGN recibidos como parte de pago por la colocacion de los Bonos AGUAI y/o con los
instrumentos que los sustituyan a valor presente neto a la tasa del cero coma cincuenta por ciento (0,50%) a la fecha de
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pago por la redencion y (ii) el saldo en efectivo con los recursos provenientes de los flujos de rendimientos y
amortizaciones de capital correspondientes a los Bonos del TGN o a los instrumentos que los sustituyan que hasta la
fecha de redencién hubieran sido cobrados por el Fideicomiso Bonos AGUAI y no hubieran sido utilizados para la
amortizacion del capital o el pago del interés minimo de los Bonos AGUAI.

El solo hecho de adquirir los Bonos AGUAI implica la aceptacion de la forma de pago con prestaciéon diversa
establecida en los parrafos precedentes.

Como consecuencia de la redencion anticipada obligatoria parcial, los montos establecidos como Umbral para cada
Gestion Comercial seran reducidos en cada oportunidad en que se realice una redencion anticipada parcial en el mismo
porcentaje en que se reduce el saldo de capital.

Los Bonos redimidos obligatoriamente conforme a lo indicado anteriormente, dejaran de devengar intereses desde la
fecha que se hubiere fijado para su pago.

En caso de haberse realizado la redencion anticipada obligatoria, y que como resultado de ello el plazo de algin Bono
resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion del RC-IVA, AGUAI pagaré al Servicio de
Impuestos Nacionales el total de los impuestos correspondientes por retencion del RC—IVA, sin descontar este monto a
los Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencion anticipada obligatoria.

Cualquier decision de redimir anticipada y obligatoriamente los Bonos AGUAI deberd ser comunicada como Hecho
Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comin de Tenedores de Bonos.

7.2.33. Posibilidad de que la Emision sea Afectada o Limitada por otra Clase de Valores

En caso de que exista una posible Oferta Piblica posterior, AGUAI comunicara este hecho al Representante Comun de
Tenedores de Bonos y a las entidades que corresponda y de acuerdo a los Compromisos de AGUAI establecidos en el
punto 7.3 del presente Prospecto.

7.3.  Obligaciones y Compromisos de AGUAI

Entre tanto se encuentre pendiente la redencidn total de los Bonos por parte de AGUAI y conforme a lo establecido en
Junta de Accionistas, AGUAI se sujetara, para efectos del cumplimiento de las obligaciones emergentes de los Bonos
emitidos, a los compromisos, restricciones y obligaciones siguientes:

7.3.1. Compromisos Esenciales

a) Incrementar el capital pagado de la Sociedad por el equivalente en Bolivianos a la suma de US$ 6.000.000.-
(Seis Millones de Ddlares 00/100 de los Estados Unidos de América). Dicho monto deberd haber sido aportado
por los accionistas de la Sociedad en el plazo de 20 meses computables a partir de la fecha de emisién de los
Bonos AGUAI.

b) Concluir con la constitucion de la garantia hipotecaria y prendaria de la Planta dentro de los 90 (noventa) dias
computables a partir del Arranque de Operaciones. La constitucion de la garantia sera informada como Hecho
Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante ComUn de Tenedores de Bonos.

¢) Realizar el Arranque de Operaciones dentro de los doce (12) meses siguientes a la fecha originalmente
establecida en el Contrato de Integracion y Construccion para la construccion de la Planta (inicialmente
acordado en un plazo de 28 meses).

AGUAI reconoce en favor de los Tenedores de Bonos un resarcimiento convencional de los dafios y perjuicios que
pudiera causar el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones esenciales sefialadas en los incisos a), b) o ¢)
anteriores, de acuerdo a lo establecido en el articulo 532 del Codigo Civil, por un monto equivalente a la suma que
AGUAI hubiera recibido en efectivo por la colocacion de los Bonos AGUAI segln lo determinado en el presente
Prospecto.

El solo hecho de adquirir los Bonos AGUALI implica la aceptacion de la limitacion del monto de los dafios y perjuicios
sefialada.
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AGUAI garantiza el pago del resarcimiento convencional sefialado en el parrafo anterior, con la garantia prendaria
sobre acciones representativas del 51 % del capital social de AGUAI. Dicha garantia prendaria serd otorgada en favor
de los Tenedores de Bonos AGUAI y sera constituida en forma previa a la fecha de Emision de los Bonos AGUAI por
los accionistas de AGUAL. En caso de emisi6n de nuevas acciones por parte de AGUAI, los accionistas constituiran
garantia prendaria sobre las mismas, hasta la cantidad correspondiente al porcentaje sefialado, dentro de los diez dias
calendario siguientes a la entrega de los certificados o titulos correspondientes. Las acciones debidamente endosadas
en garantia seran entregadas en dep6sito y custodia del banco fiduciario administrador de los Fideicomisos AGUAL.
La garantia prendaria otorgada se inscribira en el libro de registro de acciones de AGUAL.

En caso de que AGUAI incumpla con el pago del resarcimiento convencional dentro de los 15 (quince) dias calendario
posteriores al vencimiento del plazo para el cumplimiento de cualquiera de las obligaciones esenciales sefialadas en los
incisos a), b) o c) anteriores, constituira a AGUAI en mora de la suma debida, que se reputard vencida, liquida y
exigible, sin necesidad de intimacion o requerimiento judicial o extrajudicial previo ni de otro acto, formalidad o
requisito, lo que dara derecho a los Tenedores de Bonos a exigir el pago pudiendo interponer en cualquier momento la
correspondiente accién judicial para su cobranza por la via de la ejecucién coactiva civil, la ejecucion civil u otra via, a
eleccion de los Tenedores de Bonos, quedando en tal caso AGUAI obligado ademas, al pago de todos los gastos,
expensas y demas costos ocasionados a los Tenedores de Bonos con la mora de la obligacién, incluyendo los
relacionados y emergentes de la cobranza extrajudicial y judicial, honorarios de Abogados y procuradores, derechos,
costas y otras, sin excepcién, todos los cuales seran pagados por AGUAI aungue no se haya dictado sentencia, o
cualquiera fuera el estado procesal a que llegue el juicio, cuyo pago debera hacer efectivo AGUAI en el monto de la
planilla elaborada por los Tenedores de Bonos, sin lugar a observaciones ni reclamos por ningn concepto. A estos
efectos, AGUAI y los accionistas que hubieran otorgado la garantia prendaria especificada, renuncian expresamente a
todos los trdmites del proceso ejecutivo, por lo que en aplicacion del los arts. 48 y siguientes de la Ley 1760 de 28 de
febrero de 1997, se someten a la ejecucion coactiva civil sobre créditos hipotecarios y prendarios. La mencionada
garantia prendaria serd liberada y las acciones seran devueltas a AGUAI o a sus titulares tan pronto como se hubieran
cumplido los compromisos esenciales sefialados en los incisos a), b) y ¢) del presente numeral, a cuyo efecto AGUAI
entregara al Representante Comun de Tenedores de Bonos toda la informacion necesaria para acreditar su
cumplimiento.

7.3.2. Compromisos Positivos de AGUAI

a) La Sociedad desarrollara, construird y operard la Planta: i) con sujecién a los estdndares razonables y
aplicables de ingenieria, financieros y comerciales atinentes a la industria sucroalcoholera en Bolivia; ii) en
estricto cumplimiento de la normativa nacional vigente que fuera aplicable.

b) Transmitir al Fideicomiso AGUAI Construccidn, hasta los cuatro dias habiles siguientes a la finalizacion de la
colocacion de los Bonos AGUAI, la suma de US$ 1.500.000 (Un millén quinientos mil 00/100 de Délares de
los Estados Unidos de América).

¢) Transmitir al Fideicomiso AGUAI Construccién la suma de US$ 6.000.000 (Seis millones de délares 00/100
de los Estados Unidos de América) correspondientes al incremento de capital de la Sociedad, de acuerdo al
inciso a) del punto 7.3.1 del presente Prospecto, dentro de los dos dias habiles siguientes a haberse pagado en
las cuentas de AGUAI el mencionado incremento de capital.

d) En caso de una fusion de la Sociedad, los Bonos que formen parte de la Emision de Bonos AGUAI pasaran a
formar parte del pasivo de la nueva empresa fusionada, la que asumira el cumplimiento de todos los
compromisos asumidos por la Sociedad conforme al presente Prospecto y los que voluntariamente asuma en
acuerdos con la Asamblea General de Tenedores de Bonos. En caso de una transformacion, se seguiran las
reglas contenidas en el Cédigo de Comercio.

Los balances especiales de una eventual fusién y de la transformacion de la Sociedad serdn puestos a
disposicion de los Tenedores de Bonos en Asamblea General de Tenedores de Bonos.

e) La Sociedad pagara 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
creacion de un gravamen sobre la misma. Sin embargo, nada de lo estipulado en el presente documento se
interpretara como una exigencia de pago de cualesquiera de dichos tributos mientras la validez o el monto de
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los mismos, estuvieran siendo cuestionados o refutados de buena fe por la Sociedad, siguiendo los
procedimientos previstos al efecto, incluyendo cualquier recurso o apelacion.

La Sociedad mantendra archivos y procedimientos adecuados para registrar y supervisar el avance y 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 de la emision de Bonos AGUAI, asi como el de revelar su uso en la
construccién y puesta en marcha.

La Sociedad efectuara una auditoria externa anual de acuerdo con las normas aplicables, por un auditor
independiente inscrito en el Registro del Mercado de Valores a cargo de la ASFI de la siguiente lista:
PricewatrhouseCoopers, KPMG Peat & Marwick Accounting, Ernst & Young y Deloitte & Touche, o aquellas
firmas que los representen o sean sus miembros en Bolivia. La lista anterior podra ser ampliada con el
consentimiento previo de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

Pagar los honorarios del Representante Comln de Tenedores de Bonos durante la vigencia de la presente
Emisién, hasta por un monto maximo de US$ 5.520 (Cinco mil quinientos veinte 00/100 Dolares de los
Estados Unidos de América) al afio. En el caso de que los Tenedores de Bonos designen a un nuevo
Representante Comun de Tenedores de Bonos por un costo superior al que se menciona anteriormente, el
monto que se compromete a pagar AGUAI sera el promedio resultante de al menos tres cotizaciones 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 pérrafo precedente, el gasto adicional deberd ser cubierto por los
Tenedores de Bonos.

Mantener registros contables, informacion sobre la administracion y sistemas de control, adecuados para el
normal desenvolvimiento de sus operaciones.

Proporcionar al Representante Comun de Tenedores de Bonos, informacion sobre:

- Cualquier ley, hecho o reglamentacion que pueda afectar a AGUAI, en un plazo de cinco dias habiles
administrativos desde que AGUAI tenga conocimiento de éstos, que tengan efectos adversos sobre las
operaciones de AGUAI en mas de US$ 500.000,00 (Quinientos Mil 00/100 de Ddlares de los Estados
Unidos de América).

- Estados por lo menos trimestrales de las cuentas que conforman los Fideicomisos AGUAL.

- Cualquier otra informacién financiera que sea requerida por escrito por éste, la cual sera proporcionada en
un plazo maximo de diez (10) dias habiles desde la fecha de recepcién de la solicitud salvo que, por la
complejidad y alcances de la informacion solicitada, el Emisor requiera de un plazo mayor, plazo que sera
oportunamente comunicado al Representante Comun de Tenedores de Bonos.

- Durante el periodo de construccion, sobre el destino de los fondos recibidos en efectivo por la colocacion
de los Bonos AGUAI vy el avance de obras de construccion de la Planta, en un plazo de treinta dias
contados a partir de la finalizacion de cada semestre.

Mantener niveles de seguros por la totalidad del valor de reposicion de los activos esenciales para la continua
operacion de la Planta, contra incendios, dafios accidentales, tormentas e inundaciones y todos los demas
riesgos contra los cuales se deberian asegurar prudentemente, sujetos a las practicas comerciales generalmente
aceptadas en la industria sucroalcoholera, con compafiias aseguradoras autorizadas para operar en Boliviacon
una calificacion de riesgo minima de AA3 y proporcionar al Representante Comun de Tenedores de Bonos,
una copia de la poliza respectiva que evidencie los seguros de AGUAL.

Contratar los servicios o la asistencia técnica especializada de una empresa de logistica y transporte calificada,
no vinculada, que se encargue del traslado del alcohol a exportarse. Dicha contratacion deberd haberse
producido con por lo menos 90 dias de anticipacién al Arranque de Operaciones de la Planta.

Asegurarse de que la empresa contratada para el transporte del alcohol etilico a ser comercializado cuente con
seguros relacionados a esa actividad proporcionados por compafiias aseguradoras que posean una calificacion
de riesgo local minima de AA3.
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Ordenar irrevocablemente a los compradores el pago a la cuenta recaudadora del Fideicomiso Bonos AGUAI
por la compra de alcohol etilico hasta los volimenes sefialados en el numeral 2) del inciso C) del punto 6.2
del presente Prospecto. Si por cualquier circunstancia, los recursos producto de las ventas cedidas fueran
depositadas en las cuentas de AGUAI, ésta se compromete a depositarlos en la cuenta recaudadora del
Fideicomiso Bonos AGUAL, dentro de los siguientes tres dias habiles de haber recibido esos recursos.

AGUAI se compromete frente a los Tenedores de Bonos a que el compromiso sefialado en el parrafo anterior
sea instituido como una facultad y responsabilidad del Directorio de AGUAI, quien debera ejecutar todos los
actos necesarios para cumplir con ese compromiso. Asimismo, el fiduciario del Fideicomiso Bonos AGUAI
contratard, con cargo a este fideicomiso, un auditor externo independiente para que emita, al menos de manera
trimestral, un informe de auditoria sobre el cumplimiento del compromiso sefialado en el parrafo anterior.

Adquirir el terreno donde se construird e instalard la Planta en un plazo no mayor a noventa (90) dias
posteriores a la conclusion del plazo de colocacion de la emision y gravarlo en primera hipoteca a favor de los
Tenedores de Bonos.

Utilizar los fondos obtenidos de la presente Emisién de Bonos de acuerdo a la forma establecida en el numeral
8 del presente Prospecto.

Permitir al Representante Comun de Tenedores de Bonos acceso directo a los auditores externos designados
por AGUAI solamente en los siguientes casos:

- 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.

- cuando el Representante ComUn de Tenedores de Bonos desee realizar consultas especificas y puntuales
sobre temas relacionados a Hechos Potenciales de Incumplimiento; vy,

- cuando existiera una controversia relacionada con los compromisos asumidos por AGUAL..

AGUAI se compromete a incluir en el contrato respectivo de servicios de auditoria, la obligacion del auditor
de atender los requerimientos del Representante Comin de Tenedores de Bonos, o0 a instruir y autorizar al
auditor al inicio de los trabajos de auditoria, proporcionar toda la informacion y asistencia requerida por el
Representante Comun de Tenedores de Bonos, en estricto acuerdo a lo mencionado en los puntos de este
acapite.

En cualquier otra circunstancia, el Representante Comin de Tenedores de Bonos, requerird de un
consentimiento previo de AGUAI para tener acceso directo a los auditores.

Convocar al Representante Comun de los Tenedores de Bonos a las Juntas de Accionistas de la Sociedad,
notificando e éste por escrito la fecha y el lugar donde se celebrard cada Junta, con por lo menos dos dias
habiles de anticipacion.

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

Notificar a los Tenedores de Bonos a través del Representante Comun de Tenedores de Bonos, en el plazo de
dos dias habiles de producido el hecho, cualquier incumplimiento de pago de cualquier deuda de AGUAI
mayor de US$ 500.000,00 (Quinientos Mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) o su
equivalente en moneda nacional.

Informar al Representante Comun de Tenedores de Bonos, dentro de un plazo de hasta diez (10) dias habiles
posteriores a que el Emisor reciba una notificacién escrita sobre cualquier demanda judicial o no judicial
instituida 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, acompafiando un resumen de la demanda y de los
actos que esta adoptando AGUAI para responder la mencionada accion.
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Cumplir con las leyes y licencias ambientales bolivianas vigentes. AGUAI realizara 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.

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 estandares de la industria.

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

El Emisor cubrira los costos de convocatoria y de realizacion de las Asambleas de Tenedores de Bonos que
sean convocadas. Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos, se llevardn a cabo en la ciudad de Santa
Cruz u otro lugar que AGUAI designe.

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 la ASFI y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A., en los
plazos y formatos establecidos en la normativa vigente.

Comunicar la fecha de Arranque de Operaciones al Representante Comun de Tenedores de Bonos, a la ASFI y
a la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Comunicar diariamente a la ASFI y al Representante Comun de Tenedores de Bonos el estado de colocacion
de los Bonos emitidos durante el plazo de Colocacion, siempre que exista variacion respecto al cierre del dia
anterior. Concluido este plazo, AGUAI se compromete a remitir a la ASFI y al Representante Comun de
Tenedores de Bonos el estado final de colocacion dentro del siguiente dia habil administrativo de concluido el
mismo.

cc) A solicitud escrita del Representante ComUn de Tenedores de Bonos y en la medida que dicha solicitud no

dd)

ee)

suponga un costo adicional para la Sociedad, la Sociedad: (i) suministrard informacion adicional razonable
referente a su situacion financiera, econémica y legal; (ii) permitird que el Representante Comuin de los
Tenedores de Bonos tenga acceso a la Planta y a las instalaciones de la Sociedad, y realice una inspeccion de
las mismas, previa notificacién con una anticipacion razonable no inferior a diez dias habiles y en horarios y
dias razonables. Durante dichas inspecciones, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos no
interferira con el desarrollo, construccién y operacion de la Planta, y cumplird con todos los procedimientos
razonables del lugar establecidos por la Sociedad o por los contratistas de la misma; (iii) Discutird con el
Representante Comun de los Tenedores de Bonos respecto al avance, desarrollo, construccion y operacién del
proyecto y el desenvolvimiento comercial y financiero tanto del proyecto como de la Sociedad.

Mientras los Bonos AGUAI se encuentren en circulacién, la emisién de nuevos Bonos no podra ser
garantizada bajo mejores condiciones y parametros que la presente Emision. Sin embargo, AGUAI podra
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 AGUAI 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.

AGUAI administrara sus recursos de manejo de efectivo y corto plazo a través de su Gerencia 0 quien ésta
designe, en Valores de deuda de renta fija, cuya calificacion de riesgo local sea igual a N1 para Valores de
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Corto Plazo y A3 o mejores para Largo Plazo o en Fondos de Inversion administrados por Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversidn nacionales o bancos del Sistema Financiero Nacional.

ff) AGUAI puede invertir sus excedentes de liquidez en instrumentos financieros de bancos o instituciones
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 inversion (investment grade) en sus respectivos paises.

gg) Mantener vigentes sus registros en el RMV de la ASFI, en las Bolsas correspondientes y en la EDV.
hh) Publicar anualmente sus Estados Financieros de acuerdo al articulo 649 del Cédigo de Comercio.

ii) Pagar los costos y gastos de los Fideicomisos AGUAI y los correspondientes a los Bonos AGUAI en caso de
que los recursos transmitidos y/o generados por los Fideicomisos AGUAI destinados a ese fin fueran
insuficientes.

Estos Compromisos Positivos asumidos en este apartado podran ser modificados por AGUAI previo consentimiento de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos, la cual a los fines sefialados precedentemente, no podra negar, retrasar, ni
condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dichas modificaciones:

e sean necesarias para el desarrollo de AGUAI;
e pudiera resultar en un incremento en los ingresos de AGUAI; o
e pudiera resultar en una disminucién de los costos de AGUAL.

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

7.3.3.  Compromisos Negativos de AGUAI

Asimismo, AGUAI se compromete a:

a) De acuerdo a lo establecido en el Articulo 648 del Cédigo de Comercio, AGUAI no reducira su capital sino en
proporcién al reembolso que haga de los Bonos en circulacién. Asimismo, la Sociedad no podra cambiar su
objeto, su domicilio ni su denominacion sin el consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

b) No realizar distribuciones de dividendos o pagos de réditos a favor de sus accionistas mientras no se haya
pagado a los Tenedores de Bonos los montos correspondientes a los Umbrales fijados para cada Gestion
Comercial, como se establece en el punto 7.2.19 del presente Prospecto. Sin perjuicio de lo anterior, no podra
realizar distribuciones de dividendos durante los primeros cinco afios a partir de la fecha de emisién, mientras
el flujo de la Sociedad no sea suficiente para cubrir las necesidades de capital de operaciones, salvo
autorizacion de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

¢) No realizar distribuciones de dividendos o pagos de réditos o ingresos a favor de sus accionistas mientras
AGUAI: i) se encuentre ante un Hecho Potencial de Incumplimiento que pueda causar que AGUAI incumpla
con las obligaciones asumidas en la Emisién; o ii) cuando exista un Hecho de Incumplimiento, que cause que
AGUAI no cumpla con las obligaciones asumidas en la Emision;

d) Sin previo consentimiento escrito de la Asamblea General de Tenedores de Bonos (no debiendo negarse,
retrasarse ni condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dicho consentimiento sea (i)
necesario para el desarrollo de las operaciones de la Sociedad, (ii) pudiera resultar en un incremento en los
ingresos de la Sociedad, o (iii) pudiera resultar en una disminucion de los costos de la Sociedad, y lo solicitado
se encuentre dentro de un marco de practicas comerciales solidas de la industria nacional), la Sociedad no
realizara los siguientes actos:
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i) Una vez producido e informado el Arranque de Operaciones, contraer endeudamiento con terceros, ni
realizar actos de pignoracion, hipoteca o actos conducentes a la cesién o asignacién de derechos o
limitaciones convencionales sobre los activos de AGUAI, por montos que de manera agregada
superen el resultado de la siguiente operacion:

“Valor nominal de emisiéon de los Bonos AGUAI efectivamente colocados” menos el “Saldo de
capital adeudado por los Bonos AGUAI” mas el “Patrimonio Neto de AGUAI”

ii) Realizar ningln pago anticipado voluntario o recomprar ninguna porcion de deuda financiera distinta
a la presente emision de Bonos AGUAI que hubiera sido contratada a plazos de vigencia mayores a la
de los Bonos AGUAI a no ser que realice en forma contemporanea un pago anticipado proporcional
0 una amortizacion de capital pendiente de pago en forma proporcional a la presente emision de
Bonos AGUAI 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 obligacién refinanciada constituye una obligacion
subordinada.

iii) Vender, transferir, arrendar, realizar operaciones de recompra (leaseback), ni disponer de cualquier

otra manera de ningun activo fijo, excepto: (i) la disposicién de cualquier activo fijo fuera del curso
ordinario de los negocios en cualquier afio fiscal hasta un monto de US$ 1,000,000.- (Un millon
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 afio fiscal, (ii) la disposicion de activos fijos en el curso ordinario de los negocios a valor
equitativo de mercado, (iii) la disposicién de activos obsoletos o gastados y que seran 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 disposicion
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 disposicién de activos fijos permitida en el parrafo anterior, la Sociedad podra
vender otros activos fijos si: (i) los recursos provenientes de dicha venta son invertidos en el proyecto
de tal manera que los ingresos operativos generados por el proyecto puedan ser razonablemente
incrementados o los costos de operacion puedan reducirse dentro del periodo de un afio con
posterioridad a la venta del activo fijo; o si (ii) los recursos son destinados a la reduccion proporcional
de las amortizaciones de los Bonos AGUAI en el momento que dichos fondos son aplicados.

e) No aplicar los fondos obtenidos de la presente Emisién de Bonos a un uso distinto del comprometido en el
numeral 8 del presente Prospecto.

Estos Compromisos Negativos asumidos en este apartado podran ser modificados por AGUAI previo consentimiento de
la Asamblea General de Tenedores de Bonos, la cual a los fines sefialados precedentemente, no podré negar, retrasar, ni
condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dichas modificaciones:

e sean necesarias para el desarrollo de AGUAI,

e pudiera resultar en un incremento en los ingresos de AGUAI; o

e pudiera resultar en una disminucidn de los costos de AGUAL.

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

7.3.4. Definiciones

Con caracter previo a la consideracion del punto relativo a los Hechos Potenciales de Incumplimiento y a los Hechos de
Cumplimiento, se definen los significados especificos a cada una de las palabras y frases siguientes:
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Fundamental o Significativo: se refieren a obligaciones, normas, compromisos o restricciones cuyo incumplimiento
pudiera tener un efecto en el Arranque de Operaciones o de discontinuidad en las operaciones de la Sociedad, segin 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 esta obligada
y que de no ser corregidos dentro de un periodo determinado denominado “Periodo de Correcciéon”, se convertiran en
“Hechos de Incumplimiento”. No se consideraran Hechos Potenciales de Incumplimiento aquellos 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 Correccion y aquellos que infringen los Compromisos Esenciales y cualquier otro compromiso a los cuales esta
obligada la Sociedad.

Periodo de Correccion: es el periodo de tiempo en el que AGUAI podra subsanar los Hechos Potenciales de
Incumplimiento.

Notificacién del Hecho Potencial de Incumplimiento: Es la comunicacion enviada por el Representante Comuin de
Tenedores de Bonos al Emisor indicando que se ha producido un Hecho Potencial de Incumplimiento.

Notificacion del Hecho de Incumplimiento: Es la notificacion enviada por el Representante Comun de los Tenedores de
Bonos al Emisor indicando que se ha producido un Hecho de Incumplimiento.

7.3.5.  Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

Constituyen Hechos Potenciales de Incumplimiento los siguientes:

a. Si AGUAI no cumpliera con los Compromisos Positivos 0 Compromisos Negativos de la presente Emision de
Bonos.

b. Si AGUAI no pagara sus deudas con cualquier acreedor en la medida que éstas sean Fundamentales para la
Sociedad, se encuentren vencidas y sean exigibles.

c. Si hubiese una 0 mas sentencias finales e inapelables dictadas por tribunales competentes contra la Sociedad en
cualquier afio fiscal, que individualmente o en su conjunto excedieran la suma de US$ 500.,000.- (Quinientos
mil 00/100 Dolares de los Estados Unidos de América) o su equivalente en moneda local y dicha sentencia no
sea cumplida en un plazo de treinta dias con posterioridad a la fecha de que se adquiriese calidad de cosa
juzgada.

d. Si el Contrato Take or Pay objeto de la cesion para el pago de intereses de los Bonos AGUAI es rescindido por
cualquiera de las partes y no fuera sustituido por otro con al menos iguales 0 mejores condiciones;

e. Si el Contrato de “Integracion y Construccion” celebrado para la construccion de la Planta es rescindido por
cualquiera de las partes y no fuera sustituido con otro con al menos iguales 0 mejores condiciones y que sea
suscrito con una empresa especializada con similar experiencia y calificaciones; y

f. Siel Contrato de Delivery or Pay celebrado para la provision de cafia de azucar es rescindido por cualquiera de
las partes y no fuera sustituido por otro con al menos iguales 0 mejores condiciones.

El Representante Comun de los Tenedores de Bonos, notificarad a la Sociedad por escrito dando cuenta de la existencia
del Hecho Potencial de Incumplimiento (“Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento™).

Con posterioridad a la recepcion de la Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento, la Sociedad tendra un
periodo de tiempo para subsanar el Hecho Potencial de Incumplimiento. El Periodo de Correccion para cada Hecho
Potencial de Incumplimiento sera de sesenta (60) dias calendario. Sin embargo, si la Sociedad ha comenzado a
desarrollar esfuerzos significativos para corregir el supuesto Hecho Potencial de Incumplimiento dentro del Periodo de
Correccidn aplicable y posteriormente prosigue en forma diligente y continua con la correccion del Hecho Potencial de
Incumplimiento, entonces dicho Periodo de Correccion sera ampliado por un periodo razonable y proporcional
propuesto por la Sociedad a la Asamblea General de Tenedores de Bonos, que permita que la Sociedad concluya la
correccion de dicho Hecho Potencial de Incumplimiento y dicha situacion no se convertira en un Hecho de
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Incumplimiento y ni la Asamblea General de los Tenedores de Bonos ni el Representante Comun de los Tenedores de
Bonos tendran derecho a proseguir ningin recurso por tal motivo durante dicho Periodo de Correccion ampliado.

El Periodo de Correccion podra ser ampliado solamente con previo consentimiento de la Asamblea General de
Tenedores de Bonos.

Si la Sociedad no ha tomado la accidn correctiva descrita precedentemente, los Hechos Potenciales de Incumplimiento
se convertiran en Hechos de Incumplimiento si dicho incumplimiento contintia mas alla del Periodo de Correccion y la
Asamblea General de los Tenedores de Bonos declara formalmente que un Hecho Potencial de Incumplimiento se ha
convertido en un Hecho de Incumplimiento, en cuyo caso el Representante Comun de los Tenedores de Bonos debera
enviar una notificaciéon al Emisor indicando que dicho Hecho Potencial de Incumplimiento se ha constituido en un
Hecho de Incumplimiento (Notificacion de Hecho de Incumplimiento).

En esta eventualidad, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos podra convocar a una Asamblea General de
Tenedores de Bonos con cargo a los recursos de la Sociedad.

7.3.6. Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida

La Sociedad no sera considerada responsable cuando el incumplimiento de sus obligaciones sea motivado por caso
fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida.

Se entiende como caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida cualquier evento de la naturaleza, tales
como, Yy sin que se limiten a: catastrofes, inundaciones, epidemias, o hechos provocados por los hombres, tales como, y
sin que se limiten a: ataques por enemigo publico, conmociones civiles, huelgas (excepto la de su propio personal),
actos del gobierno como entidad soberana o persona privada, eventos no previstos o imposibles de prever por la
Sociedad, 0 que previstas son imposibles de evitar, no imputables a la misma y que impidan el cumplimiento de las
obligaciones contraidas en la presente Emisidn; de manera general, cualquier causa fuera de control por parte de la
Sociedad que no sea atribuible a ésta.

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

Comprobado el caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, se tendra un plazo de correccion que seréd
acordado entre el emisor y la Asamblea General de Tenedores de Bonos, de conformidad a las mayorias establecidas en
el punto 7.6.2 del presente Prospecto.

7.3.7. Arbitraje

En caso de discrepancia entre AGUAI y el Representante Comun de Tenedores de Bonos y/o los Tenedores de Bonos
respecto de la interpretacion de cualesquiera de los términos y condiciones de la presente Emision, que no pudieran
haber sido resueltas amigablemente, serdn resueltas en forma definitiva mediante arbitraje con sede en la ciudad de
Santa Cruz, administrado por la Camara de Industria, Comercio y Turismo (CAINCO) de conformidad con su
Reglamento.

No obstante lo anterior, se aclara que no serd objeto de arbitraje el incumplimiento del Emisor al pago del capital e
interés minimo anual de los Bonos AGUAL.

7.4. Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 29 y el Articulo 35 de la Ley 2064 del 3 de abril de 2000, el tratamiento
tributario de los Bonos AGUAI es el siguiente:

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

e El pago de intereses de la presente Emision esta exento del pago del RC-IVA.

Todos los demas impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los regulan.
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7.5.  Representante Comun de los Tenedores de Bonos

AGUAI ha designado de manera provisional como Representante Comun de los Tenedores de Bonos a:

Razo6n Social: COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES S.A. CAISA
AGENCIA DE BOLSA

Domicilio Legal: Calle Campero No. 9 esq. El Prado Edificio Sefior de Mayo p.3

NUmero de Identificacion

Tributaria (NIT): 1006307020

Lugar y Fecha de Constitucion: La Paz 16 Octubre de 1991

Testimonio de Constitucion: N° 222 protocolizado ante notaria de fe publica del Distrito Judicial
de La Paz, a cargo de Dra. Nelly A. de Maldonado.

Matricula de Fundempresa: 00013087

Representante Legal: Miguel Alfonso Terrazas Callisperis

Testimonio Poder: No. 232/2006 protocolizado ante notaria de fe pablica No. 58 del

Distrito Judicial de La Paz, a cargo de Dra. Veronica Vera
Bacarreza, de fecha 25 de octubre de 2006 e inscrito en
Fundempresa bajo la partida No. 00076721 del libro No. 13

Conforme a lo previsto por el Articulo 654 del Cédigo de Comercio, una vez finalizada la colocacién total de los Bonos,
los tenedores podran nombrar un nuevo representante que sustituya al provisional.

Se entendera que el representante provisional ha sido ratificado como definitivo si transcurridos treinta (30) dias
calendario de la fecha de Emision que establece la Resolucion de la ASFI de Autorizacion de la Oferta

Pdblica Primaria y la Inscripcion en el RMV de los Bonos AGUAI, no existiera pronunciamiento al respecto por parte de
la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

7.5.1. Deberesy Facultades del Representante Comun de los Tenedores de Bonos

De acuerdo con los Articulos 654 y siguientes del Cadigo de Comercio, el Representante Comudn de Tenedores de Bonos
debera comprobar los datos contables manifestados por AGUAI; a cuyo efecto ésta le proporcionara la informacion que
resulte necesaria para llevar a cabo estas funciones.

El Representante Comun actuard como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y representara a éstos frente a
AGUAL y, cuando corresponda, frente a terceros.

Cada Tenedor de Bono puede ejercer individualmente las acciones que le corresponda, pero el juicio colectivo que el
Representante Comun de Tenedores de Bonos pudiera iniciar, atraera a todos los juicios iniciados por separado.

El Representante Comuln de Tenedores de Bonos tendrd derecho de asistir con voz a las reuniones de la Junta de
Accionistas de la Empresa y deberé ser convocado a ellas cuando se traten los temas comprendidos en los articulos 285
y 286 del Cédigo de Comercio.

El Representante Comun de Tenedores de Bonos es responsable de la revisién de los compromisos asumidos por
AGUAI y de brindar en forma oportuna toda la informacién a los Tenedores de Bonos.

7.6. Asambleas Generales de los Tenedores de Bonos

7.6.1. Convocatoria

Conforme a lo dispuesto por el articulo 657 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos AGUAI (“Tenedores de
Bonos”) pueden reunirse en Asamblea General de Tenedores de Bonos (“Asamblea de Tenedores de Bonos™) cuando
sean legalmente convocados por AGUAI, por el Representante Comin de los Tenedores de Bonos AGUAI
(“Representante Comtin de Tenedores de Bonos™) 0 a solicitud de un grupo no menor al 25% del conjunto de Tenedores
de Bonos, computados por capitales a la fecha de realizacion de la Asamblea, estableciéndose las siguientes reglas para
las Asambleas.

Estas Asambleas de Tenedores de Bonos quedaran instaladas, previa convocatoria con la indicacién de los temas a
tratar. EI orden del dia en la convocatoria deberad consignar los asuntos concretos a considerarse y no podréa contener
expresiones en términos generales, implicitos o que induzca a confusion a AGUAI, al Representante Comun de
Tenedores de Bonos y a los Tenedores de Bonos.
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La convocatoria sera valida si se la efectla por publicacion en un periddico de circulacidn nacional por lo menos en una
(1) oportunidad. La publicacion debera realizarse no menos de diez (10) dias ni méas de treinta (30) dias previos al dia
en que se vaya a celebrar la Asamblea de Tenedores de Bonos. En caso de realizarse mas de una publicacién, la Gltima
debera efectuarse al menos diez (10) dias y no mas de treinta (30) dias antes de la reunion.

Podran formar parte de las Asambleas de Tenedores de Bonos Unicamente los Tenedores de Bonos que figuren inscritos
en el registro especial de la Empresa, quien podra basarse en los registros que mantendra la EDV, con anticipacion de
24 horas del dia y hora en que haya de celebrarse la Asamblea de Tenedores de Bonos respectiva.

Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se llevaran a cabo en la ciudad de Santa Cruz o en el lugar que
AGUAI designe, en un ambiente adecuado proporcionado por AGUAI a su costo.

7.6.2.  Quérumy votos necesarios

El quérum requerido para cada Asamblea General de Tenedores de Bonos serd cincuenta y uno por ciento (51%),
computado por capitales de los Bonos en circulacion.

Las decisiones seran tomadas por mayoria simple de los Tenedores de Bonos presentes a excepcién de las
determinaciones que se asuman respecto a la venta de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacién de
los Bonos AGUAI vy a la liquidacion del Fideicomiso Bonos AGUA, casos en los que se requerira de la aprobacién de
al menos dos tercios de los Bonos AGUAI en circulacidn o la cantidad entera de Bonos inmediatamente superior en
caso de que los dos tercios resulten en un nimero fraccionado de bonos.

Solo podran formar parte de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos, los Tenedores de Bonos que hagan
constar su derecho propietario sobre cada Bono, con anticipacion al dia en que haya de celebrarse la Asamblea General
de Tenedores de Bonos respectiva.

7.6.3. Segunda Convocatoria

En caso de no existir quérum suficiente para instaurar la Asamblea General de Tenedores de Bonos, se convocara por
segunda vez y el quorum suficiente serd el nimero de votos presentes en la Asamblea General de Tenedores de Bonos,
cualquiera que fuese, a excepcion de las determinaciones que se asuman respecto a la venta de los Bonos del TGN
recibidos en intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI y a la liquidacion del Fideicomiso Bonos AGUALI,
casos en los que se requerira de la aprobacion de al menos dos tercios de los Bonos AGUAI en circulacién o la cantidad
entera de Bonos inmediatamente superior en caso de que los dos tercios resulten en un nimero fraccionado de bonos. Si
ningln Tenedor de Bonos asistiese, se realizaran posteriores convocatorias con la misma exigencia de quérum que para
las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos convocadas por segunda convocatoria.

7.6.4. Asamblea General de Tenedores de Bonos sin Necesidad de Convocatoria

Asimismo, la Asamblea de Tenedores de Bonos podra reunirse validamente sin el cumplimiento de los requisitos
previstos para la convocatoria y resolver cualquier asunto de su competencia siempre que concurran el cien por ciento
(100%) de los Bonos en circulacion de la emision de Bonos AGUAL. Las resoluciones se adoptaran por el voto de
Tenedores de Bonos que representen dos tercios (2/3) del capital presente en la Asamblea de Tenedores de Bonos.

7.6.5. Derecho a Voto

En las Asambleas de Tenedores de Bonos, correspondera a todo Tenedor de Bonos un voto por cada Bono que AGUAI
haya emitido y que se encuentre en circulacion. Los Bonos que no hayan sido puestos en circulacién no podran ser
representados en la Asamblea de Tenedores de Bonos.

7.6.6. Asistencia del Emisor a la Asamblea General de Tenedores de Bonos

El Emisor deberd asistir a la Asamblea General de Tenedores de Bonos por medio de sus representantes e informar a
estos sobre la marcha de los negocios del Emisor, si fuere requerido a ello.

7.7. Informacion a los Tenedores de Bonos
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AGUAI tendra la obligacion de publicar anualmente el balance auditado dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre
del ejercicio correspondiente, en un 6rgano de circulacién nacional, y proveer la informacion establecida por la ASFI y
la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

De la misma forma, se mantendra disponible cualquier otra informacion que requieran los Tenedores de Bonos en las
oficinas de la Intendencia de Valores, de la Bolsa Boliviana de Valores S.A., del Emisor y de la Agencia de Bolsa
encargada de la estructuracion y colocacion de la presente Emisién de Bonos.

7.8.  Frecuencia de presentacién de informacién a proporcionar a los tenedores

AGUAI proporcionara al Representante Comun de los Tenedores de Bonos la misma informacion que se encuentra
obligada a presentar a la ASFI como consecuencia de la presente Emisidn, en los mismos tiempos y plazos establecidos
al efecto.

7.9. Proteccion de Derechos

El ejercicio, la omisién 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 de los Tenedores de Bonos 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 ningn derecho, facultad o recurso del Representante Comun de los Tenedores de Bonos o de la
Asamblea General de los Tenedores de Bonos respecto a cualquier Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de
Incumplimiento.

Con posterioridad a un Hecho de Incumplimiento, en la medida permitida por la normativa vigente, el Representante
Comun de los Tenedores de Bonos podra cobrar al Emisor por los gastos razonables incurridos en el cobro de los
montos pendientes de pago de los Bonos.

7.10. Modificacién a las condiciones y caracteristicas de la Emision

AGUAI, previa aprobacion de la Asamblea General de Tenedores de Bonos por el nimero de votos necesarios para
tomar resoluciones validas, se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de la presente Emision.
Sin perjuicio de lo anterior, para la modificacion de aquellas condiciones relacionadas con el interés, el plazo de la
emision, la forma y plazos de amortizacion de capital y pago de intereses se requerira la previa aprobacion de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos por dos tercios del total de los Bonos en circulacion computados por
capitales.

7.11. Tribunales Competentes

Se determina expresamente que los Tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea
requerida judicialmente para el pago de la presente Emision de Bonos AGUAL.

7.12. Calificacion de Riesgo

La Calificacién de riesgo de los Bonos AGUALI, se encuentran inextenso en el Anexo No. 4 del presente Prospecto.

La empresa calificadora de riesgo Pacific Credit Rating (PCR), fue contratada para realizar la calificacion de riesgo de
la Emisién, misma que fue otorgada seguin Comité celebrado el dia 06 de enero de 2010.

La calificacion de riesgo otorgada a la Emision Bonos AGUALI es: AAA
El Significado de la Calificacién, segln la normativa de la ASFI es:
AAA: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con muy alta capacidad de pago de capital e intereses en los

términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada, ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que
pertenece o en la economia.
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La calificacion otorgada estara sujeta a revision trimestral, la misma que sera comunicada a la ASFl y a la BBV y puede
ser susceptible de modificaciones en el tiempo.

La Calificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender 0 mantener un
Valor, ni un aval o garantia de una emisién o su emisor; sino un factor complementario para la toma de
decisiones de inversion.
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RAZONES DE LA EMISION Y DESTINO DE LOS FONDOS

El propdsito de la emision de Bonos AGUALI es financiar el desarrollo y consolidacion de una gran industria de alcohol
etilico en Bolivia que contempla como un primer objetivo, la construccion y puesta en marcha de un moderno ingenio
en la zona de AGUAI y posteriormente, como un segundo objetivo, adquirir equipos y vehiculos para la mecanizacion
de corte y transporte de la cafia de azucar desde el campo agricola hasta las instalaciones de dicho Ingenio y comprar
cafa de azucar a los productores de las zonas aledafias a la Planta.

En ese sentido, los recursos obtenidos en efectivo por la colocacion de los Bonos AGUAI tendran el siguiente destino:

1) EI monto recaudado en efectivo por la colocacién primaria de los 160 Bonos AGUAI (Meta 1) que sera depositado
en una parte en la Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI vy el saldo en la Cuenta Fiduciaria del
Fideicomiso AGUAI Construccion, sera destinado a:

2)

i)

i)

iv)

v)

Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso Bonos AGUAI por la suma de Bs. 10.200.000 UFV (Diez
Millones Doscientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la
Vivienda UFV);

Al pago de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI por la suma de Bs 13.400.000 UFV
(Trece Millones Cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento a la Vivienda UFV);

Al pago de los honorarios del auditor externo que realizara las funciones sefialadas en el inciso n) del punto
7.3.2 del presente Prospecto, por la suma de Bs. 700.000 UFV (Setecientos mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV);

Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso AGUAI Construccién por la suma de Bs. 500.000 UFV
(Quinientos mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda UFV)

El saldo la construccién y puesta en marcha de la Planta en el plazo que sea establecido en el Contrato de
Integracion y Construccién que no podréa superar los 28 meses computables a partir de la finalizacidn del plazo
de Colocacion. Si una vez producido el Arranque de Operaciones existe un monto sobrante en el Fideicomiso
AGUAI Construccion que no se origine de la inversién de los recursos liquidos, dicho monto podra ser
dispuesto por AGUAI en su mejor beneficio.

El monto recaudado en efectivo por la colocacion primaria del saldo de los Bonos AGUAI hasta el monto emitido
(Meta 2) que sera depositado en una parte en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI y el saldo en
una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso AGUAI Proveedores, sera destinado a:

i)

i)

Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso Bonos AGUAI por la suma de Bs. 2.550.000 UFV (Dos
Millones Quinientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento a la Vivienda UFV);

Al pago de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI por la suma de Bs 3.350.000 UFV (Tres
Millones Trescientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento a la Vivienda UFV);

Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso AGUAI Proveedores por la suma de Bs 400.000 UFV
(Cuatrocientos mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda UFV), a adquirir equipos y vehiculos para la mecanizacidon de corte y transporte de la cafia de azlcar
desde el campo agricola hasta las instalaciones de la Planta y, adicionalmente, a la compra de cafia de azUcar a
los productores de las zonas aledafias a la Planta, estos dos Gltimos conceptos de acuerdo con los siguientes
montos:

e Hasta Bs 35.000.000 UFV (Treinta y Cinco millones 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV) para la adquisicion de equipos y vehiculos
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para la mecanizacién de corte y transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta las
instalaciones de la Planta y;

e El saldo para la compra de cafia de azUcar a los productores de las zonas aledafias a la Planta.

Los recursos del Fideicomiso AGUAI Proveedores serdn invertidos hasta que los mismos sean requeridos para
cumplir con el destino de los mismos.

Los Bonos del TGN recibidos por la Sociedad en intercambio por la colocacion primaria de los Bonos AGUAI
tanto en la Meta 1 como en la Meta 2, estaran destinados a crear el mecanismo de cobertura para el pago del capital
e interés minimo segun lo establecido en el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas que aprobo la presente
emisidn, en la Declaracion Unilateral de Voluntad y en el presente Prospecto.
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FACTORES DE RIESGO

Insuficiencia de Fondos para el Pago del Capital y el Interés Minimo

Incumplimiento del emisor, de acuerdo con las condiciones de la emision, al pago de Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan en caso de venta de
los mismos conforme al presente Prospecto.

La modificacién unilateral del emisor de los Bonos TGN a sus condiciones esenciales de emision, tales como la
moneda o unidad de cuenta, el plazo de vencimiento, el cronograma de pago de cupones, la tasa de interés u otras.

Redencion o prepago, en efectivo y/o con otros valores, total o parcial, de los Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocacién de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los sustituyan en caso de venta de
los mismos conforme al presente Prospecto, salvo que con el monto recibido en efectivo se pudieran adquirir otros
instrumentos cuyos flujos permitan cubrir el saldo de capital adeudado y el interés minimo de los Bonos AGUAI
y/o que con el flujo de los valores recibidos en prepago se pudiera cubrir el saldo de capital adeudado y el interés
minimo de los Bonos AGUAL.

Tipo de Cambio

La amortizacién de capital y pago del interés minimo de los Bonos AGUAI seran cancelados en Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). Los flujos de los Bonos del TGN a
ser recibidos en intercambio por la colocacion primaria de los Bonos AGUAI y que serviran para cubrir el pago de
capital y el interés minimo de los Bonos AGUAI seran percibidos también en Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la UFV, con lo que se elimina el riesgo de tipo de cambio para el pago del capital y del interés
minimo.

Por otra parte, los ingresos por las ventas de alcohol etilico seran percibidos en délares de los Estados Unidos de
América y en esa misma moneda se acumularan, siempre y cuando existan recursos, luego de cubrir los gastos
operativos y gastos de transporte, segun se establece en el punto 7.2.19 del presente Prospecto, para el pago del
interés adicional al minimo hasta 31 dias antes del pago del cup6n correspondiente, momento en el cual seran
convertidos en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV y mantenidos en dicha unidad de cuenta
hasta su correspondiente pago. En ese sentido, los inversionistas interesados en adquirir los Bonos AGUAI deberan
evaluar el efecto que las posibles variaciones del tipo de cambio pudieran tener sobre el interés adicional al minimo
que pudieran percibir durante la vigencia de la emision.

Construccion de la Planta

El riesgo de que el proyecto cueste méas de lo originalmente presupuestado y demore mas de lo convenido en su
construccién. Para mitigar este riesgo se ha suscrito un Contrato de Integracién y Construccién con una empresa
especializada que asume la responsabilidad de entregar la Planta en el periodo preestablecido y a un precio maximo
garantizado.

Provisiéon 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 fabricacion de alcohol etilico que son cafia de azlcar y energia. Para mitigar el
riesgo de insuficiencia de cafia de azicar AGUAI S.A. ha suscrito un contrato de provision con la empresa nacional
Granorte S.A., bajo la modalidad Delivery or Pay, del 100% de la cafia requerida (572.000 TM) para producir los
40 millones de litros de alcohol etilico comprometidos para el primer afio de Gestion Comercial a partir del
Arranque de Operaciones bajo el contrato Take or Pay y el 57% de la cafia requerida para producir los 70 millones
de litros que se espera comercializar en la mencionada Gestién Comercial. Asimismo, el mencionado contrato
establece la provision de minimamente similar cantidad de cafia (572.000 TM) por las siguientes cuatro Gestiones
Comerciales, lo que representa el 66% de la cafia requerida para producir los 60 millones de litros de alcohol etilico
comprometidos para esas gestiones bajo el contrato Take or Pay y el 40% de la cafia requerida para producir los 98
millones de litros que se espera comercializar en dichas gestiones.
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Durante el periodo de construccion, AGUAI suscribira con agricultores de la zona contratos para la provision de la
cafia requerida restante. Asimismo, para mitigar el riesgo de disponibilidad de energia el proyecto contempla la
instalacion de una planta de generacion propia a partir de la combustion del Bagazo de cafia.

Operacion

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 produccion del alcohol etilico requerido. Para mitigar este
riesgo, el Contrato de Integracion y Construccién suscrito con una empresa especializada y calificada contempla la
capacitacion de personal de AGUAI con anterioridad al Arranque de Operaciones.

Mercado

El riesgo de que el alcohol etilico producido no pueda ser comercializado. Para mitigar este riesgo se ha suscrito un
contrato de compraventa con la modalidad “Take or Pay” o “toma o paga” con la empresa Ryssen Alcool SAS una
distribuidora de alcohol etilico europea, por el plazo de 5 afios, renovables por otros cinco afios, computables a partir
del Arranque de Operaciones por un minimo de 40 millones de litros de alcohol etilico para la primera Gestion
Comercial a partir del Arranque de Operaciones y un minimo de 60 millones de litros para las siguientes gestiones
comerciales. Los volimenes restantes a fin de alcanzar minimamente los 70 millones de litros de alcohol etilico
correspondientes a la primera Gestion Comercial a partir del Arranque de Operaciones y los 98 millones de litros
para las siguientes gestiones comerciales seran comercializados en el mercado spot de paises vecinos o dentro de
Bolivia dependiendo del precio del producto en cada plaza comercial.

Concentracion de Mercado en un solo Cliente

El riesgo de que la recision del contrato de compraventa bajo la modalidad “Take or Pay” suscrito con la empresa
Ryssen Alcool SAS dificulte la comercializacion del alcohol etilico a ser producido. Para mitigar este riesgo, el
mencionado contrato de compraventa contempla una compensacién econdémica por dafios y perjuicios. Asimismo,
se debe considerar que Ryssen Alcool SAS comercializa el alcohol etilico que adquiere de varios proveedores a
diversos clientes en méas de diez paises europeos. Adicionalmente, la creciente demanda de alcohol etilico a nivel
mundial posibilitaria que los volumenes adicionales sean comercializados en el mercado spot del continente o
localmente.

Precio del Alcohol Etilico

El riesgo de que una reduccidn en los precios afecte negativamente los ingresos del Fideicomiso Bonos AGUAL v,
por ende, los recursos disponibles para el pago del interés adicional al minimo. Para mitigar este riesgo, el
contrato de provision de cafia de azlcar suscrito bajo la modalidad de Delivery or Pay con la empresa Granorte
Granos y Semillas S.A. contempla el ajuste del precio de la cafia en funcién a la variacién de los precios de venta
de alcohol etilico.

Factores Naturales

La Planta a ser construida estard expuesta a posibles desastres naturales no controlables que la pueden dejar
inoperable. El disefio de ingenieria de esta Planta contempla medidas para mitigar algunos de estos riesgos. Por
otra parte, el Contrato de Integracion y Construccion contempla la contratacién de seguros estandares en la
industria durante el periodo de construccion. Asimismo, a la conclusién de la Planta, AGUAI S.A contratara los
seguros estandares en la industria para cubrir a la misma de estos riesgos.
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10. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

10.1. Inversionistas a los que va Dirigida la Oferta

La oferta estara dirigida a todos los inversionistas en general y particularmente a los Tenedores de los Bonos del TGN
emitidos en Unidades de Fomento a la Vivienda que se describen en el punto 10.9 del presente Prospecto y a todos los
inversionistas en general para aquellos Bonos AGUAI que sean pagados en efectivo en su integridad.

10.2. Medios de Difusion sobre las Principales Condiciones de la Oferta

Se daran a conocer las principales condiciones de la Oferta Plblica Primaria de Intercambio Parcial a través de avisos en un
periddico de circulacion nacional.

10.3. Tipo de Oferta

La Oferta Pablica Primaria de Intercambio Parcial de Bonos AGUAI sera bursétil, en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

10.4. Disefio y Estructuracion

El disefio y la estructuracién de la presente Emision fue realizada por Sudaval Agencia de Bolsa S.A., inscrita en la ASFI
bajo el Registro SPVS-1V-AB-SUD-009/2002, y por AGUAI.

10.5.  Agente Colocador

La colocacion de los Bonos estara a cargo de Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

10.6. Formay Plazo de Colocacién

Los Bonos AGUAI serdn colocados por la Agencia de Bolsa colocadora, bajo la modalidad "a mejor esfuerzo”, en el
mercado primario bursétil.

El plazo méximo para la colocacion primaria de la Emision sera de dos (2) dias calendario computable a partir de la
Fecha de Emisidn. En caso que la totalidad de los Bonos AGUAI no fuera suscrita dentro del plazo de colocacién primaria,
los Bonos no colocados quedaran automaticamente inhabilitados perdiendo toda validez legal y se comunicara a la ASFly a
la BBV para su correspondiente anulacion.

La colocacion primaria de los Bonos no podra ser realizada bajo la par.

10.7. Relacion entre el Emisor y los Agentes Colocadores

AGUAI como Emisor y Sudaval Agencia de Bolsa S.A., s6lo mantienen una relacion contractual para efectos de la
colocacion de la presente Emision.

10.8. Bolsa de Valores donde se transaran los VValores

Los Bonos AGUAI seran transados en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

10.9. Forma de Pago en Colocacion primaria de los Bonos y Relacion de Intercambio

El pago proveniente de la colocacion primaria de cada Bono AGUAI se efectuard en efectivo y con el intercambio de
Bonos del TGN y, algunos de los Bonos, solo en efectivo.

Cada uno de los Bonos AGUAI tiene un valor nominal de UFV 6.562.500.- (Seis millones Quinientos Sesenta y Dos
mil Quinientos 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV). El
precio de intercambio al cual los Bonos del TGN seran intercambiados por los Bonos de AGUALI, equivale al valor
nominal de los Bonos de AGUAI, de acuerdo a la siguiente relacién de intercambio:
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Un (1) Bono de AGUAI = Un (1) BT mas efectivo
Donde:

BT= Cualquier Bono del TGN de los sefialados en los cuadros de los incisos (a) de los numerales 1 y 2 del presente
punto a su valor presente a la tasa del 5% al dia de colocacion.

Para alcanzar las Metas de Colocacion (Colocacion Exitosa), se emitiran doscientos (200) Bonos de AGUAI, los
mismos que deberan ser pagados de la siguiente forma a fin de cumplir con la Colocacion Exitosa:

1. Meta 1: Bs 1.050.000.000 UFV (Un mil Cincuenta millones 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) equivalentes a ciento sesenta (160) Bonos de AGUAI, los cuales
deben ser pagados en el siguiente orden:

a) Cada uno de los primeros ciento cuarenta y cuatro (144) Bonos AGUAI seran pagados mediante efectivo vy el

intercambio de un Bono del TGN con las caracteristicas establecidas a continuacion:

Cuadro No. 13: Caracteristicas Bonos TGN a ser Recibidos
por Intercambio para Meta 1

Bonos AGUAI | Bonos AGUAI | Serie Bonos TGN por Saldo
Acumulado Bono AGUAI
Primeros 4 4 TGN-U10-03 En efectivo
siguientes 4 8 TGN-U1Q-03 En efectivo
4 12 TGN-U1S-03 En efectivo
4 16 TGN-U1U-03 En efectivo
4 20 TGN-U1W-03 En efectivo
4 24 TGN-U1A-04 En efectivo
4 28 TGN-U1C-04 En efectivo
4 32 TGN-U1E-04 En efectivo
4 36 TGN-U1G-04 En efectivo
4 40 TGN-U11-04 En efectivo
4 44 TGN-U1K-04 En efectivo
4 48 TGN-U1M-04 En efectivo
4 52 TGN-U10-04 En efectivo
4 56 TGN-U1Q-04 En efectivo
4 60 TGN-U1S-04 En efectivo
4 64 TGN-U1U-04 En efectivo
4 68 TGN-1UW-04 En efectivo
4 72 TGN-U1A-05 En efectivo
4 76 TGN-U1C-05 En efectivo
4 80 TGN-U1E-05 En efectivo
4 84 TGN-U1G-05 En efectivo
4 88 TGN-U11-05 En efectivo
4 92 TGN-U1K-05 En efectivo
4 96 TGN-U1M-05 En efectivo
4 100 TGN-U10-05 En efectivo
4 104 TGN-U1Q-05 En efectivo
4 108 TGN-U1S-05 En efectivo
4 112 TGN-U1U-05 En efectivo
4 116 TGN-U1W-05 En efectivo
4 120 TGN-U1A-06 En efectivo
4 124 TGN-U1E-06 En efectivo
4 128 TGN-U1G-06 En efectivo
2 130 TGN-U11-06 En efectivo
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2 132 TGN-U1K-06 En efectivo
2 134 TGN-U1M-06 En efectivo
2 136 TGN-U10-06 En efectivo
2 138 TGN-U1Q-06 En efectivo
2 140 TGN-U1S-06 En efectivo
2 142 TGN-U1U-06 En efectivo
2 144 TGN-U1W-06 En efectivo

b) Los siguientes dieciséis (16) Bonos AGUAI seran pagados Gnicamente en efectivo.

2. Meta 2: Una vez lograda la Meta 1, la colocacion de Bs262.500.000.- UFV (Doscientos Sesenta y Dos Millones
Quinientos Mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV)
equivalentes a cuarenta (40) Bonos AGUAI adicionales, los cuales deben ser pagados en el siguiente orden:

a) Cada uno de los primeros treinta y ocho (38) Bonos de AGUAI seran pagados mediante efectivo y el intercambio

de un Bono del TGN con las caracteristicas establecidas a continuacion:

Cuadro No. 14: Caracteristicas Bonos TGN a ser Recibidos
por Intercambio para Meta 2

Bonos AGUAI | Bonos AGUAI | Serie Bonos TGN por Saldo
Acumulado Bono AGUAI
Primeros 2 2 TGN-U10-03 En efectivo
siguientes 2 4 TGN-U1Q-03 En efectivo
2 6 TGN-U1S-03 En efectivo
2 8 TGN-U1U-03 En efectivo
2 10 TGN-U1W-03 En efectivo
2 12 TGN-U1A-04 En efectivo
2 14 TGN-U1C-04 En efectivo
2 16 TGN-U1E-04 En efectivo
2 18 TGN-U1G-04 En efectivo
2 20 TGN-U1l1-04 En efectivo
2 22 TGN-U1K-04 En efectivo
2 24 TGN-U1M-04 En efectivo
2 26 TGN-U10-04 En efectivo
2 28 TGN-U1Q-04 En efectivo
2 30 TGN-U1S-04 En efectivo
2 32 TGN-U1U-04 En efectivo
2 34 TGN-1UW-04 En efectivo
2 36 TGN-U1A-05 En efectivo
2 38 TGN-U1C-05 En efectivo

b) Los siguientes dos (2) Bonos de AGUAI serdn pagados Unicamente en efectivo.

Como el plazo de colocacion de los Bonos AGUAI es de 2 dias calendario, durante dicho plazo, la forma de pago no se
modifica. Sin embargo, como el valor presente de los Bonos del TGN a ser recibidos en intercambio ir4
incrementandose a partir de le fecha de emision por cada dia adicional durante el plazo de colocacion, el monto a ser
pagado en efectivo ird disminuyendo.

10.10. Descripcion del procedimiento de colocacién

La colocacién de los Bonos de AGUAL se realizaré de la siguiente forma:
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El monto recaudado en efectivo por la colocacion primaria de los primeros 160 Bonos AGUAI (Meta 1) deberé ser
depositado por el agente colocador de la siguiente manera:

i) La suma de Bs. 10.200.000 UFV (Diez Millones Doscientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y costos del Fideicomiso
Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el dia habil siguiente de
efectuada la colocacion.

ii) Lasuma de Bs. 13.400.000 UFV (Trece Millones Cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y costos
correspondientes a los Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el dia
habil siguiente de efectuada la colocacién.

iii) La suma de Bs. 700.000 UFV (Setecientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los honorarios del auditor externo que realizara las
funciones sefialadas en el inciso n) del punto 7.3.2 del presente Prospecto, en una cuenta fiduciaria del
Fideicomiso Bonos AGUAII hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

iv) El saldo en su totalidad en las Cuentas Fiduciarias del Fideicomiso AGUAI Construccién que corresponda,
hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacién.

Los flujos por concepto de intereses y amortizacion de capital de los Bonos del TGN que correspondiera recibir en
intercambio por la colocacion primaria de los primeros 160 Bonos AGUAI (Meta 1) seran transmitidos al
Fideicomiso Bonos AGUAI en forma previa a la colocacion de la presente Emision.

El monto recaudado en efectivo por la colocacién primaria de los Bonos AGUAI colocados para alcanzar la Meta
2 debera ser depositado por el agente colocador de la siguiente manera:

i) Lasuma de Bs 2.250.000 UFV (Dos Millones Doscientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento
de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y costos del
Fideicomiso Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el dia habil
siguiente de efectuada la colocacion.

ii) La suma de Bs 3.350.000 UFV (Tres Millones Trescientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y
costos correspondientes a los Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el
dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

iii) El saldo en su totalidad en las Cuentas Fiduciarias del Fideicomiso AGUAI Proveedores que corresponda,
hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

Los flujos por concepto de intereses y amortizacion de capital de los Bonos del TGN que correspondiera recibir
como parte de pago de la colocacion primaria de los Bonos AGUAI colocados para alcanzar la Meta 2 seran
transmitidos al Fideicomiso Bonos AGUAI en forma previa a la colocacion de la presente Emision.

En caso de que no se lograse la colocacion de la totalidad de los 160 Bonos AGUAI (colocacion exitosa)
correspondientes a la Meta 1, AGUAI procederd, dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la conclusién del
plazo de colocacién, a redimir totalmente la Emision, caso en el cual se aplicaran las siguientes condiciones y
procedimientos:

i) Laredencidn anticipada total sera pagada en efectivo (con los recursos en efectivo recibidos por la colocacion
de los Bonos AGUAI que fueron transmitidos al Fideicomiso AGUAI Construccion) y/o con los Bonos del
TGN con los cuales hayan adquirido ,mediante el procedimiento de intercambio, los Bonos AGUAI al valor
presente de la fecha de pago de la redencién considerando la tasa a la que fueron intercambiados.

ii) La redencion anticipada y total prevista en este numeral serd comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a
la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de Tenedores de Bonos.

iii) AGUAI, el fiduciario y el Representante Comln de los Tenedores de Bonos procederdn a terminar los
contratos de Fideicomiso correspondientes y a dejar sin efecto la transmision de los bienes y derechos
transmitidos a los Fideicomisos Bonos AGUAI y AGUAI Construccion, segin corresponda.

iv) No se aplicaran para el presente caso de redencion, las estipulaciones previstas en los puntos 7.2.31 y 7.2.32
del presente Prospecto.

En caso de que no se lograse la colocacion de la totalidad de los 40 Bonos AGUAI (colocacion exitosa)
correspondientes a la Meta 2, AGUAI determinarg, en el mismo dia de conclusion del plazo de colocacion, la
redencion parcial mediante sorteo de la cantidad de Bonos AGUAI colocada por encima de la Meta 1, caso en el
cual se aplicaran las siguientes condiciones y procedimientos:
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El sorteo se celebrara dentro de los dos dias siguientes a la conclusién del plazo de colocacién, de conformidad
al articulo 662 del Cddigo de Comercio, con asistencia de Representantes del Emisor y del Representante
Comun de Tenedores de Bonos, previa comunicacion de la fecha y hora, ante Notario de Fe Publica, quien
levantara acta de la diligencia indicando el Cédigo Unico de Identificacion (CUI) de los titulares de los Bonos
sorteados con el cual han sido registrados como tales en la EDV. Los resultados del Sorteo deberan ser
publicados dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una sola vez, en un periddico de circulacién
nacional, haciendo conocer la lista de los CUI de los titulares de los Bonos sorteados y con indicacién de que
el respectivo pago serd realizado a partir de los siguientes quince (15) dias calendario de la fecha de la
publicacion.

La redencidn anticipada parcial serd pagada en efectivo con los recursos en efectivo recibidos por la colocacion
de los Bonos AGUAI que fueron transmitidos al Fideicomiso AGUAI Proveedores y aquellos provenientes del
cobro de cupones de Bonos del TGN que sean entregados en pago por la redencion y/o con los Bonos del TGN
con los cuales hayan adquirido mediante el procedimiento de intercambio, los Bonos AGUAI al valor presente
de la fecha de pago de la redencion considerando la tasa a la que fueron intercambiados.

La redencion anticipada parcial prevista en este numeral serd ser comunicada como Hecho Relevante a la
ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comu(n de Tenedores de Bonos.

iv) AGUAL, el fiduciario y el Representante Comun de los Tenedores de Bonos procederan a terminar el contrato

v)

de Fideicomiso AGUAI Proveedores y a dejar sin efecto la transmision de los bienes y derechos transmitidos a
los Fideicomisos Bonos AGUAI y AGUAI Proveedores, segln corresponda.

No se aplicaran para el presente caso de redencion, las estipulaciones previstas en los puntos 7.2.31y 7.2.32
del presente Prospecto.
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11. EL PROYECTO

11.1. Resumen Ejecutivo

El proyecto contempla como una primera etapa la instalacion de una nueva y moderna destileria de alcohol etilico ubicada
en el Departamento de Santa Cruz de la Sierra — Bolivia, a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30 Km. de la poblacién de
Minero. En esta zona existe abundante tierra disponible para la siembra y explotacion del cultivo de cafia de azicar.

La Planta tendra una capacidad de produccién de 600.000 litros por dia. El tiempo estimado de construccion de la planta es
de 28 meses. En su mayoria la produccion estara orientada a la exportacion.

Para la construccion de la Planta se requieren inversiones por un monto de 80,5 millones de délares. Dicho monto sera
financiado de la siguiente manera:

1) AGUAI proveera con recursos propios 18 millones de délares, de los cuales los accionistas ya han aportado 12
millones de dolares y el saldo de 6 millones de dolares sera aportado segun lo establecido en el inciso a) del punto
7.3.1 del presente Prospecto.

2) Los 62,5 millones de dolares restantes se financiaran con los recursos en efectivo que se obtengan de la colocacion
de los primeros 160 Bonos AGUALL

El proyecto ha sido disefiado bajo la modalidad de “Project Finance”. Es decir financiamiento estructurado sobre la
consistencia de los flujos futuros del proyecto, la capacidad de operacidn del negocio de los accionistas y la solvencia y
experiencia de una empresa especializada y calificada en la validacion del disefio y construccion de la planta como
condiciones imprescindibles.

Para la construccion de la Planta AGUAI ha suscrito con una empresa especializada en el montaje y desarrollo de plantas de
alcohol etilico, un Contrato de Integracion y Construccion que contempla la construccion de la Planta bajo la modalidad de
precio maximo garantizado a riesgo de dicha empresa. El disefio de Ingenieria, la seleccion y cotizacion de equipos y obras
necesarias para la construccion de la planta han sido desarrollados por AGUAL. Sin embargo el integrador y constructor,
como parte de las obligaciones emergentes del Contrato de Integracién y Construccion, certifica la factibilidad técnica de la
ingenieria a detalle y se compromete a realizar el proyecto en un precio maximo garantizado en un lapso no mayor a 28
meses.

Este proyecto nace como iniciativa empresarial de dos grupos relacionados al sector agricola, industrial y comercial de
Alcohol etilico que pretenden aprovechar una atractiva oportunidad de mercado: Grupo Industrial Roda S.A (Grupo Roda) y
Granorte Granos y Semillas S.A. (Granorte S.A.). Cristobal Roda miembro del Grupo Roda participa como accionista de
AGUAI al igual que Granorte S.A. Sin embargo, Granorte S.A. participa ademas como proveedor de cafia de azlcar
requerida a través de la suscripcién con AGUAI de un contrato de provision bajo la modalidad Delivery or Pay.

11.2. Accionistas patrocinadores del proyecto

La propiedad del Ingenio esta distribuida entre 5 series, detentando cada una el 20% del Capital. 4 de las 5 series son de
propiedad igualitaria de los grupos: Marchett, Roda, Sanchez y Maldonado.

El Grupo Industrial Roda, aporta la experiencia industrial y el know how empresarial en el rubro sucroalcoholero. Los
sefiores Marchett, son socios mayoritarios del Grupo Monica, el mismo que es en la actualidad el mayor productor
agricola del pais y quienes garantizaran la materia prima necesaria para el arranque de la Planta a través de la empresa
Granorte S.A. Se ha incorporado a la sociedad, el Sr. Juan Carlos Sanchez Riera, exitoso empresario relacionado con el
comercio y la industria Metalmecanica. De la misma manera, actualmente hacen parte de la sociedad los esposos
Ismael y Rosario de Maldonado, importantes empresarios del sector comercial a nivel nacional.

La quinta serie es propiedad de un grupo de Agricultores Cafieros, quienes realizan actualmente sus actividades en la
zona de influencia de la futura planta.

11.3. Caracteristicas del proyecto

El objetivo de éste proyecto es el desarrollo de una industria Sucroalcoholera para producir alcohol etilico industrial a partir
de cafa de azlcar en areas no cultivadas con cafia, dando posibilidad a nuevos agricultores, generando nuevas fuente de
trabajo y el desarrollo de la zona donde estara ubicada la nueva industria.
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El proyecto estd dirigido a explotar las oportunidades de exportacion de alcohol etilico a mercados internacionales,
aprovechando la experiencia adquirida por los principales grupos promotores del proyecto y el potencial agricola para el
cultivo de cafia de aztcar en la zona norte del Departamento de Santa Cruz, Republica de Bolivia.

El proyecto contempla la instalacién de una nueva y moderna destileria de alcohol etilico ubicada en el Departamento de
Santa Cruz de la Sierra, a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30 Km. de la poblacién de Minero. La zona seleccionada es
estratégica e inmejorable por la humedad y fertilidad de los suelos, actualmente en esta area se cultivan 300,000 hectéareas de
soja con buen acceso a caminos asfaltados y a la red de distribucién eléctrica. Toda la zona se encuentra consolidada como
area agricola desde hace mas de 10 afos.

El desarrollo agricola contempla un plan de implementacién de cultivos de cafia y se ejecutara en forma paralela para
garantizar los volimenes proyectados de materia prima. Se tiene previsto el plantio de cafia en areas de cultivo de algunos
de los accionistas de AGUAI y de los productores de la zona. La recepcion de materia prima estara acondicionada para
recibir cafia mecanizada o manual. Se tiene previsto que la Planta cubra sus necesidades de energia mediante la instalacion
de una planta de generacion propia a partir de la combustion del Bagazo de cafia.

Para poder abastecer materia prima de excelente calidad durante toda la zafra es necesario tener variedades precoces,
medias y tardias, de esa manera se tendra un promedio de rendimiento uniforme y superior al actual que hay en los
ingenios existentes. En este sentido, el proyecto requiere de 23,000 has de cafia de azlcar (menos del 8% del area
cultivada en la zona), de este total, los socios impulsores del proyecto cuentan ya con una superficie total y cultivable
de alrededor 10.000 hectareas para la cafia de azUcar.

Para cubrir el requerimiento faltante de materia prima, (13.000 has) se prevé atraer a los agricultores del area hacia el cultivo

de la cafia de azlcar dado el mejor margen a obtener comparado con la soja como se puede observar en el siguiente cuadro.

Cuadro No. 15: Rendimiento, Costos e Ingresos por Cultivos de Cafia y Soja

Rendimiento cultural Tm/Ha promedios de la zona*

Cultivo 2006 2007 2008
Cafa 55 57 53
Soja 1.86 1.75 2.00

Costo Siembray cosecha US$ /Ha + Costo Transporte TM
(total costos) promedios de la zona*

Cultivo 2006 2007 2008
Caria 550 627 644
Soja 382 390 405

Ingresos por US$/TM (total de Ingresos)

Cultivo 2006 2007 2008
Cana 880 969 1036
Soja 595 647 800

* Se refiere a las zonas de Guabiray Minero cercanas a AGUAI

Fuente: Organizacién de Técnicos de la Agroindustria (OTAI)

Por otra parte, la cafia se siembra cada 5 afios a diferencia de la soja que debe sembrarse semestralmente. Cada 5 afios
se debe rotar los cultivos para dejar descansar al suelo y complementarlos con otros nutrientes. La cafia de azucar y la
soja son cultivos que se complementan en lo que se refiere a la rotacion de culturas, quiere decir que una rotacion entre
soja y cafia favorece a las tierras de cultivo.

Se tiene contemplado que los cultivos se iniciaran a partir del mes de junio de 2009" para poder tener semilla suficiente para
el 2010 y poder iniciar la primera zafra en 2011.

! Semilla previa a la siembra comercial
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11.4. Ubicacién de la planta, descripcion del lugar y accesibilidad a rutas y puertos

La Planta estard ubicada a 110 km. de la ciudad de Santa Cruz y 50 km. de la ciudad de Montero. Hay carretera
asfaltada hasta el lugar donde estara ubicada la Planta industrial. Esta carretera conecta con la carretera a Chile, Per,
Argentina, Brasil y Paraguay.

Bolivia no tiene salida al Océano pero puede salir por la hidrovia del Rio Paraguay que sale al Atlantico.- También
puede salir via terrestre por las siguientes alternativas: via Arica — Chile, Illo- Per(i, Rosario — Argentina.

11.5. Razones que justifican la ejecucién del proyecto

11.5.1. Razonabilidad Econémica

¢ Creciente demanda mundial de Alcohol Etilico.- Con el fin de buscar combustibles alternativos menos
contaminantes, distintos paises en el mundo vienen estableciendo medidas destinadas a incrementar el consumo de
alcohol etilico en reemplazo o mediante su mezcla con gasolina. En este sentido, se espera que la demanda de
alcohol etilico continle creciendo en los proximos afios.

« Autosuficiencia en generacién de energia.- Todos los ingenios sucroalcoholeros que operan a escala industrial y
producen alcohol etilico a partir de la cafia de azlicar cuentan con capacidad de autogeneracion de termoenergia a
partir de la combustién del Bagazo de cafia. La Planta a ser construida tendra suficiente capacidad de produccién
para generar energia suficiente para autoabastecerse.

« Ajuste del precio la cafia de aztcar en relacion al precio de venta del alcohol etilico.- El contrato de provision
de cafia de azlcar suscrito con la empresa Granorte S.A. bajo la modalidad de Delivery or Pay establece una
férmula para el calculo del precio de la cafia en relacion del precio promedio de comercializacion del alcohol
etilico correspondiente al afio inmediatamente anterior a la zafra. Esta férmula es comin mente utilizada en la
industria azucarera boliviana y seré aplicada también en los contratos a ser suscritos con otros proveedores.

« Amplia disponibilidad de tierras para el cultivo de cafia.- En la zona donde sera construida la Planta, existe una
disponibilidad de hasta 300.000 hectareas de tierra cultivable con amplia tradiciéon agricola. Para cumplir los
volimenes comprometidos de alcohol etilico de acuerdo al contrato de compraventa suscrito bajo la modalidad de
Take or Pay, se requiere la siembre de aproximadamente 23.000 hectareas, lo que representa menos del 10% del
area de cultivo disponible en la zona. La empresa Granorte S.A. cuenta en la actualidad con 10.000 hectareas
disponibles para proveer los volimenes de cafia comprometidos bajo el contrato de Delivery or Pay.

+  Mayor margen de rentabilidad en relacién a los cultivos asociados.- La cafia de azlcar se siembra una sola vez
y se cosecha hasta por cinco afios, a diferencia de cultivos como la soja, el arroz y el maiz que deben sembrarse
cada afio. En promedio el margen neto en un periodo de cinco afios es un 20% mayor al de cultivos como la soja.
Adicionalmente la cafia de azucar es un excelente cultivo de rotacion de la soja y el arroz para el mejoramiento de
la tierra.

11.5.2. Experiencia de los participantes

Las personas y empresas promotoras del proyecto vienen desarrollando actividades en o con el sector agricola
bolivianos desde hace muchos afios atras, lo que ha motivado que emprendan un proyecto conjunto. EI Grupo Industrial
Roda posee inversiones y participa en el sector cafiero desde hace 10 afios. Granorte S.A. es una importante empresa
productora de soja y participa exitosamente de la actividad agricola desde hace 25 afios. El suscriptor del contrato Take
or Pay es uno de los mayores productores e importadores de alcohol etilico en Europa

11.5.3. Ventajas Competitivas

« Costo de Construccion competitivo a nivel sudamericano.- El costo de desarrollo del proyecto establecido en
US$ 80,5 millones resulta competitivo en relacién a proyectos con similar capacidad que se podrian construir en
diversos paises de la region sudamericana, esto se debe a que el disefio de ingenieria basica ha sido desarrollado
por AGUAI y a menores costos de construccion.

» Infraestructura de transporte existente en la zona.- En la zona donde estard la Planta existe una carretera

asfaltada que conecta a diversos puertos ubicados en Chile, Perl, Argentina y Brasil,. Por otra parte, con
anterioridad al Arranque de Operaciones de la Planta estard concluido el corredor de exportacion al Atlantico a
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través de la Hidrovia. La infraestructura de transporte disponible permite a AGUAI contar con diversas
alternativas para la exportacion del mismo.

+ Pago de la materia prima en la misma moneda que la venta del alcohol etilico.- Tanto el contrato de
compraventa de alcohol etilico suscrito con Ryssen Alcool SAS bajo la modalidad Take or Pay, como el contrato
de provisidon de materia prima suscrito con Granorte S.A. bajo la modalidad de Delivery or Pay, contemplan el
pago del alcohol etilico y la cafia de azUcar, respectivamente en délares de los Estados Unidos de América.

« No se requiere el uso intensivo de fertilizantes.- La cafia de azlcar es un cultivo noble que no demanda el uso
intensivo de fertilizantes. Por otra parte, la cafia de azlcar no requiere sembrase en cada gestion, ya que su
sembrado, sin efectos significativos en su rendimiento, puede durar hasta cinco afios.

« Disponibilidad y Bajo valor de la tierra en comparacion a paises vecinos.- En la zona donde estara ubicada la
Planta existe disponibilidad de tierras cultivables por una superficie de alrededor de 300.000 Has., actualmente
sembradas de soja. Por otra parte, el costo de la tierra en esa zona es bajo en comparacion a tierras de similares
condiciones en paises productores de alcohol etilico como Brasil y Per(, lo que favorece para que nuevos
productores de cafia de azlcar se instalen en la zona.

« Liberacion impuestos en el alcohol etilico exportado a la Unién Europea.- Por el acuerdo denominado Sistema
Generalizado de Preferencias Arancelarias suscrito por la Republica de Bolivia con la Unién Europea, el alcohol
etilico que se exporta a los paises europeos que la conforman (en este caso Francia) no esta sujeto al pago de
aranceles. EI mencionado acuerdo tiene un plazo de vigencia de 15 afios y se revisa cada 3 afios, el tratado esta
vigente hasta el 2015.. Independientemente del acuerdo que se esta negociando entre Per(, Colombia y la Unidn
Europea este tratado seria renovado para Bolivia por su condicién d erais en desarrollo.

« Bajo costo de mano de obra.- El costo de la mano de obra en Bolivia es menor al de otros paises como Per( y
Brasil. Esto permite un menor costo de produccién asociado del alcohol y de la cosecha de cafia de azUcar.

« Costo de transporte similar al de nuevas plantas de alcohol etilico en el Sudoeste de Brasil.- Con el precio
actual del alcohol hay Plantas de alcohol que han sido construidas al sudoeste del Brasil y que para llegar a puertos
d exportacién deben recorrer distancias similares al alcohol que se produce en el norte integrado de Santa Cruz.
Esto demuestra la razonabilidad econémica que tienen estos emprendimientos. Incluso considerando que el alcohol
brasilero no esta liberado de impuestos ni en Europa ni en Estados Unidos.

11.5.4. Generacion energia limpia

- Bajo impacto ambiental.- La cafia de azucar es un cultivo que no demanda el uso intensivo de fertilizantes y
mineraliza la tierra permitiendo su fortalecimiento y su rotacién para la siembra de otros productos, como arroz,
soja y maiz. Por otra parte, el bagazo de la cafia de azlcar, como se menciono anteriormente sera utilizado para la
generacion de la energia requerida por la Planta evitando asi el uso de otras fuentes de energia mas costosas y/o
contaminantes.

« Captura de emisiones de CO2.- La cafia de azUcar captura significativamente mayores emisiones de diéxido de
carbono comparativamente con otros cultivos de la zona en su proceso de fotosintesis.

11.5.5. Generacién de empleo

» Fuentes de trabajo directas e indirectas.- La Planta generara 200de fuentes de trabajo entre ejecutivos y obreros.
Asimismo, se estima que por las actividades relacionadas con el cultivo de las 23.000 hectéreas requeridas para la
provision de la cafia de azlcar para la Planta se demandaran alrededor de 1.200 empleos permanentes y eventuales.
Por otra parte, se estima que las actividades relacionadas con el transporte demandaran también 200 empleos. En
definitiva, las actividades de la Planta tendran un impacto en mas de 6.000 personas.

11.6. Inversiones

En el siguiente cuadro se muestran el concepto y su respectivo monto de las inversiones a ser realizadas para la
construccion de la Planta.

Cuadro No. 16: Inversiones para Construccion Planta
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Concepto Monto (En US$)

Contrato de Construccion Precio Maximo Garantizado 70.000.000
Comisiones Integrador del Proyecto 4.457.144
Ingenieria Técnica, Certificacion de Viabilidad Técnica y Estructuracién 1.899.912
Capital de Trabajo Pre Operativo 2.910.512
Desarrollo de Proyecto de Ingenieria 1.232.432
Total 80.500.000

Fuente: Elaboraci6n propia

11.7. Cronograma de Inversiones

En el siguiente cuadro se muestra el cronograma estimado por semestres de las inversiones a ser realizadas para la
construccién de la Planta.

Cuadro No. 17: Cronograma Estimado de las Inversiones

Gastos Pre -

Eiecucion de Ene 10 - Abr 10 - Oct 10 - Abr 11 - Oct 11 - Abr 12 - Totales
1 Obra Mar 10 Sep 10 Mar 11 Sep 11 Mar 12 Jun 12
Plazo (dfas) 90 180 180 180 180 90 900
Monto (US$) 1.310.651 6.049.265  24.884.093  16.185.837  12.953.990  12.599.170  6.516.994  80.500.000

Fuente: Elaboracién propia

11.8. Oferta de cafia

En la zona donde sera ubicada la Planta no existen sembradios considerables de cafia, por estar alejada de los Ingenios
actuales. Sin embargo, la disponibilidad de tierras cultivables de la zona alcanza una superficie de alrededor de 300.000
hectareas, actualmente sembradas de soja, de las cuales, se utilizaran para el proyecto menos de un 10%. Una vez se
inicie la construccién de la Planta, Granorte S.A. prevé realizar oportunamente el sembradio de cafia en éstas areas.

Actualmente los Ingenios bolivianos estan a plena capacidad e histéricamente ha existido excedente de cafia por falta de
nuevas industrias.

Se esperan rendimientos culturales de cafia (TN de cafia /hectarea) superiores a los promedios actuales de la industria
nacional (60 ton/Ha) por las caracteristicas del clima de la zona y el tipo de suelo, se estima que el promedio estara en
las 70 ton/Ha.

Respecto al tamafio de las propiedades agricolas, en la zona existen agricultores con areas agricolas superior a las 1.000
hectareas. También existen pequefios agricultores que se estima abasteceran cerca del 20% de la materia prima
requerida.

11.9. Ubicacion de otros Ingenios

No se contemplan problemas de abastecimiento de materia prima, porque todos los Ingenios tienen su propia area de
influencia y actualmente trabajan a plena capacidad. En el siguiente cuadro se pueden observar las distancias
aproximadas desde la Planta de AGUAI donde se encuentran otros ingenios sucroalcoholeros.

Cuadro No. 18: Distancias Aproximadas de
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Ubicacion de Otros Ingenios

Ingenio Distancia
Unagro 27 Km
Guabird 50 Km
La Belgica 80 Km
San Aurelio 110 Km

Fuente: Elaboracion propia

Idealmente, la materia prima debe estar maximo a 25 Km. de radio distancia del area industrial, debido a que una mayor
distancia y por ende tiempo del transporte de la cafia de azlcar reduce sus propiedades para la extraccion de alcohol
etilico. En el caso de AGUAI el promedio de radio de distancia estara en 15 Km.

11.10. Contratos de Soporte a la Estructura

Para mitigar los riesgos caracteristicos al financiamiento de este proyecto, se han suscrito los siguientes contratos:

11.10.1. Contrato Delivery or Pay: Principales Caracteristicas y Condiciones

Las principales caracteristicas y condiciones del Contrato Delivery or Pay son las siguientes:

Suscriptores:

Objeto:

Condicion Delivery or Pay:

Modalidad de Entrega:
Cronograma de Entregas:

Precio:

Calidad de la Cafia de AzUcar:

Penalidades:

Forma de Pago de la Cafia de Azcar:

Productores de cafia de azlcar como Proveedores y AGUAI S.A. como

Comprador

los Proveedores se comprometen a vender y el Comprador se compromete

a comprar cafia de azUcar por un periodo de 5 afios en los siguientes

volumenes:

- Para la primera zafra la cantidad minima de 572.000 TM

- Para las siguientes zafras se podra considerar incrementos sobre las
572.000 TM comprometidas.

Los Proveedores se obligan a entregar el volumen de cafia de azlcar

comprometido, caso contrario se hara pasible a multas por no entrega.

La cafia de azUcar sera entregada por los Proveedores en la Planta.

AGUAI realizard un plan de zafra anual en donde se consignara

debidamente la cantidad de cafia a entregar por los Proveedores y los

periodos de entrega durante todo el periodo de zafra y hasta la conclusion
de la misma..

El precio de compra de la cafia de azlcar seré establecido de la siguiente

forma:

- Para el primer afio de transaccién comercial se establecera un precio fijo
de compra por TM provisional que sera fijado maximo seis meses antes

de la primera zafra.

- Para los afios posteriores el precio de compra por TM se determinara en
funcion al promedio de los precios de venta del alcohol etilico industrial
en la gestion anterior mediante la aplicacion de una formula

Los Proveedores se comprometen a entregar cafia de azdcar en la calidad

adecuada para molienda y su procesamiento en fabrica. Calidad que serad

controlada por AGUAI mediante determinaciones de pureza y basura. Para
la cafia con pureza inferior al 75% AGUAI aplicara ajustes.

En caso de incumplimiento de alguna de las partes en la entrega o

recepcién de la cafia de azlcar comprometida se aplicara, a la parte que

incumpla, una penalidad equivalente al 5% del precio de compra promedio
de la gestion por TM no entregada o no adquirida, segln corresponda.

AGUAI realizara una liquidacion quincenal de la cafia provista por los

Proveedores y otorgara un anticipo por TM de cafia de azUcar entregada.

El monto del anticipo serd pactado por las partes anualmente, previo al

inicio de zafra. El saldo se reintegrara una vez calculado el precio

promedio del alcohol etilico industrial vendido en la gestion.
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Este contrato ha sido suscrito con el objeto de mitigar parcialmente el riesgo de provisién de materia prima. No se ha
suscrito un contrato por el 100% de la materia prima necesaria para el proyecto a fin de incentivar la participacion y el
desarrollo de agricultores pequefios y medianos localizados en el area de influencia de la nueva Planta. A la fecha existe
enorme interés en los agricultores de la zona para la conclusién de este proyecto debido a que el retorno por los cultivos
de cafia es actualmente superior al de otros cultivos. Es importante destacar que no se requiere desmontes adicionales,
al existir una superficie disponible de mas de 300.000 hectéareas en la zona.

11.10.2. Contrato Take or Pay: Principales Caracteristicas y Condiciones

Las principales caracteristicas y condiciones del Contrato Take or Pay son las siguientes:

Suscriptores: AGUAI como Proveedor y Ryssen Alcool SAS (filial de EnergyCrops).
como Comprador.
Objeto: Establecer los derechos y obligaciones, términos y condiciones del

relacionamiento comercial entre las partes, que regiran la transaccion de
compra venta (Exportacion — Importacién) de alcohol a largo plazo

Plazo: El contrato tendra una validez de 5 afios, renovables por otros cinco afios, a
partir de la fecha de Arranque de Operaciones de la Planta.
Cantidades Contratadas: - Para la primera zafra la cantidad minima de 40 millones de litros de
Alcohol.
- Para las zafras sucesivas la cantidad minima de 60 millones de litros de
Alcohol.
Obligatoriedad de Adquirir y Vender: El contrato obliga al Comprador a comprar y al Proveedor a producir y
vender las Cantidades Contratadas.
Tipo de Alcohol Etilico: Alcohol etilico crudo hidratado (Crude Hydrous Ethanol) minimo con 93%
de volumen.
Modalidad de Entrega: El Producto se entregard en un puerto base maritimo - FOB Atlantico o
Pacifico.
Precio: El contrato establece que los precios de compra seran establecidos cada

seis meses, comenzando el 1ro. de mayo de cada afio.

a) Precio Provisional.- sera establecido por el Exportador a mas tardar
hasta el 1ro. de mayo de cada afio y sera determinado en referencia al
precio de compra efectivamente pagado por el Importador en la gestién
anterior.

b) Precio Definitivo.- serd determinado a mas tardar el 1ro. de noviembre
de cada afio, considerando el porcentaje de la produccién destinada para la
venta al sector tradicional industrial y el porcentaje de la produccion
destinada para la venta al sector combustible (net back price).

Calidad y Control: El alcohol industrial debe provenir del proceso de destilacién del jugo de
la cafa de azlcar o melazas, ambos de origen boliviano, de acuerdo a las
normas establecidas en el Contrato.

Penalidades: En caso de incumplimiento de alguna de las partes en la adquisicion o
provision y venta de las cantidades de alcohol etilico contratadas, se
aplicard, a la parte que incumpla, una penalidad equivalente al 5% del
valor del alcohol etilico incumplido, calculado a los precios finales de
compra.

Transporte: El Exportador gestionaréd la logistica y correra con los costos incurridos
por el transporte desde Bolivia hasta el puerto maritimo en condiciones
FOB, con la condicion que el Importador colabore en la gestidn logistica.

Forma de Pago: Todos los pagos efectuados por el Importador deberan ser realizados a
través de transferencia bancaria a una cuenta a nombre del Exportador
dentro de los (3) dias siguientes a la presentacion de los documentos de
embarque al banco del Importador.

Este contrato ha sido suscrito con el objeto de mitigar el riesgo de mercado del alcohol etilico a ser producido por el
50% de la produccion esperada de AGUAL. Producciones adicionales a las comprometidas en este contrato pueden ser
comercializadas libremente por AGUAI en el mercado spot nacional o internacional. Sin embargo las ventas hasta
alcanzar un volumen predeterminado de alcohol etilico en litros por afio serén transferidas a la cuenta recaudadora para
el pago del interés variable a favor de los tenedores de bonos que financien el emprendimiento.
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11.10.3. Contrato de Integracion y Construccion: Principales Caracteristicas y Condiciones

Las principales caracteristicas y condiciones del Contrato de Integracion y Construccion son las siguientes:

Suscriptores: AGUAI como Contratante y Sugar Technology International LLC como
Integrador
Alcance del Servicio: Mediante este contrato el Integrador se obliga a administrar de forma

integral todas las actividades necesarias para el disefio, construccién y
puesta en marcha de la Planta. Esto incluye como labores principales, la
contratacion de servicios de terceros, llamese, contratistas, proveedores de
equipo y material y cualquier otro servicio requerido para completar la
construccién de la Planta en un Plazo Preestablecido y con un Precio
Méaximo Garantizado, con una Capacidad de Molienda y Produccién
Minima a riesgo del Integrador.
Actividades Principales del Integrador: - Gerenciamiento del Proyecto
- Administracién de Contratos con contratistas, fabricantes y proveedores
- Servicios de Ingenieria para la elaboracion de célculos y dibujos
necesarios y para la validacion de todos los planos y documentos
entregados por contratistas y proveedores contratados
- Ejecucion del programa de adquisiciones
- Contratacién y supervision de contratistas contratados para la
construcciéon y montaje
- Capacitacion de personal que opere y mantenga la Planta
Plazo Preestablecido: Se establece que el plazo maximo de Entrega Final de la Planta es de 28
meses calendario a partir de la orden de Arranque de Obras emitida por
AGUAI. Cualquier demora en el plazo acordado sera causal suficiente para
la aplicacion de las penalidades establecidas.
Precio Mé&ximo Garantizado: Toda posible fluctuacién o modificacion de precios y/o costos, adicionales
al presupuesto elaborado por AGUAI para la construccion y puesta en
marcha de la Planta seré de exclusivo riesgo del Integrador.

Penalidades: US$ 10.000 por dia de retraso en la entrega de la Planta, hasta un méximo
del 2% del presupuesto del proyecto.

Desembolsos: AGUAI debera cumplir con el desembolso de fondos de forma oportuna de
acuerdo al Cronograma establecido.

Fiscal de Obra: AGUAI designara y contratard un Fiscal de Obra para realizar la
supervision de los trabajos que el Integrador y los contratistas realicen.

Exclusividad: El Integrador se obliga a no participar en proyectos o realizar otras
actividades que representen un conflicto de interés dentro del territorio
boliviano.

Este contrato ha sido suscrito con el objeto de mitigar el riesgo asociado a la construccion de la Planta,
fundamentalmente los riesgos asociados a: i) errores de disefio, ii) incremento de presupuesto, iii) insuficiencia de
capacidad de produccion y iv) demoras en la entrega de la Planta.

11.10.4. Tiempo de ejecucion

El tiempo para el montaje de la Planta es de 28 meses, a partir del inicio de los desembolsos de dinero de acuerdo a
cronograma fijado por el Contrato de Integracion y Construccion. Iniciandose los trabajos a partir de enero de 20107 la
planta puede estar montada hasta febrero del 2012 e iniciar las pruebas de todos los equipos durante los meses de marzo
y abril de 2012 y poder iniciar la zafra de ese afio.

11.10.5. Proyectos realizados por el Integrador, perfiles profesionales de la gente involucrada en el disefio y la
certificacion de factibilidad técnica de proyecto asi como de su realizacion en los términos del CGR

El disefio de Ingenieria ha sido desarrollado por AGUAL. El director del Disefio de Ingenieria es el Ing. Luis Caballero.
Profesional con mas de 35 afios de experiencia en la administracion y desarrollo de proyectos sucroalcoholeros. El Ing.

2 Pedido de equipos fabricados en el extranjero e inicio de obra civil en enero de 2010
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Caballero sera el Fiscal de Obra por parte de AGUAI. Mayor informacion sobre la experiencia profesional del Ing.
Caballero se encuentra en el punto 12.5.4 del presente Prospecto.

La validacién y ejecucidn del trabajo de Ingenieria a detalle ha sido realizado, como parte de las obligaciones
emergentes del Contrato de Integracién y Construccion por la empresa Sugar Technology International LLC. Esta
empresa cuenta con una vasta experiencia en el disefio y construccién de emprendimientos similares. Mayor
informacion sobre la empresa Sugar Technology International LLC se encuentra disponible en la pagina web: www.

groupsti.com.

12. EL EMISOR

12.1. Identificacién del Emisor

Nombre o Razén Social:
Rétulo Comercial:

Objeto de la sociedad:

Giro del Negocio:

Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.
AGUAI S.A. (AGUAI)

La industrializacion y comercializacion de derivados de la
cafia de azlcar, sean productos o subproductos como:
alcohol, bagazo hidrolizado, y otros, asi como la
realizacion de actividades derivadas de esta
industrializacién, sea por cuenta propia, 0 de terceras
personas, 0 asociada a terceras personas, pudiendo para tal
efecto realizar todos los actos de comercio inherentes al
objeto principal, en todas sus etapas.

Agroindustrial
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Domicilio legal y Direccion:

Representante Legal Principal:

Representantes Legales Alternos:

Industrial Uniforme (“CIIU”):

N° de registro del emisor en el

Reqgistro del Mercado de Valores de la ASFI:

Registro de Comercio administrado
por Fundempresa Matricula N° :

N.I.T.:
Teléfonos:

Fax:

E — mail:

Capital Autorizado:
Capital Pagado:

NUmero de acciones que conforman
el Capital Pagado:

Valor nominal de cada accion:
Tipo de Accion:

12.2. Documentos Constitutivos

Emisién de Bonos AGUAI

Calle Cafiada Strongest No. 245, oficina 3, Santa Cruz de
la Sierra - Bolivia

Cristobal Roda Vaca

Emilio Colamarino
Ricardo Antonio Cambruzzi

1571

ASFI/DSV-EM-AGU-001/2010

131833
147840023
(591 — 3) 3446309

(591 — 3) 3446309

info@aguai.com.bo

Bs 127.260.000

Bs 84.840.000

848.400
Bs. 100 (Cien 00/100 Bolivianos)

Ordinaria Nominativa

e EI 10 de mayo de 2007, mediante escritura pablica No. 0471/07 otorgada ante la Notaria No. 4 del Distrito de

Montero a cargo de la Dra. Teresita Elizabeth Paz Saucedo, se constituyée la Sociedad denominada AGUAI S.A.
Azlcar y Alcohol Sociedad Anénima en la ciudad de Montero, capital de la Provincia Obispo Santistevan,
Departamento de Santa Cruz, Republica de Bolivia, con un capital autorizado de Bs. 1.900.000.- y un capital
suscrito y pagado de Bs. 960.000.

El 10 de julio de 2007, mediante escritura publica No. 0629/07 otorgada ante la Notaria No. 4 del Distrito Judicial
de Montero a cargo de la Dra. Teresita Elizabeth Paz Saucedo, se modificé la razon social AGUAI S.A. Azlcar y
Alcohol Sociedad Andnima por la actual Ingenio Sucroalcoholero AGUALI S.A. por consiguiente se modifico la
escritura de constitucion y parcialmente los estatutos de la Sociedad.

Mediante escritura publica No. 391/2009, de fecha 19 de febrero de 2009, complementada con escritura pablica
No. 1498/2009 de fecha 13 de julio del 2009, ambas otorgadas ante la Notaria No. 59 del Distrito de Santa Cruz a
cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, el Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A aument6a su capital
autorizado de Bs. 1.900.000 a Bs. 7.070.000.- y el capital social suscrito y pagado de Bs. 960.000.- a Bs.
7.070.000.-, asi mismo incorporé nuevos accionistas, modifico las series de acciones representativas de capital
social, y por consiguiente modifico la escritura de constitucion en lo que se refiere al Capital Social y se hizo una
modificacion total de los estatutos de la Sociedad.

El 7 de septiembre de 2009, mediante escritura publica No. 1816/2009 otorgada ante la Notaria No. 59 del Distrito
de Santa Cruz a cargo de la Dra. Gaby Caballero Céspedes, el Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A aumenta su
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capital autorizado de Bs 7.070.000.- a Bs. 127.260.000.- y el capital social de Bs. 7.070.000.- a Bs. 127.260.000.-,
estando compuesto este Gltimo por un capital suscrito pagado de Bs. 84.840.000.- y por un capital suscrito a ser
pagado de Bs. 42.420.000.-, y por consiguiente se modificd la escritura de constitucion en lo que se refiere al
Capital y se hizo una modificacion parcial de los estatutos de la Sociedad.

12.3. Accionistas

La némina de Accionistas del Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A., a noviembre de 2009 es la siguiente:

Cuadro No. 19: Nomina de Accionistas de AGUAI

Nombre o Razon Social Serie No. Acciones Total Acciones Participacion

Cristébal Roda Vaca B 254.520 271.512 21,34%
E 16.992

Ricardo Antonio Cambruzzi A 63.630 67.878 5,33%
E 4.248

Juan Carlos Sanchez Riera C 190.890 225.585 17,73%
E 34.695

Sergio Joao Marchett A 190.890 203.634 16,00%
E 12.744

Ismael Maldonado Acebo D 127.260 144.608 11,36%
E 17.348

Remedios Martinez de Maldonado D 127.260 144.607 11,36%
E 17.347

Cereales del Este S.A. E 17.703 17.703 1,39%

Granorte Granos y Semillas S.A. E 17.703 17.703 1,39%

Nilson Medina C 63.630 63.630 5,00%

Emilio Colamarino Di Silvio E 41.572 41.572 3,27%

Angelo Colamarino Di Silvio E 4.242 4.242 0,33%

Rosa Maria Colamarino Di Silvio E 2.545 2.545 0,20%

Maria Antonieta Colamarino Di Silvio E 2.545 2.545 0,20%

Rogerio Cadore E 35.424 35.424 2,78%

José Eduardo Egiiez El Hage E 28.350 28.350 2,23%

Bernardo Yupanqui Mamani E 1.062 1.062 0,08%

Totales 1.272.600 1.272.600 100,00%

La propiedad del Ingenio esta distribuida entre 5 series accionarias, detentando cada una el 20% del Capital.

12.4. Organigrama

A continuacion se muestra el Organigrama de AGUAI que se mantendra vigente durante el plazo de construccion de la
Planta. Una vez concluida la construccion, el organigrama de AGUAI serd modificado e informado oportunamente a la
ASFl y la BBV.

Gréfico No.1: Organigrama de AGUAI durante Construccién de la Planta
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Fuente: Elaboracién propia con datos proporcionados por STI
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12.5. Directores, Apoderados y Ejecutivos

La composicion del Directorio, Apoderados y Ejecutivos de AGUAI desde su Ultima designacion es la siguiente:

12.5.1. Directores

Cuadro No. 20: Directores Titulares

Nombre Cargo Serie a la que Representa  Antigliedad
Cristobal Roda Vaca Presidente A 7 meses
Juan Carlos Sanchez Riera  Vicepresidente C 7 meses
Emilio Colamarino Secretario E 7 meses
Ismael Maldonado Acebo Vocal D 7 meses
Sergio Joao Marchett Vocal B 7 meses

Cuadro No. 21: Directores Suplentes
Nombre Serie a la que Representa  Antigliedad
Carlos Hugo Melgar A 7 meses
Milko Alberto Moreno Antelo C 7 meses
Bernardo Yupanqui E 7 meses
Jorge Velarde Heinrich D 7 meses
Ricardo Antonio Cambruzzi B 7 meses

12.5.2. Apoderados

Cuadro No. 15: Apoderados

Nombre Antigiiedad
Cristobal Roda Vaca 7 meses
Emilio Colamarino 7 meses
Ricardo Antonio Cambruzzi 7 meses

12.5.3. Principales Ejecutivos

Debido a que en los préximos dos afios las actividades de AGUAI estaran concentradas en la construccion de la Planta,
la direccion de la empresa serd ejercida por:
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Cuadro No. 23: Principales Ejecutivos

Nombre Cargo Antigiliedad
Cristobal Roda Vaca Presidente Ejecutivo 7 meses
Luis Caballero Barba Gerente del Proyecto/ Fiscal de 1 mes
Obra

El Gerente del Proyecto, durante la etapa de construccion de la Planta, es la contraparte de AGUAI para la supervision
del cumplimiento del Contrato de Integracion y Construccidn suscrito con la empresa Sugar Technology International
LLC encargada de la construccion.

12.5.4. Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de AGUAI

Cristobal Roda Vaca:

Profesion: Ingeniero Civil de la Universidad Federal de Rio de Janeiro (Brasil)

Especializacion: Administracion y Economia en la Universidad Getllio Vargas de Rio de Janeiro
(Brasil)

Experiencia Profesional: Presidente Ejecutivo del Grupo Industrial Roda (1987 - a la fecha)

Gerente General de Empresas Madereras del Grupo Industrial Roda (1986 — 90)
Gerente de Produccién y Gerente General de Cimal Ltda. (1981 — 86)

Otras Actividades Profesionales: Presidente del Directorio del Ingenio Azucarero Guabira S.A. (2004 — 08)
Miembro del Directorio del Ingenio Azucarero Guabira S.A. (1998 - 04)
Director CAINCO (1998 — 04)
Director del Instituto de Promocion de Exportadores (1998)
Vicepresidente Camara Forestal de Bolivia (1995 — 97)

Luis Caballero Barba:

Profesion: Ingeniero Azucarero de la Universidad Nacional de Tucuman (Argentina)
Experiencia Profesional: Consultor en diferentes proyectos de implementacion de fabricas de azlcar y alcohol
(2005 — a la fecha)
Gerente Técnico Ingenio Azucarero Guabira (1998 — 04)
Jefe Técnico del Ingenio San Aurelio (1992 — 97)
Jefe Seccién Calderas del Ingenio La Bélgica (1986 — 92)
Asistente del Jefe de Produccién del Ingenio La Bélgica (1985 — 86)
Encargado de Control de Calidad del Ingenio Cruz Alta en Tucumén (1983 — 84)
Segundo Jefe de Fabrica del Ingenio Cruz Alta (1978 — 85)
Jefe de Laboratorio del Ingenio Cruz Alta (1976 — 78)
Jefe de Laboratorio del Ingenio Bella Vista en Tucuman (1974 — 76)

12.6. Empleados

Al momento del inicio de operaciones de la Planta se estima contar con alrededor de 203 empleados, distribuidos de la
siguiente forma:

Cuadro No. 24: Empleados
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Cantidad de
Area
Empleados
Ejecutiva 3
Administrativa 7
Técnica 22
Obreros 171
Total 203
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13. LA INDUSTRIA SUCROALCOHOLERA BOLIVIANA.

13.1. Ingenios en Bolivia

A la fecha, existen 5 ingenios en Bolivia con una capacidad instalada conjunta de 43.000 Toneladas de Cafia 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.

13.2. Relacién comercial Ingenios Azucareros — Productores Cafieros (Abastecimiento de Cafia de Az(car)

La relacién comercial entre los Ingenios azucareros del Pais y los productores cafieros ha evolucionado desde el inicio
de la industria hasta el presente, reflejando cada vez mas una mayor interrelacién, interdependencia y correlacion de
intereses entre ambos sectores.

En el periodo comprendido entre el surgimiento de la industria azucarera, hasta el afio 1960, no existi6 una
interdependencia entre el sector industrial y el productor cafiero, pues no existia normativa alguna que regule la venta
de la cafia. La modalidad de trabajo consistia en que los ingenios azucareros compraban la cafia al productor cafiero y
cuando se presentaban afos de sobreproduccion de cafia, los Ingenios asignaban “Cupos” (cuotas de entregas de cafia) a
los cafieros. Estos podian entregar al ingenio azucarero solamente la cantidad de cafia que le habia sido fijada en la
cuota o “cupo”. El pago por la cafia se efectuaba directamente por tonelaje entregado en Ingenio, sin considerar el
contenido de sacarosa (azUcar contenida en la cafia de azucar)

El afio 1960 se inicio el proceso de una nueva relacion contractual entre el sector industrial y el sector cafiero, con el
establecimiento de una formula de pago de la cafia denominada Chardon-Leigh, en honor al Dr. Carlos Chardon vy al
Ing. Stephen Leigh, asesores de las Naciones Unidas que trabajaron en Bolivia con ese propoésito. Mediante esta
férmula se establecia la determinacion de la sacarosa de la cafia que los cafieros entregaban al Ingenio azucarero, sobre
cuya base promedio, se determinaba el precio de la tonelada de cafia. Si bien este sistema favorecié a todos los
productores cafieros en general, ello no incentivé al mejoramiento de la calidad del producto entregado, pues la
ineficiencia de algunos productores era compensada con la eficiencia de los otros productores que obtenian mas altos
niveles de sacarosa.

Con el correr de los afios y siempre con el deseo de perfeccionar esta modalidad de pago, en el afio 1974 el Ingenio
Azucarero “AGUAI” introdujo el sistema de pago por medio del analisis individual del contenido de la sacarosa de la
cafia de cada productor cafiero en particular, incentivando de esta manera a los cafieros eficientes. Inmediatamente
después, esta modalidad fue adoptada por los demé&s Ingenios Azucareros.

Finalmente, esta modalidad de pago en efectivo por la cafia entregada termina el afio 1986 como consecuencia de la
promulgacion del D.S.21060 y la eliminacion de los financiamientos que el Banco Central de Bolivia tenia para el pago
de la cafia durante la época de zafra.

En forma simultanea a la promulgacion de este Decreto y ante la necesidad de buscar nuevas formas de financiamiento
de la zafra para continuar con la actividad, los productores cafieros y los Ingenios azucareros generaron acuerdos de
cooperacion o “Maquila de Produccion” la cual consistia en que el productor cafiero se comprometia entregar a los
Ingenios su cafia y el Ingenio Azucarero la procesaba, distribuyéndose el azicar producida entre ambas partes.

Con esta nueva modalidad qued6 establecido que los cafieros mantenian su derecho propietario sobre la cafia y que
luego del procesamiento industrial recibirian el 57.20% de la produccién de azucar, calculada con una pérdida fabril fija
de procesamiento del 21%. De acuerdo a ello el resto de la produccidn de azlcar (como también de los derivados que se
pudieran obtener), era propiedad del Ingenio.

A partir de entonces, esta modalidad fue aplicada por toda la industria azucarera, modificAndose en forma definitiva la
relacion Industria-Cafieros, lo que dio origen a la constitucion de diferentes formas de organizacion de los productores
cafieros. Esta modalidad de produccion ha sido implementada “por acuerdo entre partes” en todo el departamento de
Santa Cruz, desde el afio 1986 hasta el afio 2004.
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Finalmente, esta forma de produccion fue reconocida formalmente por el Estado Nacional de tal manera que el 21 de
Octubre del afio 2004, el Poder Ejecutivo promulg6 el Decreto Supremo N° 27800, en el cual se estableci6 la normativa
oficial para este tipo de “Convenio de Cooperacion” o “Maquila de Produccion”.

A partir del afio 2004, a diferencia del resto de los Ingenios del pais, el AGUAI, en conjunto con su sector cafiero, tomé
la determinacién de comprar el 100% de la cafia de azUcar de sus proveedores. El ingenio comercializa el 100% del
azlcar, en coordinacion con el sector cafiero, a través del Comité de Comercializacion creado para tal efecto. Este
esquema garantiza una tributacion acorde al ordenamiento legal existente. El pago a los proveedores del AGUAI se
realiza considerando el precio promedio de venta del azlcar, traspasando el 57.2% de éste al cafiero como costo de la
materia prima.

Es necesario mencionar que los proveedores cafieros del AGUAI son en un 85% accionistas de la empresa, con
preferencia en la asignacion y fijacion de cupos.

13.3. Organizacion del Sector Carfiero

A partir del afio 1986 los Productores Cafieros del departamento de Santa Cruz iniciaron un proceso de conformacion
de Organizaciones de Representacion, con el propésito de obtener las mejores condiciones que le sean posibles en el
proceso de produccién de cafia y la comercializacion del azucar. En la actualidad el Sector Cafiero Crucefio esta
organizado en varias instituciones. A su vez, la estructura gremial esta conformada por la agrupacion de Cooperativas 0
Asociaciones, las mismas que estan constituidas por asociados o afiliados (proveedores cafieros)

Si bien las Cooperativas 0 Asociaciones cumplen diversas tareas de apoyo o asesoramiento al productor cafiero, sus
objetivos principales son fundamentalmente los dos siguientes: La comercializacion del azucar y el financiamiento de la
zafra. En lo que respecta a la comercializacion del azlcar, el ente gremial tiene como tarea especifica la bisqueda de
compradores y su venta. La tarea de comercializacion incluye todas aquellas actividades necesarias para la venta del
azUcar que comprende entre otros, la adquisicién de bolsas para el envasado del producto, como asi también hacerse
cargo de temas relacionados con el almacenaje, el flete, los intereses del financiamiento y los impuestos.

Con relacion al financiamiento de la zafra, el apoyo de estas instituciones consiste en administrar la produccion del
cafiero y colocar en warrant dicha azlcar, para de ese modo conseguirles recursos econémicos suficientes para cubrir
los costos del corte, carguio y transporte de la cafia hasta el ingenio, ademas de otros costos de cultivo, cosecha y
administracion.

El financiamiento esta estrictamente relacionado al precio del azlcar, toda vez que la entidad financiera acepta el
warrant financiando hasta el 75% del valor del azlcar a precio de mayorista en el mercado interno. Estos
financiamientos son a corto plazo, ya que son cancelados al momento de la venta del azlcar, para que posteriormente se
liquide la diferencia al cafiero a través de su Cooperativa 0 Asociacion. Esta operacién de financiamiento no seria
posible si ademéas del warrant de azlcar, los productores mas grandes no avalan con su patrimonio esta operacion,
existiendo dependencia de los pequefios productores respecto de los grandes productores.

A diferencia de los otros ingenios, el AGUAL, en conjunto con su sector cafiero, y a través de la compra de la cafia de
azucar de sus proveedores, produce y comercializa la totalidad del azucar. El cafiero recibe un anticipo quincenal
consensuado por la cafia ingresada, que esta indexado al precio del azlcar vigente. Una vez que el azlcar ha sido
comercializado, se hace una liquidacién y se les otorga el reintegro correspondiente, en base al precio promedio de
venta.

La importancia del sector cafiero es de tal naturaleza que hasta la fecha se han llegado a crear un total de 131
Cooperativas 0 Asociaciones de Carfieros en todo el pais. Este nimero es menor en la actualidad, pues muchas de estas
Cooperativas 0 Asociaciones han dejado de existir debido a que sus afiliados se han cambiado de institucion o han
abandonado el cultivo de la cafa.

A partir de la Zafra 2004, como se mencioné anteriormente, el Azlcar Guabira es comercializada exclusivamente por el

Ingenio a través de una comisidn comercializadora con participacién conjunta de los cafieros, representada por la Unién
de Cafieros AGUAI y el ingenio mismo, como complejo industrial.
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13.4. Capacidad de Molienda de los Ingenios Azucareros

La capacidad de molienda, segin OTAI (Organizacion de Técnicos de la Agroindustria), de cada uno de los Ingenios
azucareros que actualmente estan en funcionamiento son, en toneladas de cafia por dia (T.C.D.), las siguientes:

Cuadro No. 25: Capacidad de Molienda de Ingenios*

Ingenio Capacidad
UNAGRO 12.000
DON GUILLERMO 7.000
SAN AURELIO 10.000
MOTO MENDEZ 6.000
GUABIRA 15.000

TOTAL 43.000
Fuente: Elaboracién propia con datos de OTAI
* A agosto de 2009

13.5. Superficie cultivada de cafia de azUcar

A partir de la instalacién del primer Ingenio Azucarero en el pais, la produccién de cafia de azlcar se ha realizado en
forma ininterrumpida. La tendencia en la produccién ha sido creciente, aunque en ocasiones la superficie cultivada de
cafia ha decrecido, para reiniciar su crecimiento en los afios subsiguientes. Estas tendencias en la produccion se pueden
observar en el comportamiento de la superficie cultivada, como se observa en el cuadro siguiente:

Cuadro No. 26: Superficie Cultivada de Cafia
(En hectéreas)

Aios  Santa Cruz Bermejo Total

1996 72.520 11.140 83.660
1997 75.118 11.964 87.082
1998 71.860 12.323 84.183
1999 69.738 11.949 81.687
2000 71.583 10.996 82.579
2001 78.162 9.683 87.845
2002 87.525 10.060 97.585
2003 89.853 9.885 99.738
2004 91.241 11.050 102.291
2005 92.213 11.300 103.513
2006 99.624 11.205 110.829
2007 120.530 11.230 131.760
2008 125.993 11.305 137.298

Fuente: Organizacién de Técnicos de la Agroindustria (OTAI)
En este cuadro se puede observar que el crecimiento de la superficie sembrada con cafia en el departamento de Santa

Cruz ha sido de un 73% entre 1996 y el 2008, mientras que la superficie cultivada en el departamento de Tarija se ha
mantenido relativamente estable.
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La razén principal para el estancamiento de la superficie cultivada en el departamento de Tarija ha sido la limitada
disponibilidad de suelos agricolas.

13.6. Proyecciones de produccion de cafia de azicar

Las proyecciones de crecimiento en las extensiones de cultivo de la cafia de azlcar dependeran principalmente de las
expectativas que puedan tener los productores cafieros con relacion a las variaciones futuras de los precios en los
productos y subproductos que se extraen de misma, como asi también de la disponibilidad de mercados. Las variaciones
de precios y la disponibilidad de mercados dependeran a su vez, de factores internos y externos.

Los factores internos son aquellos que dependen Gnicamente del pais. En la actual coyuntura que atraviesa Bolivia los
factores que podrian incidir en la produccion de cafia de azlcar en los préximos afios seran los incentivos que pueda
tener el sector como consecuencia de la aplicacién de medidas econdmicas que pueda adoptar el Gobierno de Bolivia.
En la actualidad el factor mas importante que podria incentivar a un incremento de la superficie cultivada es la
reglamentacidn de la Ley 3806, promulgada el 23 de junio de 2005 que autoriza la utilizacién del alcohol carburante
como aditivo para la gasolina, que demandara un maximo de 20 millones de litros de alcohol anhidro por afio.

Los factores externos son los de mayor importancia en el sector azucarero, pues de ellos dependen los precios del
azucar como asi también de los subproductos y derivados. Los factores externos estan totalmente fuera de control de los
productores bolivianos y Bolivia es solamente un “tomador de precios” en el mercado internacional del aztcar. La
fijacion de precios en el azdcar depende principalmente de la produccion mundial, como asi también a las medidas de
carécter arancelario y paraarancelario que puedan adoptar paises (0 Bloques Econémicos) compradores y vendedores.

Las perspectivas inmediatas para el sector cafiero son buenas, por las posibilidades que representan la reglamentacion
de una Ley de Combustibles no Fosiles, como asi también por las previsiones de déficit en la produccion de azlcar en
el Pert, Venezuela y Chile y por la priorizacion que han realizado Brasil y Colombia a la produccion de alcohol etilico,
para los mercados de Estados Unidos, la Unién Europea y Asia.

13.7. Produccién de azUcar en Bolivia desde el afio 1996 hasta el afio 2008

Los volimenes de produccién de azlcar obtenidos por cada uno de los Ingenios Azucareros del Pais durante el periodo
mencionado anteriormente se presentan en el cuadro siguiente:

Cuadro No. 27: Produccion de Azucar Periodo 1996-2008
(En miles de quintales)

Zafra Guabira La Belgica San Aurelio Unagro Bermejo Total

1996 1.685 1.503 1.218 1.640 1.557 7.603
1997 1.405 1.560 1.476 1.278 1.491 7.210
1998 1.446 1.240 1.091 1.286 1.312 6.375
1999 1.678 1.287 918 1.535 1.286 6.704
2000 1.870 1.162 1.041 1.785 894 6.752
2001 2.405 1.323 1.414 2.061 1.281 8.484
2002 2.705 1.510 1.611 2.426 1.015 9.267
2003 2.198 1.228 1.490 2.302 1.441 8.659
2004 2.901 1.525 1.575 2.581 1.434 10.016
2005 2.532 1.303 1.231 2.207 1.488 8.761
2006 2.800 1.510 2.096 2.353 1.379 10.138
2007 2.592 1.593 2.287 2.568 1.217 10.257
2008 2911 1.566 2.786 2.636 1.174 11.073

Fuente: Organizacion de Técnicos de la Agroindustria (OTAI)
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13.8. Comercializacién del Alcohol Etilico

En el siguiente cuadro se muestran los volimenes de alcohol etilico exportados en los Gltimos cinco afios:

Gréfico No. 2: Volumen Exportado de Alcohol Etilico

Volumen exportado de alcohol etilico Bolivia
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Fuente: Elaboracién propia con datos Camara de Exportadores
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14. PERSPECTIVAS DE LA INDUSTRIA EN EL MUNDO

En el Protocolo de Kyoto de la Convencion Marco sobre el Cambio Climatico de las Naciones Unidas se reconoci6 la
creciente preocupacion mundial acerca del ‘Efecto Invernadero’ tras las mayores emisiones de CO2 y plomo, ante ello se
inicio la busqueda de nuevas alternativas energéticas que sustituyan a los productos quimicos y a los combustibles liquidos
para el transporte. En este contexto, el alcohol etilico surge como la alternativa mas promisoria a corto, mediano y largo
plazo.

Es importante destacar que, al mezclarse la gasolina con el alcohol etilico se incrementa el octanaje de las mismas, siendo
una importante alternativa ecolégica al MTBE y al plomo tetraetilico, que son aditivos que afectan el medio ambiente y la
salud.

Por tal razén, ademéas de Brasil y EEUU, varios paises como la India, Colombia, Tailandia, Australia, China, estan
comprometidos a emplear el alcohol etilico como combustible automotor alternativo, motivado por las preocupaciones
ambientales y por la blsqueda de otras alternativas a la produccién azucarera, que cada vez se ve inmerso en un mercado
cada vez mas competitivo.

Brasil posee la mayor tradicion en el uso del alcohol etilico como combustible tanto en su forma directa, es decir usado en
motores especialmente disefiados, 6 mezclado con gasolina en motores convencionales.

A partir del 2005, mas del 10% del combustible que utilizard Jap6n no serd contaminante y ya muchos paises
latinoamericanos dejaran de usar plomo en la gasolina promoviendo el aliciente de producir alcohol etilico.

14.1. Definicién del Alcohol Etilico

El Alcohol etilico o etanol es un compuesto liquido, incoloro, volatil, inflamable y soluble en agua cuyas moléculas se
componen de carbono, hidrégeno e hidréxilos (CH3-CH2-OH).

El Alcohol etilico se produce a partir de 3 principales materias primas:

» Sacarosas, que se encuentran en la cafia de azlcar, la Melaza, el sorgo dulce, etc. La cafia de azlcar es una de las
materias primas mas atractivas para la elaboracion de alcohol etilico, debido a que los azlcares se encuentran en una
forma simple de carbohidratos fermentables. Se estima que de una tonelada de Melaza se produce 230 litros de alcohol
etilico. Ademas, con una tonelada de cafia de azlcar se produce entre 30 y 40 kg. de Melaza, que a su vez generaria
entre 6,9 y 9,2 litros de alcohol.

«  Almidones, que se encuentran en cereales (maiz, trigo, cebada, etc) y tubérculos (yuca, camote, papa, etc).
Los almidones contienen carbohidratos de mayor complejidad molecular que necesitan ser transformados en azlicares
mas simples mediante un proceso de conversion (sacarificacion), introduciendo un paso adicional en la produccién de
alcohol etilico, con lo que se incrementan los costos de capital y de operacion. No obstante, existen algunos cultivos
amilaceos como la yuca, que pueden ser desarrollados con una minima cantidad de insumos y en tierras marginales
donde generalmente no se desarrollan otras especies.

»  Celulosa, que se encuentra en la madera, residuos agricolas y forestales. Las materias primas ricas en celulosa son las
mas abundantes, sin embargo la complejidad de sus azlcares hacen que la conversién a carbohidratos fermentables sea
dificil y costosa.

14.2. Principales Usos del Alcohol Etilico

A nivel mundial el alcohol etilico es usado principalmente como:

«  Combustibles: ya sea para mezclar o reemplazar el petroleo y derivados. El 65,4% de la produccion mundial de alcohol
etilico se usa como combustibles.

« Insumo en la industria procesadora: dado que el 21% de la produccién mundial se destina a las industrias de

cosméticos, farmacéutica, quimica, entre otras.
« Insumo en la elaboracion de bebidas: que utiliza alrededor del 13% de la produccién mundial.

Cabe destacar que la produccién mundial de alcohol destinada al uso de combustibles se encuentra mayormente subsidiada.
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Cuadro N° 28: Principales Usos del Alcohol Etilico

Principales Usos del Alcohol Etilico

Esteres

Cadenas de Compuestos Organicos
Detergentes

Pinturas

Cosméticos
Aereosoles

Jabones

Perfumeria
Medicina

Mezcla de Solventes
Alimentos

¥ % o o ok ok ok 3k % * %

Fuente: Elaboracién Propia

Grafico No. 3: Consumo mundial de Alcohol Etilico

- Billones de
T __ litras
21,2%
- \ * | Ind. Procesadnr%} 7.3
- | Bebidas -_::-'-':" 4.5

65,4% | cCombustibles > 225

| Total = 34,4

Fuente: Renewal Fuel Association

14.3. Ventajasy desventajas del uso del alcohol etilico como combustible

El uso del alcohol etilico como combustible presenta las siguientes ventajas y desventajas:

Grafico No. 4: Ventajas y Desventajas del Uso del Alcohol Etilico como Combustible
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Desventajas

Se produce a partir de fuentes renovables.

Presenta un elevado indice de octanaje (105),
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aungue el impacto total depende de los procesos de
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Es menos inflamable que la gasclina v &l dissel.
Baja toxicidad

Mo emite compusastos de azufre,

Presenta mencr poder calorifico que la gasolina, por
le que requiere un mayoer consumo

Contiene 2/3 de la energia contenida =n el mismeo
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Lz elaboracién de etancl a partir de grancs es mas
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Presenta problemas de corrosign en partes mecanicas
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En climas muy frics presenta dificultades para el
encendido.

Genera emisionas de dxidos de nitrégenc y aldehidos
{contaminantes menores).

Para el uso de una mezcla de 85% etancl y 15%

gasclina (EB5) se reguiere de wuna adecuada

- La combinacion de $0% de gasclina vy 10% etancl ; o
medificacién en los motores.

puede ser usade en los wehiculos sin ninguna
medificacidn.

Fuente: Renewal Fuel Association

14.4. Proceso de Produccion del Alcohol Etilico

La produccion convencional de alcohol etilico en base de cafia de azlcar comprende tres etapas: preparacion de mostos,
fermentacion y destilacion, con lo que, se obtendran productos finales como alcoholes potables, aguardientes, etc., que
tendran sus propias caracteristicas de acuerdo a la calidad de la materia prima utilizada y la técnica usada para su destilacion.
En la mayoria de paises latinoamericanos se produce alcohol etilico a partir de azlcares y melazas (subproductos de la cafia
de aztcar).

A partir de la cafia de azlcar se extrae la Melaza, que contiene entre 35% y 40% de azUcares, para luego ser diluida y
combinada con levaduras. Con la fermentacién de dicha solucion se genera didxido de carbono y licor fermentado, este
Gltimo que sélo contiene 10% de alcohol se somete a una serie de destilaciones con el fin de obtener un alcohol de mayor
pureza.

Grafico No. 5 : Cadena de Produccién del Alcohol Etilico

Solucién mas Liquido fermentado
Diluida (10% de etanol)

Vinaza (liquido con
sales, glucidos,
mhel

Alcohol Rectificado

(95% de etanol) 2 daDestilacién

Alcohol (60%-80%
de etanol)
Otros tipos de
alcoholes

Fuente: Elaboracion propia
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14.5. Laindustria de la Cana

Bolivia posee un rendimiento competitivo a nivel de la regién en la produccién mundial de cafia de azlcar, siendo este un
importante aliciente para producir alcohol etilico en base a la cafia de azlcar, pese a ello no tenemos una elevada
participacion en la produccion de cafia, como el caso de Brasil, que fue el principal producto mundial.

En Brasil, de las 360 mil toneladas de cafia de azlcar producida, alrededor del 50% se destina a la elaboracién de alcohol

etilico y el otro 50% restante a la produccidn de azlcar. Asimismo, el 80% del alcohol etilico producido en Brasil se realiza
en la misma instalacion donde se produce azcar.

Cuadro No. 29: Produccién Mundial de Cafia de AzUcar

Produccion Mundial de Cafnia de Azdicar
(miles TM)

Paicas Anual Var. 2002

2001 2002 Yo Part, %%

Brasil 345,9 350,86 4.2 28,0
India 299,2 2790 ] 21.7
China 78,0 B2,3 ] 6.4
Tailandia 50,0 39,3 0.9 4.6
Pakistan 43,8 48,0 10,2 3.7
Mexico 47,3 45,0 -2, 7 3.6
Colombia 3.4 38,2 14,4 3.0
Cuba 35,0 35,0 0.0 2.7
Australia 31,2 32,3 3.3 2.3
EEUU 31,4 321 2.2 2.3
Otros 288,3 274,9 2.5 21,3
Total 1273, 4 1287.8 1.1 1000
Fuente: FAD Elabaracion: MAXIMIXE

Es importante sefialar que, en Bolivia la mayor parte de la produccidn local de cafia se destina a la elaboracion de azUcar.

La industria azucarera boliviana se concentra en el departamento de Santa Cruz, donde ubican 4 ingenios privados (Guabira,
La Bélgica, San Aurelio y Unagro) y tiene una superficie cultivada de 100.000 Ha. La segunda zona en importancia es la
region de Bermejo, en el departamento de Tarija, sitio en donde se localiza el ingenio de propiedad del Estado se cultiva
cerca de 12.000 Has. La época de cosecha se realiza entre los meses de mayo y noviembre.

La cosecha de cafia se realiza en forma manual (75 %) y cosecha integral (25%). La mayor parte del area cafiera se
encuentra a 35 km. De distancia promedio entre el cultivo y el ingenio azucarero, se utiliza camiones de alto tonelaje para el
transporte. La capacidad instalada para molienda es de 7.5 millones de TM/afio.

14.6. Demanda y Produccion de Alcohol Etilico

La demanda mundial de biocombustibles para el afio 2010 ha sido estimada en alrededor de 62 mil millones de litros. En
este contexto la produccion mundial de alcohol etilico para el afio 2006 alcanz6 51 mil millones de litros.

Cuadro No. 30: Principales Paises Productores de Alcohol Etilico

Pais P(';\;’:i":::siz: S\t:::l Producto Base
Estados Unidos 19.996 Maiz

Brasil 17.020 Cafia de azUcar

China 3.854 Maiz, trigo
Unidén Europea 3.400 Remolacha, Trigo

Fuente: Renewal Fuel Association Outlook 2007
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La produccién y exportacion de alcohol etilico en Bolivia ha crecido notablemente, las industrias azucareras — alcoholeras
cuentan con acceso a mercados de la regién y a la Comunidad Econémica Europea. En el afio 2006 el volumen exportado
alcanz6 47.5 millones de litros por un valor de USD 20.2 millones.

Las preferencias arancelarias que goza Bolivia para la exportacion de alcohol etilico hacia la Unién Europea estan dadas por
el programa conocido como GSP+ (Generalized System of Preferences +) que libera a las exportaciones de alcohol etilico
procedentes de Bolivia, los otros paises andinos y algunos centroamericanos de cualquier gravamen y de cualquier
limitacion en cuanto a volimenes. Este acuerdo comercial acaba de ser renovado, con vigencia hasta el afio 2014.

En Abril 2003, la Comision de Biocombustibles de la UE establecié metas para el consumo de biocombustibles inicialmente
en un 2% del total del combustible utilizado por el sector del transporte, aumentando gradualmente este objetivo hasta un
5,75% en el afio 2010. Esto significa, por ejemplo, que para el 2007 el alcohol etilico requerido era de 3.400 millones de
litros, debiendo llegar gradualmente a los 13,000 millones de litros en el afio 2010.

Dadas las metas de crecimiento estratégico en el uso del alcohol etilico, en la actualidad la Unién Europea se encuentra en
un proceso de incrementar su capacidad de produccién de alcohol etilico a partir de la importante produccién de cereales y
remolacha. Sin embargo, este crecimiento tiene un limite econdmico si consideramos las limitaciones de tierras cultivables y
el costo de los factores de produccion agricola, por lo que se prevé que las importaciones tendran necesariamente una escala
ascendente.

De acuerdo a proyecciones reportadas por el USDA (Departamento de Agricultura de los Estados Unidos), el balance entre
oferta y demanda para el 2007 arroja un creciente déficit que debe ser cubierto por otras fuentes de alcohol etilico aparte de
las existentes.

Cuadro No. 31: Situacion del Bioalcohol etilico

Afio 2005 2006 2007
Produccién 830.976 1.401.992 2.507.737
Importaciones 426.063 609.100 824.100
Consumo 1.439.374 2.349.492 3.871.237
Exportaciones 46.677 17.500 22.500

Fuente: Estimaciones de FAS — USDA posts EU25

Asimismo, la magnitud de los subsidios agricolas de la Unién Europea es tan significativa que hace pensar en una inevitable
reduccion de los mismos en el mediano plazo. De acuerdo a calculos de la UE, el bioalcohol etilico producido en la UE llega
a su punto de equilibrio cuando el precio del barril de petroleo alcanza los USD 107. De esta manera, el bioalcohol etilico
producido por la UE es viable comercialmente solo gracias a los elevados subsidios al sector agricola.

Alternativamente, los Estados Unidos también representan un mercado potencialmente atractivo. De hecho, en su discurso a
la Nacion, el presidente George Bush indicé en enero 2007 que ese pais reducira su consumo de gasolina en 20% en los
préximos 10 afios.

En la actualidad, los Estados Unidos producen 19,000 millones de litros de biocombustible (alcohol etilico y biodiesel) y
para lograr el objetivo sefialado por gobierno americano se requieren de 132,000 millones de litros de biocombustibles lo
que representa aumentar en 7 veces el nivel de la produccién nacional de ese pais.

Paises de economias emergentes como, Argentina, Paraguay y Chile, podrian constituirse a corto plazo, en importantes
mercados vecinos.

14.7. Fortalezas y Oportunidades de la produccién de Alcohol Etilico

Por los motivos expuestos podemos concluir que existen un gran nimero de incentivos que hacen interesante el desarrollo
de proyectos de alcohol etilico. Algunas de las fortalezas y oportunidades se resumen a continuacion:
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Grafico No. 6 : Fortalezas y Oportunidades de la Produccion de Alcohol Etilico
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Fuente: Elaboracién propia

14.8. Precios histéricos
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En el siguiente grafico se muestra el comportamiento de los precios de mercado del alcohol etilico en euros por litro en
Estados Unidos, Brasil y la Unién Europea:

Gréfico No. 7: Precios Histéricos del Alcohol etilico
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Fuente: Elaboracién propia datos de FO LICHT

De acuerdo a este reporte se puede apreciar un precio minimo promedio en la Uniéon Europea de € 0.43 /litro entre los
afios 1999-2000 y un maximo de €63/litro entre los afios 2006-2007. En relacion los afios 2007-2008 se han registrado
precios de maximo €0.70/litro y minimos de € 0.69/litro. Este reporte registra 109 observaciones en Europa entre los
afios 1998 a 2007.

Respecto a la volatilidad de precios se puede apreciar que el mercado europeo resulta ser el menos volatil en
comparacion a EEUU vy Brasil

El precio del alcohol etilico brasilero estd fuertemente influenciado por la demanda interna. Se debe considerar que las
exportaciones brasileras de alcohol etilico son Gnicamente de excedentes de stock generados después de cubrir el
consumo interno.

El costo de transporte hasta Roterdam desde Bolivia oscila entre US$ 0.18-0.20 por litro de alcohol etilico.

14.9. Tendencias de demanda
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Analisis independientes anticipan una enorme demanda de este combustible debido a la exigencia legal de EEUU y la
Union Europea de mezclar gasolina con biocombustibles en los proximos afios. El gréfico siguiente permite apreciar

estas proyecciones:

Gréfico No. 8: Tendencias de la Demanda por Alcohol etilico
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15. ANALISIS FINANCIERO

El presente andlisis corresponde a los estados financieros de AGUAI, auditados por Acevedo & Asociados S.R.L, firma
registrada en la ASFI, al 31 de marzo de 2008, al 31 de marzo de 2009 y al 30 de septiembre de 2009. Asimismo el
analisis incluye los Estados Fianancieros al 30 de noviembre de 2009, los mismos que no fueron auditados.

El Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A. se constituyo en mayo de 2007 con el propoésito de construir y operar un
ingenio sucroalcoholero. Dicho propdsito se materializara con la presente Emision de Bonos, cuyos recursos recibidos
en efectivo se utilizardn, en parte (Meta 1), para la construccion del mencionado ingenio. En ese sentido, los estados
financieros de AGUAI no registran movimientos significativos, Unicamente los referidos a los aportes de capital en
adicion a los aportes iniciales que se registraron en los meses de febrero de 2009 a Bs 7.070.000 y en agosto de 2009 a
Bs 127.260.000.

Los estados financieros anuales del Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A. cierran a marzo de cada afio. Sin embargo,
para la emisién de bonos, Acevedo & Asociados ha practicado una auditoria especial a los estados financieros de
AGUAI S.A. al 30 de septiembre de 2009. El presente andlisis comprende los estados financieros auditados
correspondientes a los dos ejercicios cerrados desde la fecha de su constitucion, el practicado para la emisién de bonos
y los estados financieros no auditados a noviembre de 2009, cuyas cifras comparadas a las que se hace referencia en el
presente analisis se muestran en el punto 15.11 del presente Prospecto.

15.1. Activo
El Activo Total:

Durante las gestiones analizadas, el Activo ha sufrido un importante incremento a marzo y a septiembre de 2009,
debido principalmente a los incrementos de capital pagados y suscritos realizados por los accionistas. Dentro el Activo
Total, el Activo Corriente es el componente mas importante, debido a que las cuentas Disponibilidades y Acciones
Suscritas por Pagar han representado mas del 85% del Total Activo en los cuatro estados financieros analizados.

El Activo Corriente:

La cuenta mas importante del Activo Corriente, es la cuenta Disponibilidades que a marzo y a septiembre de 2009
registra incrementos y en los cuatro estados financieros analizados ha representado mas del 62% del Total Activo. Estos
incrementos y porcentajes reflejan los aportes de capital realizados por los accionistas que serén utilizados junto con
los recursos de la Emision de Bonos AGUAI para la construccion y puesta en marcha de la Planta.

En el caso de los estados financieros a septiembre y noviembre de 2009, la cuenta Acciones Suscritas por Pagar que
representa mas del 33% del Total Activo corresponde al Capital Suscrito por los accionistas aln no pagado que debera
ser aportado, de acuerdo a lo establecido en el inciso a) del punto 7.3.1 del presente Prospecto, como compromiso
esencial asumido por AGUAL.

El Activo No Corriente:

el Activo no Corriente estd compuesto por Activos Fijos e Intangibles, en esta Gltima cuenta se reflejan los montos que
viene invirtiendo AGUAI en su organizacion y puesta en marcha y en diversas investigaciones y estudios requeridos
para el disefio técnico de la Planta y el desarrollo del proyecto, razon por la cual registra un incremento en cada una de
las gestiones analizadas.

15.2. Pasivo

El Pasivo de AGUAI sufre un incremento importante en términos relativos durante la gestion que va de marzo de 2008
a marzo de 2009 y en menor medida en las siguientes gestiones, originados en las actividades preoperativas que viene
llevando AGUAII. El Pasivo estd compuesto en su integridad por pasivos corrientes, los que en ninguna de las gestiones
analizadas han llegado a representar mas del 4,2% del total pasivo mas patrimonio. Como los pasivos tienen origen en
las actividades preoperativas que se financian exclusivamente con los aportes realizados por los socios, AGUAI no
mantiene, en consecuencia, ningun pasivo financiero.

15.3. Patrimonio

A consecuencia de los incrementos de capital, el Patrimonio de AGUAI ha sufrido un importante incremento a marzo y
a septiembre de 2009. La principal cuenta del Patrimonio de AGUA es el Capital Social. AGUAI se constituyd con un
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Capital Social de Bs 960.000, el cual fue incrementado en dos oportunidades a Bs 7.070.000 en febrero de 2009 y a Bs.
127.600.000 en agosto de 2009, estando este Gltimo compuesto por un capital suscrito pagado de Bs. 84.840.000 y por
un capital suscrito a ser pagado de Bs. 42.420.000.

15.4. Ingresos

Debido a que AGUAI no ha iniciado operaciones no ha percibido ingreso operativo alguno. Comenzara a percibir
ingresos operativos una vez se concluya la construccién de la Planta.

15.5. Egresos

Debido a que AGUAI no ha iniciado operaciones, sus egresos estan conformados por gastos preoperativos no activables
y diversos ajustes que no constituyen egresos de fondos.

15.6. Resultados

Desde su constitucion, los resultados de AGUAI han sido negativos, originados principalmente en las diversas cuentas
de ajustes que de acuerdo a las normas contables vigentes se deben practicar a los estados financieros.

15.7. Indices de Liquidez

Debido a que los aportes de capital realizados por los socios se mantienen en Disponibilidades, los indices de
liquidez, tanto la Razon Corriente, como Capital de Trabajo, se mantienen elevados. Esta situacion se ira
modificando a medida que dichos recursos se vayan aplicando en la construccion y puesta en marcha de la
Planta.

15.8. Indices de Endeudamiento

Debido al bajo nivel de pasivos que mantiene AGUAI, el Total Pasivo representa un porcentaje bajo del Total de
Activos (Razén de Endeudamiento). Por similar motivo, la Razén Deuda a Capital para los cuatro estados financieros
analizados se encuentra en niveles cercanos a cero.

15.9. indices de Rentabilidad

El hecho de que AGUAI no ha iniciado operaciones y los resultados negativos generados desde su constitucion,
originados principalmente en ajustes contables, explican porque el Rendimiento del Patrimonio y el Rendimiento del
Activo son negativos en los cuatro estados financieros analizados.

15.10. Cambio en los Responsables de la elaboracién y revisién de la informacion contable

Los estados financieros son responsabilidad de la Presidencia Ejecutiva. Cabe hacer notar que con anterioridad a la
designacion del Presidente Ejecutivo, la administracion de la sociedad estaba a cargo del Directorio. Los estados
financieros al 31 de marzo de 2008, al 31 de marzo de 2009 y al 30 de septiembre de 2009 de AGUAI fueron auditados
por Acevedo & Asociados S.R.L., emitiendo un dictamen sin salvedades para cada uno de los mismos. De acuerdo al
compromiso positivo asumido por AGUAI establecido en el inciso g) del punto 7.3.2 del presente Prospecto, dicha firma
auditora podria ser reemplazada para la elaboracion de los estados financieros auditados correspondientes a las proximas
gestiones.

15.11. Estados Financieros Comparados
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Balance General
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(En Bolivianos) Mzo. 2008 Mzo. 2009 Sep. 2009 Nov. 2009

Total Activo 994.111 7.253.561 127.244.733 127.199.428
Activo Corriente 964.616 6.494.019 124.990.596 122.851.836
Disponible 960.000 5.177.595 82.247.514 79.535.259
Inversiones Temporarias 7.070 7.070
Credito Fiscal 4.616 40.264 73.612 81.507
Anticipo a Proveedores 242.400 242.400 808.000
Acciones Suscritas por Cobrar 1.033.760 42.420.000 42.420.000
Activo No Corriente 29.495 759.542 2.254.137 4.347.592
Activo Fijo 1.288
Intangible 29.495 759.542 2.254.137 4.346.304
Total Pasivo 33.898 298.312 317.755 371.898
Pasivo Corriente 33.898 298.312 317.755 371.898
Cuentas por Pagar 33.898 81.863 80.466 79.698
Proveedores 119.354 60.599 58.673
Impuestos por Pagar 97.095 176.690 233.527
Patrimonio Neto 960.213 6.955.249 126.926.978 126.827.530
Capital Social 960.000 7.070.000 127.260.000 127.260.000
Ajuste de Capital 85.288 379.095 1.212.136 1.390.442
Resultados Acumulados (96.728) (502.910) (503.608)
Resultado del Periodo (85.075) (397.118) (1.042.248) (1.319.304)
Pasivo + Patrimonio Neto 994.111 7.253.561 127.244.733 127.199.428
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Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A.

Analisis Porcentual del Balance General

[ Andlisis Vertical | Analisis Horizontal
Mzo. 2008 Mzo. 2009 Sep. 2009 Nov.2009 Mzo. 08 - Mzo.09 Mzo. 09 - Sep. 09 Sep. 09 - Nov. 09

Total Activo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 629,65% 1654,24% -0,04%
Activo Corriente 97,03% 89,53% 98,23% 96,58% 573,22% 1824,70% -1,71%
Disponible 96,57% 71,38% 64,64% 62,53% 439,33% 1488,53% -3,30%
Inversiones Temporarias 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 0,00% 100,00% 0,00%
Credito Fiscal 0,46% 0,56% 0,06% 0,06% 772,27% 82,82% 10,73%
Anticipo a Proveedores 0,00% 3,34% 0,19% 0,64% 100,00% 0,00% 233,33%
Acciones Suscritas por Cobrar 0,00% 14,25% 33,34% 33,35% 100,00% 4003,47% 0,00%
Activo No Corriente 2,97% 10,47% 1,77% 3,42% 2475,16% 196,78% 92,87%
Activo Fijo 0,00% 100,00%
Intangible 2,97% 10,47% 1,77% 3,42% 2475,16% 196,78% 92,81%
Total Pasivo 3,41% 4,11% 0,25% 0,29% 780,03% 6,52% 17,04%
Pasivo Corriente 3,41% 4,11% 0,25% 0,29% 780,03% 6,52% 17,04%
Cuentas por Pagar 3,41% 1,13% 0,06% 0,06% 141,50% -1,71% -0,95%
Proveedores 0,00% 1,65% 0,05% 0,05% 100,00% -49,23% -3,18%
Impuestos por Pagar 0,00% 1,34% 0,14% 0,18% 100,00% 81,98% 32,17%
Patrimonio Neto 96,59% 95,89% 99,75% 99,71% 624,34% 1724,91% -0,08%
Capital Social 96,57% 97,47% 100,01% 100,05% 636,46% 1700,00% 0,00%
Ajuste de Capital 8,58% 5,23% 0,95% 1,09% 344,49% 219,74% 14,71%
Resultados Acumulados 0,00% -1,33% -0,40% -0,40%

Resultado del Periodo -8,56% -5,47% -0,82% -1,04% 366,79% 162,45% 26,58%
Pasivo + Patrimonio Neto 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 629,65% 1654,24% -0,04%
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Estado de Resultados

Emisién de Bonos AGUAI

(En Bolivianos) Mzo. 2008 Mzo. 2009 Sep. 2009 Nov. 2009
Gastos Administrativos (195.167) (281.896)
Gastos Financieros (23.006) (25.725)
Total Gastos Operativos (218.173) (307.621)
Otros Ingresos
Mantenimiento de Valor 213 1.179
Otros Egresos
Otros Gastos (116.143)
Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes (85.288) (282.154) (823.977) (1.001.418)
Mantenimiento de Valor (98) (10.265)
Resultado del Ejercicio (85.075) (397.118) (1.042.248) (1.319.304)
Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A.
Indices Financieros

Mzo. 2008 Mzo. 2009 Sep. 2009 Nov. 2009
Liquidez
Razdn Corriente (Activo Corriente/Pasivo Corriente) 28,46 21,77 393,36 330,34
Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente) 930.718 6.195.707 124.672.841 122.479.938
Endeudamiento
Razén de Endeudamiento (Total Pasivo/Total Activo) 3,41% 4,11% 0,25% 0,29%
Razdén Deuda a Capital (Total Pasivo/Patrimonio Neto) 0,035 0,043 0,003 0,003
Rentabilidad
Rendimiento del Patrimonio (Resultado Neto/Patrimonio) -8,86% -5,71% -0,82% -1,04%
Rendimiento del Activo (Resultado Neto/Total Activo) -8,56% -5,47% -0,82% -1,04%
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Analisis Vertical Analisis Horizontal

Mzo. 2008 Mzo. 2009 Sep. 2009 Nov. 2009 | Mzo. 08 - Mzo. 09 Mzo. 09 - Sep. 09 Sep. 09 - Nov. 09
Gastos Administrativos 0,00% 0,00% 18,73% 21,37% 0,00% 100,00% 44,44%
Gastos Financieros 0,00% 0,00% 2,21% 1,95% 0,00% 100,00% 11,82%
Total Gastos Operativos 0,00% 0,00% 20,93% 23,32% 0,00% 100,00% 41,00%
Otros Ingresos
Mantenimiento de Valor -0,25% -0,30% 0,00% 0,00% 453,52% -100,00% 0,00%
Otros Egresos
Otros Gastos 0,00% 29,25% 0,00% 0,00% 0,00% -100,00% 0,00%
Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes 100,25% 71,05% 79,06% 75,91% 230,82% 192,03% 21,53%
Mantenimiento de Valor 0,00% 0,00% 0,01% 0,78% 100,00% 10374,49%
Resultado del Ejercicio 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 366,79% 162,45% 26,58%
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ANEXO 1

Estados Financieros e Informe del
Auditor Independiente por los periodos
comprendidos entre el 01 de abril 2008

y 31 de marzo 2009 y 10 de mayo de
2007 y 31 de marzo 2008
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16.1. Anexo 1: EEFF e Informe del Auditor Independiente por los periodos comprendidos entre el 01 de abril 2008
y 31 de marzo 2009 y 10 de mayo de 2007 y 31 de marzo 2008

Acevedo &
Asociados

Auditores & Consultores

INGENIO SUCROALCOHOLERO
AGUAI S.A.
(En etapa preoperativa)

Estados Financieros e Informe del Auditor
Independiente por los periodos comprendidos
entre el 1 de abril de 2008 y 31 de Marzo de
2009, y 10 de Mayo de 2007 y 31 de Marzo de
2008.

Acevedo & Asociados Consultores de Empresas S.R.L.
Auditoria  Outsourcing  Impuestos e Legal « Consultoria
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INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (En etapa preoperativa)

AUDITORIA FINANCIERA
AL 31 DE MARZO DE 2009
CONTENIDO
Pag.
Dictamentdelrauditor independiente. o . S R L L 1
Estados financieros
Balance gemeral s . e e R R I T R e T N s 2-3
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Acevedo &
ASOCIad os Acevedo & Asociados Consultores de Empresas S.R.L.

Auditores & Consultores Auditoria = Outsourcing * Impuestos « Legal « Consultoria

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A los sefiores Directores y Accionistas de:
INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (En etapa preoperativa)

Hemos examinado los balances generales de INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (En etapa
preoperativa) al 31 de marzo de 2009 y 2008, y el correspondiente estado de ganancias y pérdidas,
evolucion del patrimonio neto y flujo de efectivo por los periodos comprendidos entre el 01 de abril de
2008 y 31 de marzo de 2009 y 10 de mayo 2007 y 31 de marzo 2008, que se acompaian. Estos
estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas) son responsabilidad de la gerencia de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una 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 planifiguemos 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 situacion patrimonial y financiera de INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI
S.A. (En etapa preoperativa) al 31 de marzo de 2009 y 2008, los resultados de sus operaciones,
evolucion del patrimonio neto y flujo de efectivo por los periodos comprendidos entre el 01 de abril de
2008 y 31 de marzo de 2009 y 10 de mayo 2007 al 31 de marzo 2008, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

ACEVEDO & ASOCIADOS
CONSULTORES DE EMPRESA S.R.L.

CDA - 98 - D27
N.LT. 9946801

Santa Cruz de la Sierra, 08 de junio de 2009

Cochabamba Santa Cruz La Paz
Av. Ballivian No. 838 Calle Guembe No. 2015 Av. 6 de Agosto No. 2577
Edif. Las Torres del Sol - Mezzanine, Central: +591 3 3436838 Edif. Las Dos Torres - Piso 11
Central: +591 4 4520022, Fax: +59144115111 Fax: +591 3 3114507 Central: +591 2 2434343, Fax: +591 2 2112836
acevedocba@acevedo.com.bo acevedoscz@acevedo.com.bo acevedolpz@acevedocom.bo
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AcGlUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

BALANCE GENERAL (En etapa Pre operativa)

AL 31 DE MARZO DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

2009 2008
(Reexpresado)
Nota Bs. Bs.

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponible 3.a 5.177.595 1.091.490
Exigible 3.b 1.316.424 5.248
Total activo corriente 6.494.019 1.096.738
ACTIVO NO CORRIENTE
Intangible 3.c 759.542 33.535
Total activo no corriente 759.542 33.535
TOTAL ACTIVO 7.253.561 1.130.273

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.
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BALANCE GENERAL (En etapa Pre operativa)

AL 31 DE MARZO DE 2009
(Expresado en Bolivianos)
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2009 2008
Reexpresado
Nota Bs. Bs.

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por Pagar 81.863 38.541
Proveedores 119.354 -
Impuestos por Pagar 97.095 5
Total pasivo corriente 298.312 38.541
TOTAL PASIVO 298.312 38.541
PATRIMONIO
Capital social 3d 7.070.000 960.000
Ajuste de Capital 379.095 228.460
Resultados Acumulados (96.728) z
Resultado del periodo (397.118) (96.728)
TOTAL PATRIMONIO NETO 6.955.249 1.091.732
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 7.253.561 1.130.273

Las notas adjuntas forman parte integra e_,ggﬁgstos estados.

CONTADOR PUBLI
Mat. Prof.
Reg. Aud. D

Dra. Silvia Tania Sapag Duran
SINDICO

Cristobal Roda Vaca

PRESIDENTE

3.
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AGUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE

EL 01 DE ABRIL DE 2008 Y EL 31 DE MARZO DE 2009 Y 10 DE MAYO 2007 Y 31 DE MARZO 2008
(Expresado en Bolivianos)

2009 2008
Reexpresado
Bs. Bs.

OTROS INGRESOS
Mantenimiento de Valor 1.179,00 242
OTROS ENGRESOS
Otros Gastos (116.143) =
Ajuste por Inflacidn y Tenencia de bienes (282.154) (96.970)
RESULTADO DE LA GESTION (397.118) (96.728)
Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

QUUUULOIML

Lic. Ada Tominovic Gomez Cristobal R M

CONTADOR PUBLI PRESIDENTE
Mat. Prof. CAUB: 5911
Reg. Aud. D

|
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AcUA] s.A.

INGENIO SUCROALCONOLERD

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL

EL 01 DE ABRIL DE 2008 Y EL 31 DE MARZO DE 2009 Y 10 DE MAYO 2007 Y 31 DE MARZO 2008
(Expresado en Bolivianos )

2009 2008
(Reexpresado)
Bs. Bs.

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
Pérdida del periodo (397.118) (96.728)
Ajustes por:

Ajuste por inflacién y mantenimiento de Valor 282.125 96.970
Resultado de operaciones antes de cambios en el capital de trabajo (114.993) 242

Aumento del Exigible (277.416) (5.248)

Aumento del Intangible (726.007) (33.535)

Aumento de Pasivos 259.771 38.541
Efectivo neto provisto por actividades operativas (858.645) =
FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Pago de Acciones Suscritas 5.076.240 1.091.490
Fondos obtenidos en actividades de Financiamiento 5.076.240 1.091.490
Aumento de efectivo y sus equivalentes 4.,217.595 1.091.490
Efectivo y sus equivalentes al principio del periodo 960.000 =
Efectivo y sus equivalentes al final del periodo ’ 5.177.595 1.091.490

ljuntas forman parte integrante g estos estados

Lic. Ada Tominovic Gémez
CONTADOR PUBLICO

Mat. Prof. CAl 1

Reg. Aud. D

Dra. Silvia Tania Sapag Durén
SINDICO

+.6..
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AGUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERDO

INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUATI S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009
(Expresado en bolivianos)

1. CONSTITUCION Y OBJETO DE LA EMPRESA

AGUAI S.A. AZUCAR Y ALCOHOL con su sigla AGUAI S.A., fue constituida mediante escritura
de constitucién N° 471/2007 de fecha 10 de mayo de 2007, con domicilio legal en la ciudad
de Montero, capital de la Provincia Obispo Santistevan del Departamento de Santa Cruz de la
Sierra-Bolivia y término de duracion de 99 afios.

El objeto principal de la sociedad es:

La Sociedad tendra por objeto principal la industrializacion y comercializacion de derivados de
la cafia de azlcar, sean productos 6, subproductos como: alcohol, bagazo hidrolizado, y otros,
asi como la realizacién de actividades derivadas de esta industrializacion, sea por cuenta
propia, 6 de terceras personas, ¢ asociada a terceras personas, pudiendo para tal efecto
realizar todos los actos de comercio inherentes al objeto principal, en todas sus etapas, tales
como:

a) Realizar la compra de materia prima, de maquinaria, de insumos industriales y otros.

b)  Importar y/o exportar productos, bienes de consumo o de capital.

c) Celebrar contratos de asociacion, de riesgo compartido u otros permitidos por las leyes,
con inversionistas nacionales y/o extranjeros.

d) FEfectuar, promover y facilitar todas o algunas de las operaciones relativas a la
produccién, industrializacion, comercializacion, conservacion, venta y/o permuta,
exportacién y re-exportacién de la cafia de azicar asi como de otros productos,
subproductos y actividades derivadas tales, como: alcohol, bagazo de hidrolizado,
energia y otros, tanto para el mercado interno como externo en las condiciones
establecidas por ley.

e) Prestar servicios por cuenta propia o asociada a terceras personas, relativos a servicios
de consultoria, analisis de laboratorio, alquiler de depdsitos, maquinarias y equipos y
otros,

f)  Dedicarse a la generacidn y venta de energia eléctrica.

g) La sociedad podrd adquirir participacién social, cuotas de capital o acciones de
sociedades cuyo giro similares o complementarios, siempre que aquello no altere el
objeto social o viole las disposiciones legales, estatutarias o reglamentarias.

h)  Registrar y comercializar marcas, rétulos comerciales y patentes en general y al desarrollo
de las actividades senaladas en el Estatuto.

i) Invertir en titulos valores, bonos y otros instrumentos bursétiles, sin ninguna limitacion
excepto las que por ley se encuentren prohibidas

1) Prestar cualquier otro servicio que sea consecuencia de las actividades de la sociedad,
necesarios al cumplimiento de cualquiera de las finalidades del giro social sin ninguna
limitacion, excepto las que por ley se encuentren prohibidas, y al desarrollo de las
actividades sefaladas en el Estatuto.

oy o
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AaUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLER

Mediante escritura plblica N°© 629/2007 de fecha 10 de julio de 2007, sobre la aclarativa y de
complementacién de denominacidn social, en sociedad andnima y consiguiente modificacién de
estatuto, determinaron complementar la denominacion social por la de INGENIO
SUCROALCOHOLERO AGUAT S.A. con su sigla AGUAT S.A. con domicilio principal de la sociedad
queda establecido en la ciudad de Montero departamento de Santa Cruz de la Sierra, pudiendo
constituir Sucursales, Agencias, establecimientos y oficinas en cualquier otro lugar de la Reptblica y
fuera de ella.

Mediante Junta extraordinaria de Accionistas de fecha 04 de diciembre de 2008, se aprueba la
suscripcion de nuevas acciones y consiguiente incremento del capital Autorizado y suscrito hasta la
suma de Bs.7.070.000. En la misma junta, la sociedad aprueba la reforma total de sus Estatutos,
estableciendo el domicilio en la Ciudad de Santa Cruz de la Sierra en El departamento de Santa
Cruz.

Mediante escritura pdblica N° 391/2009 de fecha 19 de febrero de 2009, se aprobd la suscripcion
61.100 nuevas acciones ordinarias, cada una con un valor individual de Bs. 100 y que en su
conjunto ascienden a Bs. 6.110.000, incorporacién de nuevos accionistas, modificacion de series y
reforma de los estatutos.

2. PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los principios y practicas contables mas significativas aplicadas por la empresa en la preparacion
de los estados financieros son:

a. Periodo

De acuerdo con la Ley 1606 de 22 de diciembre de 1994, la fecha de cierre de gestién para
este tipo de empresas es el 31 marzo de cada afo.

b. Consideracion de los efectos de la inflacion

A través de la Resolucién CTNAC 01/2008 del 11 de enero de 2008 el Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de
Bolivia se resuelve la reposicion del ajuste por inflacion 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 emision diaria.

Desde el 02 de mayo de 2007, la Sociedad, de acuerdo a lo establecido por la Norma
Contable N° 3 revisada y modificada y la Resolucion CTNA 01/2008 mencionada en los
parrafos anteriores ha establecido aplicar el ajuste por inflacién utilizando como indice de
actualizacion la UFV.

La UFV al 31 de marzo de 2008 por Bs.1.32548 y 31 de marzo de 2009 por Bs. 1,50703
respectivamente.
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AGUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLER

c. Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valuan al tipo de cambio vigente a la
fecha de cierre del periodo 31 de marzo de 2009 Bs. 7,07 por US$ 1. Las diferencias de
cambio resultantes de este procedimiento se registran dentro de los resultados del
periodo.

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

El Patrimonio neto fue actualizado considerando la variacién de las Unidad de fomento a
la vivienda, registrando el resultado a la cuenta ajuste de capital y ajuste de reservas
patrimoniales, conforme a la Norma de Contabilidad No. 3 revisada y modificada por el
Consejo Técnico de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores
Publicos de Bolivia, el D.S. 29387 de 19 de diciembre de 2007, y las Resolucion Normativa
de Directorio del Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) No. 10.0002.08 de 4 de enero de
2008 modificada y complementada por la Resolucion Normativa del SIN No. 10.0004.04
de 18 de enero de 2008.

3. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS
El detalle de los rubros mas importantes al 31 de marzo de 2009 es el siguiente:

a. Disponible
2009 2008
(Reexpresado)
Bs. Bs.
Banco de crédito cta. 701-5030676-3-45 M/N 951.129 T
Banco de crédito cta. 701-5027128-2-97 M/E 4.226.466 1.091.490
Totales... 5.177.595 1.091.490
b. Exigible
Al 31 de marzo de 2009, esta constituido por:
2009 2008
(Reexpresado)
Bs. Bs.
Crédito fiscal 39.713 5.248
Crédito fiscal por recuperar 551 =
Anticipo a proveedores 242.400 3
Acciones suscritas por cobrar 1.033.760 =
Total... 1.316.424 5.248

9.
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INGENIO SUCROALCOHOLERO

c. Intangible

Al 31 de marzo de 2009, esta constituido por:

Gastos de Investigacion y Desarrollo

Gastos de Organizacion
Total...

d. Capital ri

Emisién de Bonos AGUAI

Al 31 de marzo de 2009, esta constituido por:

Accionista

Cristobal Roda Vaca
Sergio Joao Marchett
Ricardo Antonio Cambruzzi
Cereales del Este S.A.
Granorte S.A.

CEA

Paulo Nogueira Junior
Total...

4. HECHOS POSTERIORES

2009 2008
(Reexpresado)
Bs. Bs.

719.943 =

39.599 33.535

759.542 33.535

Pagado
Acciones Cap. Social Capital Saldo %
y/o
Suscritas Suscrito Pagado Por Pagar  Participacion

15.086 1.508.600 1.290.700 217.900 21,34%
11.312 1.131.200 967.750 163.450 16,00%
3.770 377.000 322.550 54.450 5,33%
8.484 848.400 848.400 - 12,00%
8.484 848.400 848.400 - 12,00%
11.782 1.178.200 879.255 298.945 16,66%
11.782 1.178.200 879.185 299.015 16,66%
70.700 7.070.000 6.036.240 1.033.760 100,00%

No se han producido con posterioridad al 31 de marzo 2009 y hasta la fecha de emision de
los presentes estados financieros, hechos o circunstancias que afecten en forma significativa
la informacion expuesta en los mismos.

01111 u@w&cf/

Q%@

Cnstoba
PRESIDENTE

ra. Silvia Tania Sapag Duran

SINDICO

»10..
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ANEXO 2

Estados Financieros al 30 de septiembre
de 2009

117



Emisién de Bonos AGUAI

16.2. Anexo 2: EEFF al 30 de septiembre de 2009 con informe de auditoria externa

GrantThornton

Acevedo & Asociados

INGENIO SUCROALCOHOLERO
AGUAI S.A.
(En etapa preoperativa)

Estados Financieros e Informe de/
Auditor Independiente por los
periodos comprendidos entre el 1° de
abril y 30 de septiembre 2009.

118



Emisién de Bonos AGUAI

INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (En etapa preoperativa)

AUDITORIA FINANCIERA
AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2009
CONTENIDO
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Q GrantThornton

Acevedo & Asociados : e

de Empresas S.R.L.

Calle Guembe No. 2015
Esq. Av. Beni

P.O. Box: 6707

Santa Cruz, Bolivia

T +591 3 3436838

Avenida Ballivian No. 838

Edificio “Las Torres del Sol" (Mezzanine)

P.0. Box: 512
DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE Cochag:mba, Bolivia
T +591 4 4520022

Avenida 6 de Agosto No. 2577 Edificio

“Las Dos Torres” (11° Piso)

A los sefiores Directores y Accionistas de: Lo oo
INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (En etapa preoperativa) T +591 2 2434343

www.gtacevedobolivia.com

Hemos examinado el balance general de INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. (En etapa pre
operativa) al 30 de septiembre de 2009, y el correspondiente estado de ganancias y pérdidas,
evolucién del patrimonio neto y flujo de efectivo por el periodo comprendido entre el 01 de abril y 30
de septiembre de 2009, que se acomparian. 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 nuestro examen 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 nuestro examen
proporciona una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todo
aspecto significativo, la situacidn patrimonial y financiera de INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A.
(En etapa preoperativa) al 30 de septiembre de 2009, los resultados de sus operaciones, evolucién del
patrimonio neto y flujo de efectivo por el periodo comprendido entre el 01 de abril y 30 de septiembre
de 2009, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

ACEVEDO & ASOCIADOS
CONSULTORES DE EMPRESAS S.R.L.
MIEMBRO GRANT THORNTON INTERNATIONAL

Lic. : f
CDA - 98 - D27 CAUB -
N.I.T. 99468014 i

Santa Cruz de la Sierra, 26 de octubre de 2009

Auditores y Consultores
Miembro de Grant Thomton International Ltd
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BALANCE GENERAL ESPECIAL (En etapa Pre operativa)

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

Emisién de Bonos AGUAI

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Disponible

Inversiones Temporarias
Exigible

Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Intangible

Total activo no corriente

TOTAL ACTIVO

2009
Nota Bs.

3.a 82.247.514
7.070
3.b 42.736.012
124.990.596
3¢ 2.254.137
2.254.137
127.244.733

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

|9
o
Lic. Mitzy Carola Ruiig. Ing. Cristobal Rocm
0

PRESIDENTE

CONTADOR PUBL.
Mat. Prof. CAUB: 6891
Reg. Aud. Dptal.: 1785 SCZ

c. Ada Tominovic Gémez
SINDICO

w2
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INGENIO SUCROALCOHOLERD

BALANCE GENERAL ESPECIAL (En etapa Pre operativa)

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

Emisién de Bonos AGUAI

Nota

2009
Bs.

PASIVO

PASIVO CORRIENTE
Impuestos por pagar
Proveedores

Otras cuentas por pagar

Total pasivo corriente
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital social 3.d
Ajuste de capital

Resultados acumulados

Peérdida del periodo

TOTAL PATRIMONIO NETO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

176.690
60.599
80.466

317.755

317.755

127.260.000
1.212.136

(502.910)

(1.042.248)

126.926.978

127.244.733

Lic. Mitzy Carola Ruiz G.
CONTADOR PUBLICO PRESIDENTE
Mat. Prof. CAUB: 6891

Reg. Aud. Dptal.: 1785 SCzZ

Ing. Cristobal RodM\

Li¢- Ada Tominovic Gémez
SINDICO

A 4
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AcUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE

EL 01 DE ABRIL DE 2009 Y EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

2009
Bs.

GASTOS OPERATIVOS

Gastos administrativos (195.167)
Gastos financieros (23.006)
Total gastos operativos (218.173)
OTROS INGRESOS (EGRESOS)

Ajuste por inflacién y tenencia de bienes (823.977)
Mantenimiento de Valor (98)
PERDIDA DEL PERIODO (1.042.248)

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

MAM)/V%% %

Lic. Mitzy Carola Ru&) G. Ing. Cristobal Roda Vaca\ Lic. Ada Tominovic Gomez
CONTADOR PUBLICO PRESIDENTE SINDICO
Mat. Prof. CAUB: 6891
Reg. Aud. Dptal.: 1785 SCZ
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL

EL 1 DE ABRIL DE 2009 Y EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos )

2009
Bs

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
Pérdida del periodo (1.042.248)
Ajustes por:

Ajuste por inflacion y mantenimiento de Valor 824.075
Resultado de operaciones antes de cambios en el capital de trabajo (218.173)

Aumento en inversiones (7.070)

Disminucion del exigible (33.446)

Aumento del intangible (1.494.595)

Disminucion de pasivos 19.443
Efectivo neto provisto por actividades operativas (1.733.841)
FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Pago de Acciones Suscritas 78.803.760
Fondos obtenidos en actividades de Financiamiento 78.803.760
Aumento de efectivo y sus equivalentes 77.069.919
Efectivo y sus equivalentes al principio del periodo 5.177.595
Efectivo y sus equivalentes al final del periodo 82.247.514

Las notas adjuntas forrmman parte integrante de estos estados

A, S
Lic. Mitzy Qarola Rlﬁ G Ing. Cristobal Roda Vaca ic. Ada Tominovic GOmgz
CONTADOR PUBLICO PRESIDENTE SINDI

Mat. Prof. CAUB: 6891
Reg. Aud. Dptal.: 1785 SCZ
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INGENIO SUCROALCOHOLERDOD

INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de septiembre de 2009
(Expresado en bolivianos)

1. CONSTITUCION Y OBJETO DE LA EMPRESA

AGUAI S.A. AZUCAR Y ALCOHOL con su sigla AGUAI S.A., fue constituida mediante escritura
de constitucién N° 471/2007 de fecha 10 de mayo de 2007, con domicilio legal en la ciudad de
Montero, capital de la Provincia Obispo Santistevan del Departamento de Santa Cruz de la
Sierra-Bolivia y término de duracion de 99 afios.

El objeto principal de la sociedad es:

La Sociedad tendré por objeto principal la industrializacién y comercializacion de derivados de
la cafia de azticar, sean productos 6, subproductos como: alcohol, bagazo hidrolizado, y otros,
asi como la realizacién de actividades derivadas de esta industrializacién, sea por cuenta
propia, 6 de terceras personas, 6 asociada a terceras personas, pudiendo para tal efecto
realizar todos los actos de comercio inherentes al objeto principal, en todas sus etapas, tales
como:

a) Realizar la compra de materia prima, de maquinaria, de insumos industriales y otros.

b)  Importar y/o exportar productos, bienes de consumo o de capital.

c) Celebrar contratos de asociacion, de riesgo compartido u otros permitidos por las leyes,
con inversionistas nacionales y/o extranjeros.

d) Efectuar, promover y facilitar todas o algunas de las operaciones relativas a la
produccién, industrializacién, comercializacién, conservacion, venta y/o permuta,
exportacién y re-exportacién de la cafia de azlcar asi como de otros productos,
subproductos y actividades derivadas tales, como: alcohol, bagazo de hidrolizado,
energia y otros, tanto para el mercado interno como externo en las condiciones
establecidas por ley.

e) Prestar servicios por cuenta propia o0 asociada a terceras personas, relativos a servicios
de consultorfa, andlisis de laboratorio, alquiler de depdsitos, maquinarias y equipos y
otros,

f) Dedicarse a la generacion y venta de energia eléctrica.

g) La sociedad podrd adquirir participacién social, cuotas de capital o acciones de
sociedades cuyo giro similares o complementarios, siempre que aquello no altere el
objeto social o viole las disposiciones legales, estatutarias o reglamentarias.

h)  Registrar y comercializar marcas, rétulos comerciales y patentes en general y al desarrollo
de las actividades sefialadas en el Estatuto.

i) Invertir en titulos valores, bonos y otros instrumentos bursatiles, sin ninguna limitacion
excepto las que por ley se encuentren prohibidas

j) Prestar cualquier otro servicio que sea consecuencia de las actividades de la sociedad,
necesarios al cumplimiento de cualquiera de las finalidades del giro social sin ninguna
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AGUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

limitacidn, excepto las que por ley se encuentren prohibidas, y al desarrollo de las
actividades sefialadas en el Estatuto.

Mediante escritura plblica N°© 629/2007 de fecha 10 de julio de 2007, sobre la aclarativa y de
complementacién de denominacién social, en sociedad anénima y consiguiente modificacion de
estatuto, determinaron complementar la denominacion social por la de INGENIO
SUCROALCOHOLERO AGUAIL S.A. con su sigla AGUAT S.A. con domidilio principal de la sociedad
queda establecido en la ciudad de Montero departamento de Santa Cruz de la Sierra, pudiendo
constituir Sucursales, Agencias, establecimientos y oficinas en cualquier otro lugar de la Republica
y fuera de ella.

Mediante Junta extraordinaria de Accionistas de fecha 04 de diciembre de 2008, se aprueba la
suscripcién de nuevas acciones y consiguiente incremento del capital Autorizado y suscrito hasta la
suma de Bs.7.070.000. En la misma junta, la sociedad aprueba la reforma total de sus Estatutos,
estableciendo el domicilio en la Ciudad de Santa Cruz de la Sierra en El departamento de Santa
Cruz.

Mediante escritura publica N° 391/2009 de fecha 19 de febrero de 2009, se aprobd la suscripcion
61.100 nuevas acciones ordinarias, cada una con un valor individual de Bs. 100 y que en su
conjunto ascienden a Bs. 6.110.000, incorporacion de nuevos accionistas, modificacion de series y
reforma de los estatutos.

En junta extraordinaria de accionistas de la sociedad en fecha 17 de junio de 2009 se aprueba la
ampliacion del capital autorizado y suscrito de Bs. 7.070.000 a Bs. 127.260.000 mediante la
suscripcion de 1.201.900 nuevas acciones cada una con un valor nominal de Bs.100

2. PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los principios y practicas contables mas significativas aplicadas por la empresa en la preparacion
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 31 marzo de cada afio.

b. Consideracion de los efectos de la inflacion

A través de la Resolucion CTNAC 01/2008 del 11 de enero de 2008 el Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores PUblicos de
Bolivia se resuelve la reposicion del ajuste por inflacion 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 emision diaria.

Desde el 02 de mayo de 2007, 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 inflacidén utilizando como indice de
actualizacion la UFV.
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La UFV al 31 de marzo de 2009 por Bs. 1,50703 y al 30 de septiembre de 2009 por Bs
1,53469 respectivamente.

c. Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valtan al tipo de cambio vigente a la fecha
de cierre del periodo 30 de septiembre de 2009 Bs. 7,07 por US$ 1. Las diferencias de
cambio resultantes de este procedimiento se registran dentro de los resultados del
periodo.

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

El Patrimonio neto fue actualizado considerando la variaciéon de las Unidad de fomento a
la vivienda, registrando el resultado a la cuenta ajuste de capital y ajuste de reservas
patrlmonlales conforme a la Norma de Contabilidad No. 3 revisada y modificada por el
Consejo Técnico de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos
de Bolivia, el D.S. 29387 de 19 de diciembre de 2007, y las Resolucién Normativa de
Directorio del Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) No 10.0002.08 de 4 de enero de
2008 modificada y complementada por la Resolucion Normativa del SIN No. 10.0004.04 de
18 de enero de 2008.

3. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

El detalle de los rubros mas importantes al 30 de septiembre de 2009 es el siguiente:

a. Disponible
Al 30 de septiembre de 2009, esta constituido por:
2009
Bs.
Banco de crédito cta. 701-5030676-3-45 M/N 734.878
Banco de crédito cta. 701-5027128-2-97 M/E 3.743.060
Banco UBS Deutschland A.G. Germany cta 101-WA-3153 77.769.576
Totales... 82.247.514
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b. Exigible
Al 30 de septiembre de 2009, esta constituido por:

Emisién de Bonos AGUAI

2009
Bs.
Crédito fiscal 73.612
Acciones suscritas por cobrar 42.420.000
Anticipo a proveedores 242.400
Total... 42.736.012
c. Intangible
Al 30 de septiembre de 2009, esta constituido por:
2009
Bs.
Gastos de investigacion y desarrollo 2.153.028
Gastos de organizacion 101.109
Total... 2.254.137
d. Capital Suscritoy Pagado
Al 30 de septiembre de 2009, estéa constituido por:
Acciones Cap. Social Capital Saldo %
Accionista Suscritas y/o Suscrito Pagado Por Pagar Participacién
Cristobal Roda Vaca 271.512 27.151.200 18.100.800 9.050.400 21,34%
Sergio Joao Marchett 203.634 20.363.400 13.575.600 6.787.800 16,00%
Ricardo Antonio Cambruzzi 67.878 6.787.800 4.525.200 2.262.600 5,34%
Cereales del Este S.A. 21.060 2.106.000 1.404.000 702.000 1,66%
Granorte S.A. 21.060 2.106.000 1.404.000 702.000 1,66%
Juan Carlos Sanchez Riera 292.572 29.257.200 19.504.800 9.752.400 23,00%
Ismael Maldonado Acebo 146.286 14.628.600 9.752.400 4.876.200 11,50%
Remedios Martinez de Maldonado 146.286 14.628.600 9.752.400 4.876.200 11,50%
Emilio Colamarino Di Silvio 31.824 3.182.400 2.121.600 1.060.800 2,50%
Angelo Colamarino Di Silvio 3.528 352.800 235.200 117.600 0,27%
Rosa Maria Colamarino Di Silvio 1.062 106.200 70.800 35.400 0,08%
Maria Antonieta Colamarino D. 1.062 106.200 70.800 35.400 0,08%
Rogerio Cadore 35.424 3.542.400 2.361.600 1.180.800 2,77%
Jose Eduardo Eguez El Hage 28.350 2.835.000 1.890.000 945.000 2,22%
Bernardo Yupanqui Mamani 1.062 106.200 70.800 35.400 0,08%
Total... 1.272.600 127.260.000 84.840.000 42.420.000 100,00%
..10..

129



Emisién de Bonos AGUAI

AaUAI 5.4

INGENIO SUCROALCOHOLER

4. HECHOS POSTERIORES

No se han producido con posterioridad al 30 de septiembre de 2009 y hasta la fecha de emision
de los presentes estados financieros, hechos o circunstancias que afecten en forma significativa
los estados financieros por el periodo terminado en esa fecha.

Qi

c. Ada Tominovic Gomez
SINDICO

Lic. Mitzi Ca Ia Ru Cristobal Roda VacT =
CONTADO PUB o PRESIDENTE
Mat. Prof. CAUB:6891

Reg. Aud. Dptal.:1785 SCZ
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ANEXO 3

Estados Financieros al 30 de noviembre
de 2009
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AGUAI s.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

BALANCE GENERAL ESPECIAL (En etapa Pre operativa)

AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

EEFF al 30 de noviembre 2009

Emisién de Bonos AGUAI

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Disponible

Inversiones Temporarias
Exigible

Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Activo Fijo
Intangible

Total activo no corriente

TOTAL ACTIVO

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

J )/ll\lf

\.L
Lic. Mitzy Cardla R\Li:z G.

CONTADOR PUBLICO
Mat. Prof. CAUB: 6891
Reg. Aud. Dptal.: 1785 SCZ

55 Crick
PRESIDENTE~—X:

2009
Nota Bs.

3.a 79,535,259
7,070
3.b 43,309,507
122,851,836
: 1,288
3.c 4,346,304
4,347,592
127,199,428

’ﬂx(b(/(({kz

}IC Ada Tominovic Gome/z’

SI NDIC%

132



AGUAI S.A.

INGENIO SUCROALCOHOLERO

BALANCE GENERAL ESPECIAL (En etapa Pre operativa)

AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)
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PASIVO

PASIVO CORRIENTE
Impuestos por pagar
Proveedores

Otras cuentas por pagar

Total pasivo corriente
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital social

Ajuste de capital
Resultados acumulados
Pérdida del periodo

TOTAL PATRIMONIO NETO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.

[\
- L
\ A / i'\‘ 3 :
g ety
2 L A X

Lic. Mitzy’
CONTADOR PUBLICO
Mat. Prof. CAUB: 6891
Reg. Aud. Dptal.: 1785 SCZ

Nota

2009
Bs.

‘ristobal\R la Vaca

'i, I‘ 4 z,{l ( i :(:
Carold RufzG.) Ing. al R
PRESIDENT

3.d

233,527
58,673
79,698

371,898

371,898

127,260,000
1,390,442
(503,608)

(1,319,304)

126,827,530

127,199,428

1 e
—J‘Iﬁ[owc zgn'\?aa

SINDICO
-
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO
POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 1 DE ABRIL DE 2009 Y EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

Emisién de Bonos AGUAI

Saldos al 31 de marzo

de 2009

Traspaso a resultados

acumulados

- Incremento de capital

Actualizacion del

patrimonio

Pérdida del periodo

Saldo al 30 de

noviembre de 2009

Capital Ajuste Resultados Resultados Patrimonio
Social de Acumulados dela neto
capital gestion
Bs. Bs. Bs. Bs. Bs.
7,070,000 379,095 (96,728) (397,118) 6,955,249
(397,118) 397,118 -
120,190,000 120,190,000
1,011,347 (9,762) 1,001,585
(1,319,304) (1,319,304)
127,260,000 1,390,442 (503,608) (1,319,304) 126,827,530

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.
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ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE

EL 01 DE ABRIL DE 2009 Y EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)
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GASTOS OPERATIVOS

Gastos administrativos
Gastos financieros
Total gastos operativos

OTROS INGRESOS (EGRESOS)
Ajuste por inflacién y tenencia de bienes
Diferencias de Cambio y mantenimiento de Valor

PERDIDA DEL PERIODO

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.
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(281,896)

(25,725)
(307,621)

(1,001,418)
(10,265)
(1,319,304)
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL

EL 1 DE ABRIL DE 2009 Y EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2009
(Expresado en Bolivianos)

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS

Pérdida del periodo (1,319,304)
Ajustes por:

Ajuste por inflacion y mantenimiento de Valor 1,001,418
Resultado de operaciones antes de cambios en el capital de trabajo (317,886)
Aumento en inversiones (7,070)
Disminucion del exigible (606,676)
Aumento del intangible (3,586,762)
Aumento del activo fijo (1,288)
Aumento de pasivos 73,586
Efectivo neto provisto por actividades operativas (4.446.096)
FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Pago de Acciones Suscritas 78,803,760
Fondos obtenidos en actividades de Financiamiento 78,803,760
Aumento de efectivo y sus equivalentes 74,357,664
Efectivo y sus equivalentes al principio del periodo 5,177,595
Efectivo y sus equivalentes al final del periodo 79,535,259

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados.
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INGENIO SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de NOVIEMBRE de 2009
(Expresado en bolivianos)

1.

CONSTITUCION Y OBJETO DE LA EMPRESA

AGUAI S.A. AZUCAR Y ALCOHOL con su sigla AGUAI S.A., fue constituida mediante escritura
de constitucién N° 471/2007 de fecha 10 de mayo de 2007, con domicilio legal en la ciudad de
Montero, capital de la Provincia Obispo Santistevan del Departamento de Santa Cruz de la
Sierra-Bolivia y término de duracién de 99 afios.

El objeto principal de la sociedad es:

La Sociedad tendré por objeto principal la industrializacion y comercializacién de derivados de
la cafia de azlicar, sean productos 6, subproductos como: alcohol, bagazo hidrolizado, y otros,
asi como la realizacién de actividades derivadas de esta industrializacion, sea por cuenta
propia, 6 de terceras personas, ¢ asociada a terceras personas, pudiendo para tal efecto
realizar todos los actos de comercio inherentes al objeto principal, en todas sus etapas, tales
como:

a) Realizar la compra de materia prima, de maquinaria, de insumos industriales y otros.

b)  Importar y/o exportar productos, bienes de consumo o de capital.

c) Celebrar contratos de asociacién, de riesgo compartido u otros permitidos por las leyes,
con inversionistas nacionales y/o extranjeros.

d) Efectuar, promover y facilitar todas o algunas. de las operaciones relativas a la
produccién, industrializacién, comercializacion, conservacion, venta y/o permuta,
exportacién y re-exportacion de la cafia de azicar asi como de otros productos,
subproductos y actividades derivadas tales, como: alcohol, bagazo de hidrolizado,
energia y otros, tanto para el mercado interno como externo en las condiciones
establecidas por ley.

e) Prestar servicios por cuenta propia o asociada a terceras personas, relativos a servicios
de consultoria, andlisis de laboratorio, alquiler de depdsitos, maquinarias y equipos y
otros,

f) Dedicarse a la generacién y venta de energia eléctrica.

g) La sociedad podra adquirir participacién social, cuotas de capital o acciones de
sociedades cuyo giro similares o complementarios, siempre que aquello no altere el
objeto social o viole las disposiciones legales, estatutarias o reglamentarias.

h) Registrar y comercializar marcas, rétulos comerciales y patentes en general y al desarrollo
de las actividades sefialadas en el Estatuto.

i) Invertir en titulos valores, bonos y otros instrumentos bursétiles, sin- ninguna limitacion
excepto las que por ley se encuentren prohibidas

j) Prestar cualquier otro servicio que sea consecuencia de las actividades de la sociedad,
necesarios al cumplimiento de cualquiera de las finalidades del giro social sin ninguna
limitacidn, excepto las que por ley se encuentren prohibidas, y al desarrollo de las
actividades sefialadas en el Estatuto.
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Mediante escritura pablica N° 629/2007 de fecha 10 de julio de 2007, sobre la aclarativa y de
complementacién de denominacién social, en sociedad anénima y consiguiente modificacién de
estatuto, determinaron complementar la denominacién social por la de INGENIO
SUCROALCOHOLERO AGUAI S.A. con su sigla AGUAI S.A. con domicilio principal de la sociedad
queda establecido en la ciudad de Montero departamento de Santa Cruz de la Sierra, pudiendo
constituir Sucursales, Agendias, establecimientos y oficinas en cualquier otro lugar de la Republica
y fuera de ella.

Mediante Junta extraordinaria de Accionistas de fecha 04 de diciembre de 2008, se aprueba la
suscripcién de nuevas acciones y consiguiente incremento del capital Autorizado y suscrito hasta la
suma de Bs.7.070.000. En la misma junta, la sociedad aprueba la reforma total de sus Estatutos,
estableciendo el domicilio en la Ciudad de Santa Cruz de la Sierra en El departamento de Santa
Cruz.

Mediante escritura plblica N° 391/2009 de fecha 19 de febrero de 2009, se aprobd la suscripcién
61.100 nuevas acciones ordinarias, cada una con un valor individual de Bs. 100 y que en su
conjunto ascienden a Bs. 6.110.000, incorporacion de nuevos accionistas, modificacién de series y
reforma de los estatutos.

En junta extraordinaria de accionistas de la sociedad en fecha 17 de junio de 2009 se aprueba la
ampliacion del capitat autorizado y suscrito de Bs. 7.070.000 a Bs. 127.260.000 mediante la
suscripcidn de 1.201.900 nuevas acciones cada una con un valor nominal de Bs.100

PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los principios y practicas contables més significativas aplicadas por la empresa en la preparacion
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 31 marzo de cada afio.

b. Consideracion de los efectos de la inflacion

A través de la Resolucién CTNAC 01/2008 del 11 de enero de 2008 el Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de
Bolivia se resuelve la reposicion del ajuste por inflacion 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.

Desde el 02 de mayo de 2007, la Sociedad, de acuerdo a lo establecido por la Norma
Contable N° 3 revisada y modificada y la Resolucién CTNA 01/2008 mencionada en los
parrafos anteriores ha establecido aplicar el ajuste por inflacion utilizando como indice de
actualizacion la UFV.

&
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La UFV al 31 de marzo de 2009 por Bs. 1,50703 y al 30 de NOVIEMBRE de 2009 por Bs
1,53469 respectivamente.

c. Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se val(ian al tipo de cambio vigente a la fecha
de cierre del periodo 30 de NOVIEMBRE de 2009 Bs. 7,07 por US$ 1. Las diferencias de
cambio resultantes de este procedimiento se registran dentro de los resultados del
periodo.

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

El Patrimonio neto fue actualizado considerando la variaciéon de las Unidad de fomento a
la vivienda, registrando el resultado a la cuenta ajuste de capital y ajuste de reservas
patrimoniales, conforme a la Norma de Contabilidad No. 3 revisada y modificada por el
Consejo Técnico de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Pablicos
de Bolivia, el D.S. 29387 de 19 de diciembre de 2007, y las Resolucién Normativa de
Directorio del Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) No. 10.0002.08 de 4 de enero de
2008 modificada y complementada por la Resolucién Normativa del SIN No. 10.0004.04 de
18 de enero de 2008.

3. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

El detalle de los rubros mas importantes al 30 de NOVIEMBRE de 2009 es el siguiente:

a. Disponible
Al 30 de noviembre de 2009, esta constituido por:

o Bs.
Banco de crédito cta. 701-5030676-3-45 M/N 388,516
Banco de crédito cta. 701-5027128-2-97 M/E 1,377,167
Banco UBS Deutschland A.G. Germany cta 101-WA-3153 77.769.,576
Totales... : __ 79,535,259
b. Exigible

Al 30 de noviembre de 2009, esta constituido por:

Bs.
Crédito fiscal ; 81,507
Acciones suscritas por cobrar 42,420,000
Anticipo a proveedores 808,000

Total... 43309 507. o
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c. Intangible
Al 30 de noviembre de 2009, esta constituido por:

Gastos de investigacion y desarrollo
Gastos de organizacion
Total...

d. Capital Suscrito y Pagado

Al 30 de noviembre de 2009, estéd constituido por:

Bs.

Emisién de Bonos AGUAI

4,245,195

101,109

4,346,304

Acciones Cap. Social Capital Saldo %

Accionista Suscritas y/o Suscrito Pagado Por Pagar Participacion
Cristobal Roda Vaca 271.512 27.151.200 18.100.800 9.050.400 21,34%
Sergio Joao Marchett 203.634 20.363.400 13.575.600 6.787.800 16,00%
Ricardo Antonio Cambruzzi 67.878 6.787.800 4.525.200 2.262.600 5,34%
Cereales del Este S.A. 17.703 1.770.300 1.180.200 590.100 1,40%
Granorte S.A. 17.703 1.770.300 1.180.200 590.100 1,40%
Juan Carlos Sanchez Riera 225.585 22.558.500 15.039.000 7.519.500 17,73%
Nilson Medina 63.630 6.363.000 4.242.000 2.121.000 5,00%
Ismael Maldonado Acebo 144.608 14.460.800 9.640.533 4.820.267 11,36%
Remedios Martinez de Maldonado 144.607 14.460.700 9.640.467 4.820.233 11,36%
Emilio Colamarino Di Silvio 41.572 4.157.200 2.771.466 1.385.734 3.27 %
Angelo Colamarino Di Silvio 4.242 424.200 282.800 141.400 0,33%
Rosa Maria Colamarino Di Silvio 2.545 254.500 169.667 84.833 0,20%
Maria Antonieta Colamarino D. 2545 254.500 169.667 84.833 0,20%
Rogerio Cadore 35.424 3.542.400 2.361.600 1.180.800 2,77%
Jose Eduardo Eguez El Hage 28.350 2.835.000 1.890.000 945.000 2,22%
Bernardo Yupanqui Mamani 1.062 106.200 70.800 35.400 0,08%
Total... 1.272.600 127.260.000 84.840.000 42.420.000 100,00%
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Informe de Calificacion de Riesgo
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16.4. Anexo 4: Informe de Calificacion de Riesgo
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PACIFIC
CREDIT
RATING

Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.

Fecha de Comité: 06 de enero de 2010

Informe con informacion al 24 de diciembre de 2009 y proyecciones del 2011 al 2022

Aspecto o Instrumento Calificado Clasificacion PCR Equivalencia ASFI
BAAA AAA No

Bonos AGUAI

Significado de la Clasificacion PCR

sAAA: Emisiones con la mas alta calidad de crédito. Los factores de riesgo son practicamente
inexistentes.

Significado de la Clasificacion ASFI

AAA: Corresponde a aquellos valores que cuentan con muy alta capacidad de pago de capital
e interés en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios
en el emisor , en el sector al que pertenece o en la economia.

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

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

Racionalidad

El Comité de Calificacion en Sesion de Comité N°027/2009 de 06 de enero de 2010 acord6 otorgar la nota de
clasificacion sAAA al Rating de la Emisién de Bonos Corporativos de Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.
(en adelante AGUAI). La clasificacion otorgada se sustenta en lo siguiente:

La Estructura, Resguardos y Garantias

La estructura contempla un producto de renta fija cuyo pago de capital e interés minimo proviene de los
flujos recaudados en un fideicomiso compuesto por Bonos del Tesoro General de la Naciéon de la
Republica de Bolivia (TGN) recibidos en un programa de intercambio autorizado por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero. Adicionalmente, la estructura contempla un interés variable que
depende del cumplimiento de las ventas de alcohol etilico a futuro. Este interés variable no constituye una
promesa de pago a favor de los inversionistas. A continuacion, se detallan las principales caracteristicas
de la estructura que se evaluaron para la calificacion:

= Los pagos del principal e interés minimo de los Bonos AGUAI se encuentran relacionados
directamente al cumplimiento de pago de los Bonos del TGN a ser recibidos en intercambio por
la colocacion de los bonos AGUAI, segun se establece en la Declaracion Unilateral de Voluntad. En
caso el TGN no cumpla con el pago de los flujos emergentes de los Bonos del TGN, el inversionista
estara expuesto a perder una parte o todo el capital invertido en ellos; sin embargo, este riesgo se
encuentra asociado al riesgo del Emisor de dichos valores, en este caso la Republica de Bolivia. Para
PCR estos valores soberanos se ubican en AAA dentro de la escala local. Asimismo, los Bonos
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AGUAI pagaran un interés o rendimiento variable, con un rendimiento minimo anual de cero coma
cincuenta por ciento (0,50%).

= Con el propésito de cubrir el pago del capital y el interés minimo de los Bonos AGUAI se
constituirda un Fideicomiso con los Bonos del TGN a ser recibidos en intercambio por la
colocacion de los Bonos AGUAI, denominado Fideicomiso Bonos AGUAI. Dicho Fideicomiso permite
gue a través de su administracién se mitiguen las potenciales pérdidas para los tenedores. Asimismo,
con el propésito de asegurar que los recursos a ser recibidos en efectivo por la colocacion de los
Bonos AGUAI sean destinados al cumplimiento del objetivo de la emisidn, se han constituido dos
Fideicomisos adicionales, denominados, Fideicomiso Construccion y Fideicomiso Proveedores.

» La estructura establece una adecuada sincronizacion en los dias de pago de los intereses y el
principal de los Bonos AGUAI con los flujos provenientes de los Bonos del TGN recibidos en
intercambio a ser percibidos por el Fideicomiso Bonos AGUAI.

= La utilizacion de Fideicomisos para la recepcidon de los valores y recursos provenientes de la
colocacion de los Bonos AGUALI, asi como para la recaudacion de los flujos provenientes de
los bonos del TGN permitira destinar adecuadamente los fondos mencionados y mitigara el riesgo
de un desvio de fondos.

= La estructura contempla una garantia quirografaria y garantia hipotecaria y prendaria de la
Planta. La Emisiébn de Bonos AGUAI estar4 respaldada por una Garantia Quirografaria.
Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacion de constituir, como
respaldo adicional de los Bonos AGUAI la garantia hipotecaria y prendaria de la Planta, esta ultima
con el propésito de mitigar el riesgo asociado a la construccion.

Activos Subyacentes (Proyecto AGUAI)
Etapa preoperativa. En esta etapa del proyecto, el riesgo de construccion se encuentra mitigado por:

e La experiencia de los constructores.- La empresa encargada de la construcciéon de la planta, Sugar
Technology International se especializa en el disefio, administracién y supervisién de proyectos en la
industria sucroalcoholera. Desde 2003, afio en que fue fundada, se especializa en la integracién de
equipos en proyectos para la agroindustria de azlcar y alcohol. Ha participado en numerosos
emprendimientos similares en Asia, EEUU, Africa, Bolivia y Venezuela.

e La existencia de seguros. - Durante la construccion, asi como en la posterior culminacion de la
planta de destileria, se contrataran seguros estandares en la industria mediante el Contrato de
Gerencia de Riesgo, mitigando de esta forma posibles riesgos por desastres naturales a las que la
planta se encuentra expuesta.

e Existencia de garantias. - Garantia de buen funcionamiento duradera por un afio acordado en el
contrato de Gerencia de Riesgo de Integrador CGR.

Captacion y asignacion de los recursos financieros.

El proposito de la emisién de Bonos AGUAI es financiar el desarrollo y consolidacion de una gran industria
de alcohol etilico en Bolivia que contempla como un primer objetivo, la construcciéon de un moderno
ingenio en la zona de AGUAI y posteriormente, como un segundo objetivo, adquirir equipos y vehiculos
para la mecanizacion de corte y transporte de la cafia de azlUcar desde el campo agricola hasta las
instalaciones de dicho Ingenio y comprar cafia de azlcar a los productores de las zonas aledafias a la
Planta.

Para fines de la presente Emision, se establecen dos metas:

e Meta 1, que consiste en la colocacion de 160 Bonos AGUAI por un monto total de Bs1.050.000.000.-
UFV (Un Mil Cincuenta Millones 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda UFV). Con los recursos recibidos en efectivo de estos 160 Bonos,
AGUAI financiara la construccion y puesta en marcha de una nueva y moderna Planta destilera de
alcohol etilico ubicada en el Departamento de Santa Cruz a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30
Km. de la poblacion de Minero, zona en la que existe abundante tierra disponible para la siembra y
explotacién del cultivo de cafia de azUcar. Practicamente la totalidad de la capacidad de la
produccién de la Planta estara orientada a la exportacion.

e Meta 2, que consiste en, una vez lograda la Meta 1, la colocacion del saldo de los Bonos AGUAI
hasta el monto emitido, que corresponde a 40 Bonos AGUAI por un monto total de Bs262.500.000.-
UFV (Doscientos Sesenta y Dos Millones Quinientos Mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV). Con los recursos recibidos en efectivo de
los Bonos AGUAI colocados en la Meta 2, AGUAI adquirira equipos y vehiculos para la mecanizacién
de corte y transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta las instalaciones de la
Planta y, adicionalmente, comprara cafia de azUcar a los productores de las zonas aledafias a la
Planta. El hecho de no alcanzar la Meta 2 no impacta negativamente al proyecto debido a que,
como se ha observado en los ultimos afios en la industria, los proveedores han logrado acceder a
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otras fuentes de financiamiento alternativas al pago anticipado por la compra de cafa de azucar y
para la mecanizacion de sus actividades (aunque posiblemente a un costo financiero mayor). Si no
se consigue obtener la totalidad de los recursos en efectivo esperados por la colocaciéon de los
Bonos AGUAI correspondientes a la Meta 2, no es conveniente para la Sociedad realizar inversiones
parcialmente ni efectuar compras por montos muy bajos y/o a un numero reducido de proveedores.

Etapa operativa: En esta etapa del proyecto, el riesgo de comercializacién se encuentra mitigado por:

Riesgo del precio entre la compra y transporte: Los precios de compra de la cafia de azlcar se
ajustan de manera elastica al precio del alcohol comercializado mediante una formula establecida. El
precio se fija anualmente con relacion al promedio de ventas de alcohol etilico en la gestion previa. La
cafia se entrega en la misma planta industrial.

Riesgo de operacion y experiencia: Previo al inicio de las operaciones, el personal técnico de AGUAI,
sera capacitado mediante el contrato de Gerencia de Riesgo que ha sido suscrito con un Administrador
de contratos de construccion calificado, para que éste cuente con el conocimiento necesario para operar
la planta y se facilite la produccién de alcohol etilico requerida. Asimismo, el personal ejecutivo y de
supervision de obra de AGUAI cuenta con experiencia suficiente para dirigir las operaciones de la
empresa

Riesgo comercial: La modalidad de compra que se emplea para reducir el riesgo comercial es un
contrato “take or pay” o “toma o paga’, el cual se ha suscrito con una distribuidora de alcohol etilico
europea , la cual adquirird volimenes fijos establecidos en dicho contrato por el lapso de 5 afios,
renovables automaticamente a otros 5 afios (minimo de 40 millones de litros el primer afio y un minimo
de 70 millones de litros los nueve afios restantes) de alcohol etilico una vez iniciada las operaciones en la
planta. Este contrato constituye una promesa de venta de AGUAI hacia el importador y un compromiso
de compra de SILCOMA hacia AGUAI en voliumenes previamente establecidos. El resto de la produccién
hasta alcanzar los 70 millones de litros el primer afio y los 98 millones de litros en adelante sera
comercializada en el mercado spot e igualmente transferida al fideicomiso Bonos para el pago del interés
variable

Riesgo en el aprovisionamiento: Para asegurar el suministro de cafia de azlcar para la produccion de
alcohol etilico requerida, una vez empezada las operaciones, se ha firmado un contrato por 5 afios con
un proveedor calificado, el cual proveera un minimo de 572.000 toneladas/afio durante los cinco afios de
vigencia del contrato “take or pay”. La cafia restante para alcanzar los volimenes esperados de
produccion, se obtendrd mediante la suscripcion de contratos de provision con los agricultores de la zona
con el fin de incentivar la participacion y el desarrollo de agricultores medianos y pequefios localizados en
el area de influencia de la nueva Planta. Por otro lado, para reducir el riesgo de disponibilidad de energia,
el proyecto dispone de sus propios generadores y de una planta de generacion propia a partir de la
combustion del Bagazo de cafa.

Riesgo Soberano de la Republica de Bolivia

Debido a que el pago de la amortizacion e intereses de los Bonos AGUAI estarad asociado al cumplimiento
de pago de los Bonos del Tesoro General de la Nacién (TGN) emitidos por la Republica de Bolivia, es
necesario hacer un andlisis al riesgo soberano de la Republica de Bolivia considerando los siguientes
aspectos:

Durante el afio 2008, Bolivia mantuvo un desempefio econémico alto, con un crecimiento de 6.15%,
por encima del registrado en el afio 2007 (+4.56%). Esto consolida a Bolivia con su quinto afio de
crecimiento con tasas mayores al 4.00%. Este crecimiento fue generado principalmente por un
aumento en la demanda interna (consumo privado e inversién publica) y por la dinamica del sector
extractivo (minerales, gas y petréleo). Ademas se presentd un superavit en la mayoria de las cuentas
de la balanza de pagos, tanto el de cuenta corriente como el de cuenta capital y financiera,
presentaron saldos de 12% vy 2.1% respectivamente1 con respecto al PBI anual. Lo que aisladamente
nos daria una imagen solvente de Bolivia. Sin embargo, la balanza comercial parece haber sufrido las
consecuencias de la crisis en el primer semestre de 2009, presentando un saldo de US$ 349 miles de
délares (US$ 1,031 miles de ddlares a junio de 2008).

1 El detalle de la Balanza de pagos sera expuesto en el Anexo 1.
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Gréfico 1
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e Cabe mencionar que en los ultimos afos, la estabilidad politica se ha visto severamente afectada por
los movimientos sociales, protestas y enfrentamientos politicos, lo cual genera un clima de
incertidumbre y desalienta las decisiones de inversion de largo plazo en desmedro de la economia.

Durante el 2009 las pretensiones de estatizacion de algunos sectores de la economia se asentaron,
ocasionando una fuga de capitales extranjeros.

e Bolivia cuenta con el apoyo de los acreedores de su deuda externa mediante programas de
reduccion y donaciones. En ese sentido, el gobierno estd comprometido a disminuir las diferencias
sociales y econdmicas en la poblacion. Por otro lado, cuenta con la asistencia técnica en manejo
financiero de agencias internacionales de apoyo a paises en vias de desarrollo. La deuda externa’
que contemplaba Bolivia al 31 de diciembre del 2008 es de 2,443.7 millones de ddlares, donde el
74% corresponde a préstamos multilaterales, donde figuran la CAF, el Banco Mundial y el BID, el
restante 26% corresponde a préstamos bilaterales donde es Venezuela el mayor acreedor con 226
millones de délares (9% del total), seguido por Brasil, Espafia y Alemania. Es importante precisar que
el pago de intereses de la deuda externa pasé de 1.12 % del PBI (2007) a 0.85% del PBI (2008), esto
debido en gran medida a la reduccién de la deuda externa producto de la condonacion del saldo
adeudado en el marco de iniciativas de alivio de deuda multilateral (MDRI® por sus siglas en ingles).
Esta iniciativa permite que la deuda externa no sea un problema tan restrictivo para solicitar futuros
créditos®. Lo anterior permite que la situacién macroecondémica actual sea estable, sin embargo, seria
necesario que el nivel de dolarizacion disminuya y que éste sea sostenible. La relacion deuda publica
sobre PBI se ha mantenido alrededor de los 50% los ultimos 3 afios.

Grafico 2 Grafico 3
Deuda Externa Publica (Mill. US$) Conposicion de a deuda publica
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2,000 20% |
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. 2005 2006 2007 2008
2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ Jun-08 ‘ 2008 ‘ Jun-09 ‘ Deuda Externa m Deuda Interna

Fuente: BCB / Elaboraciéon: PCR

2 Detalle en Anexo 5

3 “Multilateral Debt Relief Initiative” es un programa de ayuda a paises emergentes al que se acogioé Bolivia, este programa incentiva un
buen manejo fiscal.

4 El dia 03 de mayo hubo un acuerdo entre Bolivia y el Banco Mundial para un préstamo de 120 millones de délares.
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Asimismo, se ha logrado mejorar el perfil de la deuda interna, esto mediante una extensién de plazos
de vencimiento y una recomposicion en términos de moneda. Dicha recomposicion se observé a
través de la reduccion de deuda en moneda extranjera del BCB y del TGN, dando paso a una mayor
participacion a la deuda en moneda nacional y UFV dentro de la deuda interna.

El desempefio monetario estable. A través de su politica monetaria, la Republica de Bolivia establece
limites minimos para las Reservas Internacionales Netas, con el fin de mantener un adecuado nivel
de RIN en una economia con elevados niveles de dolarizacion. Asi, a junio de 2009 las RIN del
sistema bancario consolidado alcanzaron un nivel de US$ 9,162 millones, las cuales se vienen
fortaleciendo por el favorable desempefio de la Balanza de Pagos.

El desempefio de la banca privada continu6 fortaleciéndose durante el 2009. Los depésitos del
publico se incrementaron en 19.9% vy la cartera en 7.4%5 continuando con el crecimiento sostenido
observado desde el segundo semestre del 2004. Es de destacar el aumento del microcrédito y la
expansion de las operaciones en moneda nacional, proceso que fue levemente retrasado por las
depreciaciones de monedas de paises vecinos con respecto al dolar. Los tipos de depdsitos que mas
crecieron fueron los de ahorro, un 31% (pasando de 14,279 a 18,704 millones de bolivianos),
motivado por la mayor rentabilidad y la flexibilidad existente en este tipo de depdsitos. Asi se habria
contribuido a ampliar la bancarizacién de los medios de pago, suponiendo también una mayor
confianza y mayor estabilidad del publico con respecto al sistema financieros. También es importante
el crecimiento de 19.9% de los depésitos a la vista, lo que le da mas liquidez al sistema. Por su parte,
los indicadores de solvencia también mejoraron con respecto al 2008, como resultado de una menor
cartera en mora.

Persisten problemas estructurales y factores de riesgo que amenazan el desarrollo econémico sostenible
en el mediano plazo:

El pais se caracteriza por una baja institucionalidad y deficiente gobernabilidad debido a la alta
corrupcion y a la creciente desigualdad y divisiéon social. Asimismo, el pais enfrenta constantemente
debates politicos, lo cual tiende a deteriorar no solo la percepcién del pais ante la comunidad
internacional, sino también la percepcion que tiene la poblacién de los representantes politicos. Esta
situacion se vuelve critica para el desarrollo del pais al incidir directamente en las decisiones de inversion
de largo plazo.

El nivel de desempleo producto de la recesion existente en paises desarrollados, afectara el envié de
remesas, el cual es un factor importante en términos de ingreso para Bolivia. Las transferencias
conformaron un 63.70% del superavit de la balanza de cuenta corriente.

Alta vulnerabilidad ante cambios en el mercado (shocks externos e internos): La economia boliviana
se caracteriza principalmente por ser una economia primaria y por tener una industria manufactura
pequefia. La actividad productiva depende principalmente de la venta de productos primarios como la
soja, estafio, oro e hidrocarburos, cuyos precios son altamente volatiles.

La dependencia del sector hidrocarburos, el cual compone desde el 2005 casi la mitad de las
exporta(:iones7 y el 6.6% del PBl. Ademas todo el sector primario compone el 90% de las
exportaciones, dentro de la cual el 80% pertenece a actividades extractivas®. La importancia de esto
reside en que, en la medida que la demanda mundial no se reestablezca por completo y la crisis se
acentle aun mas en los socios comerciales de Bolivia, el efecto que tendra sobre Bolivia podria ser
un factor adicional para un eventual déficit de balanza en cuenta corriente en 2009 y 2010. Ademas la
capacidad productiva de este sector esta cerca de llegar a su limite, por lo que seria necesaria una
fuerte inversion, las mismas que se ven poco atraidas debido a la debilidad de las instituciones y el
respeto de acuerdos contractuales..

En un contexto de gran contraste entre la estabilidad macroeconémica y elevados niveles de pobreza,
desigualdad social y elevados niveles de desempleo se agudizan las presiones sociales por parte de los
sectores menos atendidos por el gobierno exigiendo una mejor redistribucion de la riqueza.

Alta Dolarizacién: Lo cual hace que el tipo de cambio sea una herramienta de transmision de la
politica monetaria poco efectiva en cuanto a la estimulacién de la economia, disminuyendo la
capacidad de la autoridad monetaria para estabilizar la inflacion, ademas de incrementar la
vulnerabilidad de la economia ante cambios externos. Frente a la alta dolarizacion, se ha establecido
politicas cambiarias que fomenten el uso de la moneda nacional en las transacciones corrientes y en

5Segun datos de la SBEF.

6 Es importante mencionar que en diciembre del 2008, la SBEF (Superintendencia de Banca y Entidades Financieras) dicté una

resolucion que prohibia el cobro por mantenimiento de tarjetas de débito.

7 Segun cifras de la Camara Boliviana de Hidrocarburos (CBH) en el 2007 el 46 % de las exportaciones correspondian a Gas Natural y

Petréleo.

8 El cuadro comparativo se encuentra en el Anexo 2.
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las operaciones del sector financiero que permitan avanzar en el proceso de “Bolivianizacion” de la
economia.

e Poca disposicién a una mayor apertura comercial con mercados externos: Bolivia esta integrada a la
CAN, es miembro asociado de MERCOSUR y mantiene acuerdos comerciales con México, Chile,
Estados Unidos (ATPDEA) y la Unién Europea, a pesar de ello, el pais ha demostrado cierto rechazo
hacia una mayor apertura comercial, tal como se observa en el renuencia del gobierno boliviano a un
Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos y en las numerosas observaciones a las
negociaciones de un acuerdo comercial en bloque entre la CAN y la Unién Europea. Esto desmejora
las condiciones de Bolivia para la salida de sus productos hacia mercados importantes y se coloca en
una posicion desventajosa frente a otras economias de la region que exportan similares productos.

Principales Indicadores Macroeconémicos de la Republica de Bolivia
PBI nominal (US$ bn)? 9.40 11.20 13.10 16.68 N/D N/D
Crecimiento del PBI (%) 4.00 4.80 4.56 6.15 N/D N/D
Inflacién (12 meses) 490% 490% 11.73% 11.85% | 8.85%  -0.62%
Reservas Internacionales (Mill US$) 1,714 3,177 5,989 8,523 7,723 9,162
Cuenta Corriente (Mill. US$) 622 1,318 1,762 2,015 N/D N/D
Balanza Comercial (Mill. US$) 457 1,060 1,403 1,966 1,031 349
Exportaciones (Millones de US$) 2,791 3,863 4,860 6,953 3,300 2,399
Variacion exportaciones (%) 30.10% 38.80% 15.90% 43.05% N/D -27.57%
Importaciones (Millones de US$) 2,334 2,809 3,457 4,987 2,269 2,050
Variacion importaciones (%) 26.56% 20.60% 22.40% 44.25% N/D -9.65%
Cuenta Cap. y Financiera (Mill. US$) 204 303 472 460 N/D N/D
Deuda Externa Publica (Mill. US$) 4,942 3,248 2,208 2,443 2,258 2,483
Deuda Interna (Mill. US$) 2,211 2,676 3,673 5,256 N/D N/D
Deuda Publica Total (Mill. US$) 7,153 5,924 5,880 7,697 N/D N/D
Deuda Externa / PBI 52% 29% 19% 17% N/D N/D
Deuda Interna / PBI 23% 24% 32% 37% N/D N/D
Deuda total / PBI 75.6% 52.8%  50.6% 54% N/D N/D

Fuente: BCB, INE / Elaboracion: PCR

Desarrollos recientes

En los dltimos afios se han observado acciones favorables del gobierno en cuanto al manejo de la deuda
externa y otros aspectos econdémicos, sin embargo constantemente se observa protestas sociales a nivel
nacional y frecuentes enfrentamientos politicos situacién que se ha exacerbado en los Ultimos meses. A
continuacion se resumen los hechos mas importantes registrados en Bolivia que han impactado en el
ambito econdmico, social y politico:

e Ante la poca inversion privada en el sector hidrocarburos (sector que involucra la mitad de los
ingresos de Bolivia), el estado se ha visto en la necesidad de instar a las compafilas a hacerlo
mediante acuerdos contractuales, con la amenaza latente de una nacionalizacion. El estado, por otro
lado, ha demostrado ser poco eficiente en el manejo de inversién publica. Durante el 2009, las
inversiones privadas en petréleo y gas han permanecido en menos de un cuarto de lo presupuestado
para el primer semestre del 2009 (US$ 600 millones).

e Algunos de los desincentivos para las empresas privadas en cuanto a la inversion son: Mayor carga
impositiva, control estatal sobre las ventas y las exportaciones y una latente renacionalizacion de las
empresas petroleras privadas.

° Dato obtenido de I1SI Emerging Markets.

www.ratingspcr.com 6




La inversion publica en el sector hidrocarburos también es menor a la presupuestada, esto por
diversos problemas burocraticos y a un problema de corrupcién proveniente de YPFB.

La oposicién politica del gobierno, representada por Poder Democrético Social (Podemos) y Unidad
Nacional (UN), sufrieron una fragmentacién producto de problemas internos. Esto trajo como
consecuencia que el lider del partido oficialista tenga ain mas poder relativo sobre sus opositores. En
las elecciones de Diciembre 2009 salié electo Evo Morales por su segundo periodo de mandato.

En agosto de 2008, Bolivia realizé un referendo revocatorio en el cual se le preguntd al pueblo
boliviano sobre la ratificacion o invalidacion del Presidente Evo Morales, del Vicepresidente y de ocho
prefectos departamentales. Los resultados fueron positivos para Evo dedo que gand con 60% de
aprobacion.

En junio de 2008 se promulgd un decreto mediante el cual se eleva el impuesto a las empresas
mineras que operan en el pais de 32% a 55%. Ello, ademas de afectar a las compafiias que operan
en este sector ha desatado protestas entre los productores mineros privados, lo cual a su vez se
traduce en un contexto desfavorable para la inversion en el pais.

El 01 de junio de 2008 se realizaron referéndums en los departamentos de Beni y Pando, en ellos se
aprobaron los estatutos autonémicos de ambos departamentos.

El 04 de mayo se realizd un referéndum en la ciudad de Santa Cruz para aprobar o rechazar el
estatuto autonémico de dicha ciudad. Aproximadamente el 85% de la poblacidon aprobé el estatuto
econdmico del departamento. Posteriormente, el 15 de mayo las autoridades de Santa Cruz pusieron
en vigor su nuevo estatuto autonémico.

En noviembre de 2007 se registraron en Bolivia una serie de hechos que perjudicaron la estabilidad
social y politica. Seis de los nueve departamentos de Bolivia acataron un paro con el fin de protestar
contra la aprobacion de la nueva Constitucion, la cual entre otros aspectos contempla la reeleccion
presidencial indefinida. Asimismo, se promulgaron dos leyes polémicas en ausencia de los
legisladores de la oposicion en el Congreso. Dichas leyes eran referentes a: (i) la creaciéon de una
pensioén universal para los ancianos con cargo en los recursos que recibian las regiones provenientes
de las rentas petroleras, y (i) Autorizar a la Asamblea Constituyente para sesionar en cualquier lugar
del pais y no sélo en Sucre, donde las sesiones estuvieron paralizadas por mas de tres meses debido
a protestas locales. Asimismo, se aprob6 una expropiacién de 180.000 hectareas en el departamento
de Chuquisaca, en el marco de una ley de tierras que también ha sido resistida por las regiones. PCR
considera que estos hechos dafian sobremanera la imagen boliviana ante el mundo, ademas
considera que en la medida en que continGen las protestas sociales, los enfrentamientos por el poder
politico y las ilegalidades en el pais, ello afectara no sélo los ambitos sociales y politicos sino también
podria repercutir en el plano econémico afectando las variables que a la fecha mantienen un buen
desempefio.

En septiembre de 2007 Bolivia determind racionar los volimenes de exportaciones de gas a
Argentina, para poder hacer frente al abastecimiento del mercado interno y al cumplimiento del
contrato con Brasil. Ademas La produccion de gas de Bolivia se redujo a 38.3 millones de metros
clbicos (MMCD) de gas debido a fallas técnicas en la produccion y transporte. Asi la cantidad
importada a Argentina se reducira desde 4.6 MMCD hasta 2.3 MMCD. Bolivia tiene un compromiso
para incrementar los volimenes de gas natural exportados a Argentina hasta los 7.7 MMCD en los
préximos tres afios, mientras se concluye el Gasoducto Noreste Argentino. Cabe mencionar que
Bolivia recibié la solicitud de Brasil de subir su importacion hasta 30 MMCD de gas.

El 16 de marzo de 2007 el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) oficializé la condonacién de la
deuda de Bolivia por un monto de US$ 1,000.00 millones (también se formalizé la condonacion de
Nicaragua, Haiti, Honduras y Guyana), esto comprende las obligaciones que el pais habia contratado
hasta el 31 de diciembre de 2004.

El 28 de octubre de 2006, Bolivia (YPFB) y Brasil (Petrobras) firmaron un contrato (Gas Supply
Agreement — GSA), mediante el cual Bolivia se compromete con proveer al mercado brasilefio hasta
los 30 MMCD durante 20 afios. No obstante, el contrato deja la opcién par que los volimenes puedan
variar.

Posteriormente, en febrero de 2007 Bolivia logré negociar con Brasil las condiciones de los contratos
de gas para que éste pague un precio mayor por el energético.

El 19 de octubre de 2006 entr6 en vigencia el contrato celebrado entre Bolivia (YPFB) y Argentina
(ENARSA), cuyo objeto es la compraventa de gas natural por 20 afios con un valor a precio actual de
17.000 millones de délares que sera ajustado periédicamente a partir del 2007 en base a una canasta
de combustibles. El contrato incluye el desarrollo de reservas, la instalacién de una planta extractora
de liquidos en territorio boliviano y la construccion del Gasoducto del Noreste Argentino. Dicho
Gasoducto prevé la exportacion de hasta 27 MMCD de gas desde el sudeste boliviano al noreste
argentino para bombear gas a provincias argentinas a partir de 2010 (Chaco, Santa Fe, Corrientes,
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Formosa y Misiones). Con este contrato el estado aseguraria el incremento de la produccion y la
construccion de gasoductos en el territorio boliviano.

En julio de 2006 se llevo a cabo el referéendum mediante el cual se eligieron a los 255 representantes
de la Asamblea Constituyente y que se encargaria de redactar una nueva constitucion. El partido de
Evo Morales (MAS) obtuvo la mayoria de representantes, sin embargo no logré los dos tercios
necesarios para aprobar el contenido de la nueva constitucion sin pactar con otros partidos politicos.

En el afio 2006 se anunci6 que se llevaria a cabo la nacionalizacion de la mineria, sin embargo en
octubre de ese mismo afio el presidente Evo Morales anunci6 que ésta seria postergada hasta el afio
2007 debido a que el estado boliviano no contaba con los recursos financieros necesarios para
revertir al Estado los yacimientos improductivos concesionados al sector privado. Posteriormente, en
el mes de febrero de 2007 se decretd la nacionalizacién de la fundicién de estafio de Vinto, cuya
indemnizacion para la empresa Glencore esta sujeta a un arbitraje internacional. Asimismo, en mayo
de 2007 el gobierno emitié un decreto declarando reserva fiscal minera a todo el territorio de Bolivia,
mediante el cual el estado, como propietario de la Reserva Fiscal, otorga a COMIBOL la facultad
explotacién y administracion de la reserva, cabe mencionar que aun el Poder Judicial debe dar un
fallo sobre la legalidad sobre la declaratoria de reserva fiscal minera.

En mayo de 2006 se promulg6 el Decreto Supremo N° 28701, mediante el cual se establecia lo
siguiente: (i) Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) toma el control de la produccion,
transporte, refinacion, almacenaje, distribucién y comercializacion de hidrocarburos, definiendo
volimenes y precios para el mercado interno y externo, (ii) Nacionalizacion de las acciones
necesarias para que YPFB controle las empresas Chaco S.A., Andina S.A., Transredes S.A.,
Petrobras Bolivia Refinacion S.A., y Compafiia Logistica de Hidrocarburos de Bolivia S.A., y (iii) Las
empresas que producen gas y petréleo entregaran su produccion a YPFB para que asuma su
comercializacion, exportacion e industrializacion.

El anuncio del plan de nacionalizacion se tradujo en un mayor grado de inestabilidad politica y
econdémica del pais, ya que este decreto, incrementé el nivel de desconfianza hacia Evo Morales,
quien dias previos habia descartado la expropiacién como medio para ingresar al accionariado de las
empresas.

Durante el afio 2006 la deuda externa se redujo considerablemente en el marco de la Iniciativa de
Alivio de Deuda Multilateral (MDRI). En el mes de enero de 2006, el Fondo Monetario Internacional
condoné la deuda a BoIivialO, este hecho se basé en el desempefio satisfactorio de la economia
boliviana y en las acertadas politicas adoptadas por el BCB y el Ministerio de Hacienda para
preservar la estabilidad fiscal y monetaria. De este modo, la deuda externa de Bolivia con el FMI se
redujo en US$ 232.50 millones. Por otro lado, en el mes de febrero de 2006 se hizo efectiva la
condonacion de la totalidad de la deuda mantenida con Japén (US$ 63.00 millones). Mientras que en
julio de 2006 se efectivizé la condonacion otorgada por el Banco Mundial por un monto de US$
1,511.30 millones.

El 18 de diciembre de 2005, Evo Morales fue elegido Presidente de la Republica de Bolivia,
asumiendo el cargo el 22 de enero de 2006 y convirtiéndose en el primer indigena en ocupar dicho
cargo.

Carlos Mesa renuncié al cargo presidencial en junio del afio 2005. Su renuncia se dio en un contexto
de inestabilidad y desacuerdo en cuanto a la ley de hidrocarburos exigida por el pueblo.

En mayo de 2005 se promulgo la discutida ley sobre los hidrocarburos, con la que el impuesto directo
a los hidrocarburos se situ6 en 32% sobre la produccion, lo cual afectaba negativamente a las
empresas que explotan estos recursos, en su mayoria transnacionales, ademas del precedente 18%
de regalias. Esta nueva coyuntura politico-social, y una inclinacién hacia la nacionalizacién y los
derechos del pueblo, dio como resultado un panorama poco alentador para el flujo de inversiones
extranjeras, por el incremento en el riesgo, la incertidumbre y los costos.

Informacion de la Calificacion

Informacién empleada en el proceso de calificacion:

De la estructura y Fideicomiso:

1.

Acta Extraordinaria de Junta accionistas de fecha 24de Diciembre 2009 donde se aprueba los
términos y condiciones de la emision de Bonos AGUAI. Declaracion Unilateral de Voluntad 24 de
diciembre de 2009

Contratos Take or Pay, Deliver or Pay y Gerencia a Riesgo debidamente suscritos por las partes

10 En diciembre de 2005 el FMI anuncié la condonacion de la deuda a 19 de los paises mas pobres del mundo, entre ellos Bolivia.
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Activos Subyacentes:
AGUAI S.A.
1. Informacién financiera:
- Proyecciones financieras.
- Estructura de costos y gastos.
- Detalle de las principales cuentas del activo, pasivo y patrimonio.
2.Informacion de las operaciones:
- Estadisticas de produccion y ventas.
- Informacién sobre principales proyectos.
. Descripcion del proceso operativo de la empresa y utilizacion de tecnologia.
3. Perfil de la empresa
. Estructura accionarial.
. NUmero de trabajadores y situacion laboral.
. Plana gerencial y estructura organizativa.
. Caracteristicas de la administracion y propiedad
4. Otros
- Informacién corporativa.
- Informacién estadistica del sector.
Tesoro General de la Nacion:
1. Informacion macroecondémica desde del afio 2004 al afio 2008.
2. Memoria Anual del Banco Central de Bolivia de los afios 2006 y 2007.
3. Boletines estadisticos del Banco Central de Bolivia.

Andlisis Realizados

1. Andlisis financiero historico: Interpretacion de los estados financieros histéricos de los participes en el
proceso de emision con el fin de evaluar la calidad crediticia de las entidades participantes a fin de
salvaguardar la buena calidad de la emisién y la proteccion de los intereses de los inversionistas.

2. Andlisis financiero proyectado: Evaluacién de los supuestos que sustentan las proyecciones
financieras del fideicomiso AGUAI Bonos y de los participantes en la estructura, asi como analisis de
la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de la empresa a diversos factores

econdmicos.

3. Evaluacion de los aspectos legales: Revision de todos los contratos que involucre la estructura.

4 Evaluacion de los riesgos y oportunidades: Analisis de hechos (ciclos econdémicos, adquisiciones o
expansiones de instalaciones o mercados, nuevos competidores, cambios tecnoldgicos, etc.), que bajo
ciertas circunstancias, pueden incrementar o suavizar, temporal o permanentemente, el riesgo

financiero de la empresa.
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Resumen de la Estructura®!

Cuadro Il

Caracteristicas de los instrumentos calificados : Condiciones y Términos Generales

Emisor

Estructurador

Agente Colocador

Tipo de Valores
Moneda de la Emision

Monto total de la Emisién

Plazo de Colocacion

Primaria

Plazo de la Emisién

Tipo de Interés 'y

rendimiento minimo

Numero de Valores

Precio de la colocacién

Forma de Pago de los
Bonos en colocacion
primaria y Relacion de

Intercambio

Modalidad de Colocacion

Primaria

Valor Nominal

Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.
Sudaval Agencia de Bolsa S.A.
Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

Bonos Redimibles a Plazo Fijo.
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV.

Bs1.312.500.000 UFV (Un Mil Trescientos Doce Millones Quinientos Mil 00/100 de
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV).

El plazo para la colocacion primaria de los Bonos se iniciara a partir de la Fecha de
Emision que figure en la Resolucion Administrativa de la ASFI, que autorice la oferta
publica e inscriba la emision de Bonos AGUAI y tendra una duracion no superior a 2 (dos)

dias calendario a partir de la Fecha de Emisién
Serie “Unica”: hasta 4.527 dias calendario a partir de la fecha de emisién

Los Bonos AGUAI pagaran un interés o rendimiento variable, con un interés minimo anual

de cero coma cincuenta por ciento (0,50%).

La Emisién estara compuesta por una serie Unica de 200 Bonos AGUAI

El precio de colocacion de cada Bono AGUAI sera, como minimo, a la par de su valor
nominal.

El pago proveniente de la colocacion primaria de cada Bono AGUAI se efectuara en

efectivo y con el intercambio de Bonos del TGN y, algunos de los Bonos, solo en efectivo.

El precio de intercambio al cual los Bonos del TGN seran intercambiados por los Bonos
AGUAI sera el equivalente al valor presente neto de los Bonos del TGN a su tasa de

emision del dia de la colocacion.

La Relacion de Intercambio y el detalle, caracteristicas y descripcion de los Bonos del TGN
que seran intercambiados seran determinados por las personas delegada por la Junta en
virtud a lo sefialado el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24de
diciembre 2009

A mejor esfuerzo.

El valor nominal de cada Bono AGUAI sera de Bs6.562.500 UFV (Seis millones Quinientos
Sesenta y Dos Mil Quinientos 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento a la Vivienda UFV).

1 Los términos definidos en esta seccién se utilizaran de forma recurrente en todo el documento, sin detallar nuevamente los conceptos

0 agentes a los que se hace referencia.

www.ratingspcr.com
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Los Bonos AGUAI pagaran un interés o rendimiento variable, con un interés minimo anual
de cero coma cincuenta por ciento (0,50%). Para efecto del calculo del monto de interés
minimo anual devengado se usara como base el afo comercial (360 dias). La formula

para dicho calculo es la siguiente:
RMi = (VNi * (r * P/360))*UFV
Donde:
RMi: Monto en Bolivianos correspondiente al interés minimo en el periodo i
r: Interés minimo anual
VNi: Saldo vigente de capital en el periodo i
P: Plazo del cupon
UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cupén

El interés minimo anual sera pagado en Bolivianos y estara cubierto por los flujos
provenientes por los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN
recibidos como parte de pago por la colocacion primaria de los Bonos AGUAI Los flujos
provenientes de los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN
recibidos en intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI que fueron transmitidos al
Fideicomiso Bonos AGUAI, seran abonados a la cuenta recaudadora aperturada a nombre
del Fideicomiso Bonos AGUAI y administrada por el Fiduciario para este fin.

El interés adicional al minimo provendra

De los flujos resultantes de los ingresos provenientes de la venta de alcohol etilico
cedidos al Fideicomiso Bonos AGUAI, deducidos los Gastos de Transporte, cuando se
contrate este servicio, y el Opex (costos operativos) de AGUAI, que tiene un componente

fijo y un componente variable

Una vez que los flujos mensuales provenientes de la venta de alcohol etilico hayan
cubierto los componentes variables del Opex, los Gastos de Transporte y los
componentes fijos del Opex, en ese orden, los montos sobrantes seré6n abonados a una
cuenta recaudadora aperturada a nombre del Fideicomiso Bonos AGUAI de acuerdo con

los siguientes criterios:

- En su totalidad hasta que se haya pagado a los Tenedores de Bonos por concepto
de intereses, incluidos el interés minimo y el interés adicional al minimo, un monto
que alcance un determinado Umbral establecido para cada Gestién Comercial y
calculado en Dolares de los Estados Unidos de América de US$ 9.455.000 para la
primera gestién comercial y US$ 15.896.000 de la segunda a la decima gestion
comercial En un 50% a partir de que se haya pagado a los Tenedores de Bonos
por concepto de intereses, incluidos el interés minimo y el interés adicional al

minimo, un monto que supere el Umbral establecido para cada Gestion Comercial

- El procedimiento de célculo y distribucién del interés adicional al minimo
considerando los criterios anteriores, ha sido establecido en la Declaraciéon
Unilateral de Voluntad de la presente Emision

De los Aportes voluntarios efectuados por AGUAI, los que se realizaran a su sola y exclusiva

decision, no constituyendo ésta una obligacion ni compromiso de aporte.

Los flujos sefalados seran abonados a la cuenta fiduciaria aperturada a nombre del

Fideicomiso Bonos AGUAI y administrada por el Fiduciario para este fin.

El interés adicional al minimo se pagara en las mismas fechas establecidas para el pago del
interés anual minimo a partir del segundo cupén posterior al Arranque de Operaciones.

El monto para el pago del interés adicional al minimo sera el acumulado por los flujos
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generados segun los incisos anteriores, hasta los 31 dias anteriores a la fecha de pago a
excepcion del ultimo pago cuyo plazo de acumulacion sera determinado en funcién al plazo de
la Emision, de acuerdo al cronograma determinado por la persona delegada por la Junta

Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de diciembre 2009

El monto acumulado hasta la fecha establecida segun el parrafo anterior sera convertido en
Bolivianos e invertido hasta la fecha de pago en una cuenta de ahorro denominada en

Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV.

Para efecto del célculo del interés adicional al minimo se usara como base el afno comercial

(360 dias). Las formulas para dicho célculo seran las siguientes:
MAU = (MAD * T.C.)/UFV
Donde:

MAU: Monto acumulado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la UFV

hasta los 31 dias anteriores a la fecha de pago

MAD: Monto acumulado en délares estadounidenses hasta los 31 dias anteriores a la

fecha de pago

T.C.: Tipo de cambio negociado con el Banco que administre el Fideicomiso Bonos
AGUAI a la fecha de conversion que estara definido en el Contrato correspondiente al
Fideicomiso Bonos AGUAI

UFV: Valor de la UFV a la fecha de conversion

RAMi = ((MAU/VNI-1)*(360/Pi))
Donde:
RAM:i: Interés adicional al minimo correspondiente al pago

MAU: Monto acumulado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la UFV
hasta los 31 dias anteriores a la fecha de pago, obtenido segun la férmula anterior

VNi-1: Saldo vigente de capital a la fecha del anterior pago
Pi: Plazo entre cada cupén

El Fiduciario del Fideicomiso Bonos AGUAI comunicara, a partir del Arranque de
Operaciones, a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comuin de
los Tenedores de Bonos, el dia del vencimiento de cada pago, el interés adicional al minimo
a ser cancelado en el préximo pago, con excepcion del Ultimo pago, cuyo interés sera
informado con 30 dias de anterioridad a su vencimiento.

Para el calculo del monto de interés adicional al minimo a ser pagado en cada oportunidad,

se aplicara la siguiente férmula:
MRAM = MAU * UFV
Donde:
MRAM: Monto en Bolivianos correspondiente al interés adicional al minimo

MAU: Monto acumulado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la UFV
hasta los 31 dias anteriores a la fecha de pago, obtenido segin la férmula
establecida anteriormente

UFV: Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cupon

Los Tenedores de Bonos AGUAI, seran los Beneficiarios de los montos abonados en la o

las cuentas receptoras para el pago del interés adicional al minimo.

www.ratingspcr.com 12
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El pago del capital y del interés minimo de los Bonos AGUAI estara cubierto por los flujos
provenientes de los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN
recibidos en intercambio por la colocacion primaria de los Bonos AGUAI que se generaran
hasta el vencimiento de los Bonos AGUAI. Los mencionados flujos seran transmitidos al
Fideicomiso Bonos AGUAI en forma previa a la colocacion de la presente Emision.

Los montos correspondientes al interés minimo seran pagados en bolivianos, cada 30
dias calendario a partir del primer cupon, a excepcion del ultimo cupon , de acuerdo al
cronograma de pago de cupones.

El interés minimo sera pagado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la

Unidad de Fomento a la Vivienda al valor de ésta a la fecha de vencimiento de cada pago.

Los montos correspondientes al interés adicional al minimo seran pagados en Bolivianos
con la misma periodicidad y en las mismas fechas establecidas para el pago del interés
anual minimo a partir del segundo pago del Arranque de Operaciones de la Planta. El
interés adicional al minimo sera pagado en Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda al valor de ésta a la fecha de vencimiento

de cada pago.

El Administrador del Fideicomiso Bonos AGUAI actuara como Agente Pagador de los
montos por concepto de intereses de la Emision.

El Capital sera amortizado cada 30 dias a partir del primer cupén a excepcion del ultimo
cupoén cuya fecha de pago sera determinada en funcion a la fecha y plazo de la Emisién.
El Capital serd amortizado en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV al
valor de ésta a la fecha de vencimiento de cada pago. A la fecha de vencimiento de cada
cupoén. El Administrador del Fideicomiso Bonos AGUAI actuara como Agente Pagador de
los montos por concepto de Capital de la presente Emision.

El lugar para el pago de capital e intereses de los Bonos AGUAI se fija en las oficinas del
Agente Pagador Bonos AGUAI que ha sido designado en la Declaracion Unilateral de
Voluntad de fecha 24 de diciembre 2009.

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen
ésta Emision, parcial o totalmente. El directorio de la Sociedad podra determinar la

redencion anticipada voluntaria de los Bonos y la cantidad de Bonos a ser redimidos.

Los Bonos AGUAI podran ser rescatados anticipadamente de forma voluntaria y parcial
mediante sorteo. El sorteo se celebrara, de conformidad al articulo 662 del Codigo de
Comercio, con asistencia de Representantes del Emisor y del Representante Comun de
Tenedores de Bonos, previa comunicacion de la fecha y hora, ante Notario de Fe Publica,
quien levantara acta de la diligencia indicando el Codigo Unico de Identificacion (CUI) de
los titulares de los Bonos sorteados con el cual han sido registrados como tales en la EDV.
Los resultados del Sorteo deberan ser publicados dentro de los cinco (5) dias calendario
siguientes, por una sola vez, en un periédico de circulacién nacional, haciendo conocer la
lista de los CUI de los titulares de los Bonos sorteados y con indicacién de que el
respectivo pago sera realizado a partir de los siguientes quince (15) dias calendario de la

fecha de la publicacién.
Adicionalmente, la redencion voluntaria total sera comunicada a los Tenedores de Bonos
con por lo menos diez (10) dias calendario de anticipacion a efectuarse la redencion.

La redencion anticipada voluntaria total o parcial sera pagada en efectivo y/o con los Bonos
del TGN recibidos en intercambio por la colocaciéon de los Bonos AGUAI y/o con los
instrumentos que los sustituyan en caso de venta de los mismos conforme al Acta de
accionistas que aprueba la emisién, que estuvieran vigentes. En el caso de una redencion
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voluntaria parcial, el pago mediante Bonos del TGN o instrumentos que los sustituyan, sélo
podra proceder cuando el saldo de capital adeudado e interés minimo de los Bonos AGUAI
permanezcan cubiertos por los flujos de los intereses y amortizaciones de capital de los

Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacién de los Bonos AGUAL.

La redencion voluntaria estara sujeta a una compensacion monetaria al inversionista,
calculado sobre la base porcentual respecto al monto de capital a ser redimido
anticipadamente, en funcion a los dias de vida de la Emision que ha sido establecida en la
Declaracién Unilateral de Voluntad de fecha 24 de diciembre de 2009 y figura en el
Prospecto de EmisionComo consecuencia de la redencién anticipada voluntaria parcial, los
montos establecidos como Umbral para cada Gestion Comercial seran reducidos en cada
oportunidad en que se realice una redencion anticipada parcial en el mismo porcentaje en

que se reduce el saldo de capital.

Los Bonos sorteados, conforme a lo indicado anteriormente, dejaran de devengar intereses

desde la fecha que se hubiere fijado para su pago.

El procedimiento y condiciones para la entrega de los Bonos del TGN o de los
instrumentos que los sustituyan y/o efectivo a ser utilizados como forma de pago de la
redencion anticipada voluntaria han sido establecidos en la Declaracion Unilateral de
Voluntad de la presente Emision.

En caso de haberse realizado la redencién anticipada voluntaria, y que como resultado de
ello el plazo de algiin Bono resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la
exencion del RC-IVA, AGUAI pagara al Servicio de Impuestos Nacionales el total de los
impuestos correspondientes por retencion del RC-IVA, sin descontar este monto a los
Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencién anticipada voluntaria.

Cualquier decision de redimir anticipada y voluntariamente los Bonos AGUAI debera ser
comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al

Representante Comun de Tenedores de Bonos.

Ante cualquiera de los eventos sefalados a continuacion, la Sociedad procedera a

rescatar anticipadamente los Bonos que componen esta Emision, parcial o totalmente:

1. Comunicacién efectuada por el emisor de los Bonos del TGN recibidos en
intercambio por la colocaciéon de los Bonos AGUAI o de los instrumentos que los
sustituyan en caso de venta de los mismos conforme la Declaraciéon Unilateral de
Voluntad y al Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de
diciembre de 2009, de redencion o prepago, en efectivo y/o con otros valores, total
o parcial, de los mismos, salvo que con el monto recibido en efectivo se pudieran
adquirir otros instrumentos cuyos flujos permitan cubrir el saldo de capital adeudado
y el interés minimo de los Bonos AGUAI y/o que con el flujo de los valores
recibidos en prepago se pudiera cubrir el saldo de capital adeudado y el interés
minimo de los Bonos AGUAI. Para la compra de otros instrumentos con el monto
recibido en efectivo, se debera contar con la autorizacién de la Asamblea General

de Tenedores de Bonos;

2. Incumplimiento del emisor, de acuerdo con las condiciones de la emision, al pago
de Bonos del TGN recibidos en intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI o
de los instrumentos que los sustituyan en caso de venta de los mismos conforme a
la Declaracion Unilateral de Voluntad y al Acta de la Junta Extraordinaria de
Accionistas de fecha 24 de diciembre de 2009.

3. La modificacion unilateral del emisor de los Bonos TGN a sus condiciones
esenciales de emision, tales como la moneda o unidad de cuenta, el plazo de

vencimiento, el cronograma de pago de cupones, la tasa de interés u otras, salvo
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que estas modificaciones no impidan cubrir el saldo de capital adeudado y el

interés minimo de los Bonos AGUAI.

4. La Liquidacion del Fideicomiso Bonos AGUAI dispuesta por la Asamblea General
de Tenedores de Bonos, caso en el que la redencién obligatoria sera total.

La Junta extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de diciembre de 2009, faculta al directorio
de la Sociedad para que, una vez producido cualquiera de los eventos sefalados
anteriormente, determine la redencion anticipada obligatoria de los Bonos AGUAI y, en caso

de ser parcial, la cantidad de Bonos a ser redimidos.

La cantidad de Bonos a ser redimidos se determinara en funcién a que el saldo de capital
adeudado e interés minimo de los Bonos AGUAI permanezcan cubiertos por los flujos de los
intereses y amortizaciones de capital de los Bonos del TGN recibidos en intercambio por la
colocacion de los Bonos AGUAI o los instrumentos que los sustituyan.

Si la redencion obligatoria fuera parcial, la redencion se efectuara mediante sorteo, el que
se celebrara, de conformidad al articulo 662 del Cédigo de Comercio, con asistencia de
Representantes del Emisor y del Representante Comun de Tenedores de Bonos, previa
comunicacion de la fecha y hora, ante Notario de Fe Publica, quien levantara acta de la
diligencia indicando el Cadigo Unico de Ildentificacion (CUI) de los titulares de los Bonos
sorteados con el cual han sido registrados como tales en la EDV. Los resultados del
Sorteo deberan ser publicados dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una
sola vez, en un periddico de circulacion nacional, haciendo conocer la lista de los CUI de
los titulares de los Bonos sorteados y con indicacion de que el respectivo pago sera
realizado a partir de los siguientes quince (15) dias calendario de la fecha de la

publicacion.

Por su parte, la redencion obligatoria total se efectuara dentro de los diez (10) dias habiles
siguientes a que el Directorio de la Sociedad haya asumido la decisién de redencion o la
Asamblea General de Tenedores de Bonos haya dispuesto la liquidacion del Fideicomiso
Bonos AGUAI.

La redencién anticipada obligatoria total sera pagada con los Bonos del TGN recibidos
como parte de pago por la colocacién de los Bonos AGUAI y/o con los instrumentos que
los sustituyan, que hubieran sido afectados por los mencionados eventos, a valor presente
neto a la tasa del cero coma cincuenta por ciento (0,50%) a la fecha de pago por la
redencion y (ii) el saldo en efectivo con los recursos provenientes de los flujos de
rendimientos y amortizaciones de capital correspondientes a los Bonos del TGN o a los
instrumentos que los sustituyan que hasta la fecha de redencion hubieran sido cobrados
por el Fideicomiso Bonos AGUAI y no hubieran sido utilizados para la amortizacion del

capital o el pago del interés minimo de los Bonos AGUAI

El solo hecho de adquirir los Bonos AGUAI implica la aceptacion por parte del
Inversionista de la forma de pago con prestacion diversa establecida en los parrafos
precedentes

Como consecuencia de la redencion anticipada obligatoria parcial, los montos
establecidos como Umbral para cada Gestion Comercial seran reducidos en cada
oportunidad en que se realice una redencién anticipada parcial en el mismo porcentaje en
que se reduce el saldo de capital.

Los Bonos redimidos obligatoriamente conforme a lo indicado anteriormente, dejaran de

devengar intereses desde la fecha que se hubiere fijado para su pago.

En caso de haberse realizado la redencion anticipada obligatoria, y que como resultado de
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ello el plazo de algun Bono resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la
exencion del RC-IVA, AGUAI pagara al Servicio de Impuestos Nacionales el total de los
impuestos correspondientes por retencion del RC-IVA, sin descontar este monto a los

Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencién anticipada voluntaria.

Cualquier decision de redimir anticipada y obligatoriamente los Bonos AGUAI debera ser
comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al

Representante Comun de Tenedores de Bonos.

El monto recaudado en efectivo por la colocacion primaria de los 160 Bonos AGUAI (Meta
1) que sera depositado en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI y el saldo
en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso AGUAI Construccion, sera destinado a:

a) Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso Bonos AGUAI por la suma de Bs.
10.200.000 UFV (Diez Millones Doscientos mil 00/100 Bolivianos con

mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV);

b) Al pago de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI por la suma de
Bs 13.400.000 UFV (Trece Millones Cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con

mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV);

c) Al pago de los honorarios del auditor externo que realizara las funciones sefaladas
en el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de diciembre de
2009, por la suma de Bs. 700.000 UFV (Setecientos mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV);

d) Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso AGUAI Construccién por la suma de
Bs. 500.000 UFV (Quinientos mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV) .

e) El saldo a la construccién y puesta en marcha de la Planta en el plazo que sea
establecido en el Contrato de Integracion y Construccion que no podra superar los
28 meses computables a partir de la finalizacion del plazo de Colocacién. Si una
vez producido el Arranque de Operaciones existe un monto sobrante en el
Fideicomiso AGUAI Construccién que no se origine de la inversion de los recursos
liquidos, dicho monto podra ser dispuesto por AGUAI en su mejor beneficio.

El monto recaudado en efectivo por la colocacién primaria del saldo de los Bonos AGUAI
hasta el monto emitido (Meta 2) que sera depositado en una parte en una Cuenta
Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI y el saldo en una Cuenta Fiduciaria del

Fideicomiso AGUAI Proveedores, sera destinado a:

a) Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso Bonos AGUAI por la suma de Bs.
2.550.000 UFV (Dos Millones Quinientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con

mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV);

b) Al pago de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI por la suma de
Bs 3.350.000 UFV (Tres Millones Trescientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV);

c) Al pago de los costos y gastos del Fideicomiso AGUAI Proveedores por la suma de
Bs 400.000 UFV (Cuatrocientos mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV), a adquirir equipos y
vehiculos para la mecanizacion de corte y transporte de la cana de azucar desde el
campo agricola hasta las instalaciones de la Planta y, adicionalmente y a la compra
de cafha de azucar a los productores de las zonas aledanas a la Planta, estos dos
ultimos conceptos de acuerdo con los siguientes montos:

i) Hasta Bs 35.000.000 UFV (Treinta y Cinco millones 00/100 de Bolivianos con
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mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV)
para la adquisicion de equipos y vehiculos para la mecanizacion de corte y
transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta las

instalaciones de la Planta y;

i) El saldo para la compra de cana de azucar a los productores de las zonas
aledanas a la Planta.

Los recursos del Fideicomiso AGUAI Proveedores seran invertidos hasta que los mismos

sean requeridos para cumplir con el destino de los mismos.

Los Bonos del TGN recibidos por la Sociedad en intercambio por la colocacion primaria de
los Bonos AGUAI tanto en la Meta 1 como en la Meta 2, estaran destinados a crear el
mecanismo de cobertura para el pago del capital e interés minimo de los Bonos AGUAI
segun lo establecido en el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de
diciembre de 2009.

Garantias S La Emision de Bonos AGUAI estara respaldada por una Garantia Quirografaria, lo que
significa que AGUAI garantiza la Emisién con todos sus bienes presentes y futuros en
forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de
la Emision.

Complementariamente, la Sociedad asume el compromiso y la obligacién de constituir,
como respaldo adicional de los Bonos AGUAI, a) la garantia hipotecaria del terreno donde
se construira e instalara la Planta, incluyendo las obras civiles y construcciones de la
misma Planta, b) la garantia prendaria de las instalaciones, maquinaria y equipos
correspondientes de la Planta, garantias que se mantendran vigentes, durante toda la
vigencia de los Bonos AGUAI, por una suma en Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la UFV igual y equivalente al monto recibido en efectivo por la colocacién de los
Bonos AGUAI.

La garantia hipotecaria se constituira una vez se adquiera el terreno y la garantia prendaria
se ira constituyendo conforme se van recibiendo y/o incorporando, en la Planta, los activos

correspondientes.

Para realizar una sustitucion o modificacion de la garantia de la Emision, esta debe estar
aprobada por los Tenedores de Bonos mediante la Asamblea General de Tenedores de Bonos
y por la Junta General de Accionistas de AGUAI. La Asamblea General de Tenedores de
Bonos no podra negarse, retrasar ni condicionar de manera no razonable una liberacion de
garantias, cuando dicha liberacion fuera necesaria para la obtencion de financiamiento para
capital de trabajo y/o expansion de AGUAL.

El Directorio de la Sociedad debera realizar las acciones que sean necesarias para operativizar

la constitucion de las garantias hipotecarias y prendarias establecidas.
Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR en base a la Declaracion Unilateral de Voluntad de fecha 24/12/09

Descripcioén de la Estructura

El propdsito de la emision de Bonos AGUAI es financiar el desarrollo y consolidacion de una gran industria
de alcohol etilico en Bolivia que contempla como un primer objetivo, la construccion de un moderno
ingenio en la zona de AGUAI y posteriormente, como un segundo objetivo, adquirir equipos y vehiculos
para la mecanizacion de corte y transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta las
instalaciones de dicho Ingenio y comprar cafia de azucar a los productores de las zonas aledafias a la
Planta.

Para fines de la presente Emision, se establecen dos metas:

Meta 1, que consiste en la colocaciéon de 160 Bonos AGUAI por un monto total de Bs1.050.000.000.-
UFV (Un Mil Cincuenta Millones 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad
de Fomento de Vivienda UFV). Con los recursos recibidos en efectivo de estos 160 Bonos, AGUAI
financiara la construccién y puesta en marcha de una nueva y moderna Planta destilera de alcohol etilico
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ubicada en el Departamento de Santa Cruz a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30 Km. de la poblacion
de Minero, zona en la que existe abundante tierra disponible para la siembra y explotacién del cultivo de
cafia de azUcar. Practicamente la totalidad de la capacidad de la produccion de la Planta estara orientada
a la exportacion.

Meta 2, que consiste en, una vez lograda la Meta 1, la colocacion del saldo de los Bonos AGUAI hasta el
monto emitido, que corresponde a 40 Bonos AGUAI por un monto total de Bs262.500.000.- UFV
(Doscientos Sesenta y Dos Millones Quinientos Mil 00/100 de Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda UFV).. Con los recursos recibidos en efectivo de los Bonos
AGUAI colocados en la Meta 2, AGUAI adquirird equipos y vehiculos para la mecanizacion de corte y
transporte de la cafia de azlcar desde el campo agricola hasta las instalaciones de la Planta v,
adicionalmente, comprara cafia de azucar a los productores de las zonas aledafias a la Planta. El hecho
de no alcanzar la Meta 2 no impacta negativamente al proyecto debido a que, como se ha observado en
los Ultimos afios en la industria, los proveedores han logrado acceder a otras fuentes de financiamiento
alternativas al pago anticipado por la compra de cafia de azUcar y para la mecanizaciéon de sus
actividades (aunque posiblemente a un costo financiero mayor). Si no se consigue obtener la totalidad de
los recursos en efectivo esperados por la colocacion de los Bonos AGUAI correspondientes a la Meta 2,
no es conveniente para la Sociedad realizar inversiones parcialmente ni efectuar compras por montos
muy bajos y/o a un nimero reducido de proveedores.

La colocacion de los Bonos AGUAI se realizara de la siguiente forma:

El monto recaudado en efectivo por la colocacién primaria de los primeros 160 Bonos AGUAI (Meta 1)
debera ser depositado por el agente colocador de la siguiente manera:

(i) La suma de Bs. 10.200.000 UFV (Diez Millones Doscientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento
de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y costos del
Fideicomiso Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el dia habil
siguiente de efectuada la colocacion.

(i) La suma de Bs. 13.400.000 UFV (Trece Millones Cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los
gastos y costos correspondientes a los Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos
AGUAI hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

(iii) La suma de Bs. 700.000 UFV (Setecientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto
a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los honorarios del auditor externo que
realizara las funciones sefaladas en el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de
diciembre de 2009, en una cuenta fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el dia habil siguiente
de efectuada la colocacion.

iv) El saldo en su totalidad en las Cuentas Fiduciarias del Fideicomiso AGUAI Construccion que

corresponda, hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

Los flujos por concepto de intereses y amortizacion de capital de los Bonos del TGN que correspondiera
recibir como parte de pago de la colocacion primaria de los Bonos AGUAI colocados para alcanzar la
Meta 1 seran transmitidos al Fideicomiso Bonos AGUAI en forma previa a la colocacion de la presente
Emision.

El monto recaudado en efectivo por la colocacion primaria de los Bonos AGUAI colocados para alcanzar
la Meta 2 deberé ser depositado por el agente colocador de la siguiente manera:

i) La suma de Bs 2.550.000 UFV (Dos Millones Quinientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y
costos del Fideicomiso Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI hasta el dia
hébil siguiente de efectuada la colocacion.

i) La suma de Bs 3.350.000 UFV (Tres Millones Trescientos Cincuenta mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV) para el pago de los gastos y
costos correspondientes a los Bonos AGUAI en una Cuenta Fiduciaria del Fideicomiso Bonos AGUAI
hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

iii) El saldo en su totalidad en las Cuentas Fiduciarias del Fideicomiso AGUAI Proveedores que
corresponda, hasta el dia habil siguiente de efectuada la colocacion.

Los flujos por concepto de intereses y amortizacion de capital de los Bonos del TGN que correspondiera
recibir como parte de pago de la colocacion primaria de los Bonos AGUAI colocados para alcanzar la
Meta 2 seran transmitidos al Fideicomiso Bonos AGUAI en forma previa a la colocacion de la presente
Emision.
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En caso de que no se lograse la colocacién exitosa correspondiente a la Meta 1, AGUAI procedera,
dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la conclusion del plazo de colocacion, a redimir totalmente
la Emisién, caso en el cual se aplicaran las siguientes condiciones y procedimientos:

i) La redencidn anticipada total ser4 pagada en efectivo (con los recursos en efectivo recibidos por
la colocacion de los Bonos AGUAI que fueron transmitidos al Fideicomiso AGUAI Construccién) y/o con
los Bonos del TGN con los cuales hayan adquirido ,mediante el procedimiento de intercambio, los Bonos
AGUAI al valor presente de la fecha de pago de la redencion considerando la tasa a la que fueron
intercambiados.

i) La redencion anticipada y total prevista en este numeral serd comunicada como Hecho
Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de Tenedores de
Bonos.

iii) AGUAI, el fiduciario y el Representante Comun de los Tenedores de Bonos procederan a
terminar los contratos de Fideicomiso correspondientes y a dejar sin efecto la transmision de los bienes y
derechos transmitidos a los Fideicomisos Bonos AGUAI y AGUAI Construccién, segun corresponda.

iv) No se aplicaran para el presente caso de redencion, las estipulaciones previstas para la
Redencion Anticipada Voluntaria ni para la Redencion Anticipada Obligatoria.

En caso de que no se lograse la colocacion exitosa correspondiente a la Meta 2, AGUAI determinard, en
el mismo dia de conclusién del plazo de colocacién, la redencién parcial mediante sorteo de la cantidad
de Bonos AGUAI colocada por encima de la Meta 1, caso en el cual se aplicardn las siguientes
condiciones y procedimientos:

i) El sorteo se celebrara dentro de los dos dias siguientes a la conclusién del plazo de colocacién,
de conformidad al articulo 662 del Cédigo de Comercio, con asistencia de Representantes del Emisor y
del Representante Comuin de Tenedores de Bonos, previa comunicacion de la fecha y hora, ante Notario
de Fe Publica, quien levantara acta de la diligencia indicando el Cddigo Unico de Identificacion (CUI) de
los titulares de los Bonos sorteados con el cual han sido registrados como tales en la EDV. Los resultados
del Sorteo deberan ser publicados dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una sola vez, en
un periédico de circulacién nacional, haciendo conocer la lista de los CUI de los titulares de los Bonos
sorteados y con indicacidn de que el respectivo pago sera realizado a partir de los siguientes quince (15)
dias calendario de la fecha de la publicacion.

i) La redencion anticipada parcial sera pagada en efectivo con los recursos en efectivo recibidos
por la colocacion de los Bonos AGUAI que fueron transmitidos al Fideicomiso AGUAI Proveedores y
aquellos provenientes del cobro de cupones de Bonos del TGN que sean entregados en pago por la
redencién y/o con los Bonos del TGN con los cuales hayan adquirido mediante el procedimiento de
intercambio, los Bonos AGUAI al valor presente de la fecha de pago de la redenciéon considerando la tasa
a la que fueron intercambiados.

iii) La redencion anticipada parcial prevista en este numeral sera ser comunicada como Hecho
Relevante a la ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de Tenedores de
Bonos.

iv) AGUAI, el fiduciario y el Representante Comun de los Tenedores de Bonos procederan a
terminar el contrato de Fideicomiso AGUAI Proveedores y a dejar sin efecto la transmision de los bienes y
derechos transmitidos a los Fideicomisos Bonos AGUAI y AGUAI Proveedores, seglin corresponda.

V) No se aplicaran para el presente caso de redencion, las estipulaciones previstas para la
Redencién Anticipada Voluntaria ni para la Redencion Anticipada Obligatoria.

Con el propésito de minimizar los riesgos asociados a este proyecto, la Emision de Bonos AGUAI
contempla la constitucion de tres fideicomisos (en lo sucesivo “Fideicomisos AGUAI") con los siguientes
objetivos:

A) Fideicomiso AGUAI Construccion:

1) Recibir fondos en efectivo provenientes de la Colocacién de los primeros 160 Bonos AGUAI a
ser abonados por la Agencia Colocadora, los cuales seran dispuestos para la construccion de la
Planta, mediante 6rdenes de pago o entrega previamente definidas de acuerdo con el cronograma
establecido en el Contrato de Integracion y Construccion y al pago de los gastos del Fideicomiso
AGUAI Construccion.

2) Recibir, en efectivo, otros recursos aportados por AGUAI provenientes del aporte de capital de
sus accionistas para la construccién de la Planta, segun lo dispuesto en el Acta de la Junta
Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de diciembre de 2009.
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B) Fideicomiso AGUAI Proveedores:

Recibir los fondos en efectivo provenientes de la Colocaciéon de los Bonos AGUAI colocados para
alcanzar la Meta 2 a ser abonados por la Agencia Colocadora, los cuales seran dispuestos para
adquirir equipos y vehiculos para la mecanizacion de corte y transporte de la cafia de azucar desde el
campo agricola hasta las instalaciones de la Planta y, adicionalmente, comprar cafia de azucar a los
productores de las zonas aledafias a la Planta, asi como para el pago de los gastos del Fideicomiso
AGUAI Proveedores.

C) Fideicomiso Bonos AGUAI:

i. Recibir los flujos de rendimientos y amortizaciones de capital correspondientes a los Bonos del TGN
recibidos en calidad de intercambio por la colocacion de los Bonos AGUAI vy utilizarlos para
amortizar el capital y el interés minimo establecido en el Acta de Accionistas que aprueba la emision
de los Bonos AGUAI. El Contrato de Fideicomiso establecera la prohibicién de vender los Bonos del
TGN provenientes de la colocacion de los Bonos AGUAI salvo que la venta fuera propuesta por
AGUAI, por el fiduciario, por los Tenedores de Bonos o por el Representante Comun de Tenedores
de Bonos Yy fuera autorizada por la Asamblea General de Tenedores de Bonos y por AGUAI,
siempre que con el producto de la venta se pueda adquirir valores representativos de deuda de
igual o mejor calidad crediticia y cuyo flujo permita atender los saldos de capital pendientes de pago
y el interés minimo.

ii. Recibir, a partir del Arranque de Operaciones, los flujos provenientes de las ventas futuras de
alcohol etilico producto del Contrato Take or Pay mas los primeros volumenes vendidos por
cualquier otro mecanismo, en adicién al Contrato Take or Pay, hasta alcanzar: (i) para la primera
Gestién Comercial a partir del Arranque de Operaciones, 70 millones de Litros y; (ii) para las
siguientes Gestiones Comerciales hasta treinta (30) dias calendario antes del vencimiento de los
Bonos AGUAI, 98 millones de litros. Asimismo, administrar dichos flujos y pagar los Gastos de
Transporte, el Opex (costos operativos) de AGUAI y destinar el saldo al pago del interés adicional al
minimo a favor de los Tenedores de Bonos AGUAI. El contrato de fideicomiso correspondiente
establecera la periodicidad en que el fiduciario del Fideicomiso Bonos AGUAI informara sobre los
montos acumulados para el pago del rendimiento adicional al minimo.

iii. Recibir una suma en efectivo, que sera determinada en el respectivo Contrato de Fideicomiso,
destinada al pago de los gastos y costos del Fideicomiso Bonos AGUAI, emision y al pago de
honorarios del auditor.

Fidecomisos AGUAI

Los Fideicomisos AGUAI se constituirdn como Fideicomiso en Administracion mediante contratos de
fideicomiso a ser suscritos con entidades especializadas, los mismos que seran elevados a escritura
publica. Dichos fideicomisos se constituiran en forma previa al inicio de la Colocacion de los Bonos AGUAI
y todos ellos seran auditados como minimo semestralmente, por firmas registras en el RMV a cargo de la
ASFI.

El Fideicomiso AGUAI Construccion tendra, entre otras caracteristicas y condiciones, las siguientes:

Cuadro Il

Caracteristicas del Fideicomiso Aguai Construccién

Denominacion Fideicomiso AGUAI Construccién

Fideicomitente: La Sociedad

Beneficiario: AGUAI S.A. y todas las personas naturales y juridicas que sean contratistas,

proveedores o de alguna manera estén relacionados con la Construccién de la Planta

DI ilede SR N =l Il iR Los rendimientos generados por la inversion de los recursos estaran destinados a
cubrir los gastos y costos del Fideicomiso AGUAI Construccién asi como, en caso de
colocacion exitosa de la Meta 2, transferir recursos al Fideicomiso AGUAI Proveedores
para el pago de los gastos y costos remanentes de ese Fideicomiso, pudiendo los
saldos ser transferidos periddicamente a una o mas cuentas del Fideicomiso Bonos
AGUAI destinadas a cubrir los gastos y costos de este Fideicomiso y/o los gastos y
costos correspondientes a los Bonos AGUAI. A la conclusion del Fideicomiso AGUAI

Construccion, el saldo de los rendimientos generados por la inversion de los recursos

seran transferidos a una o mas cuentas del Fideicomiso Bonos AGUAI destinadas a
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cubrir los gastos y costos de ese Fideicomiso.

Remanentes: En caso de que a la terminacién del Fideicomiso AGUAI Construccion existan
remanentes que no provengan de los rendimientos generados por la inversion de los
recursos, seran entregados y beneficiaran a la Sociedad.

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracion: PCR

El Fideicomiso AGUAI Proveedores tendra, entre otras caracteristicas y condiciones, las siguientes:

Cuadro IV

Caracteristicas del Fideicomiso Aguai Proveedores

Denominacion Fideicomiso AGUAI Proveedores

Fideicomitente: La Sociedad

Beneficiario: AGUAI S.A. y las personas naturales y juridicas que sean proveedores de cafia de
azucar y proveedores de equipos y vehiculos.

IS (glele I eIl 6| Los rendimientos generados por la inversiéon de los recursos del Fidecomiso AGUAI
Proveedores seran utilizados para el pago de los costos y gastos de este Fideicomiso.
Los remanentes, seran destinados a la compra de cafa de azucar a los productores de
las zonas aledanas a la Planta.

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

El Fideicomiso Bonos AGUAI tendra, entre otras caracteristicas y condiciones, las siguientes:

Caracteristicas del Fideicomiso de Bonos Aguai

Denominacion Fideicomiso Bonos AGUAI

Fideicomitente: La Sociedad

Beneficiario: Tenedores de Bonos AGUAI

Destino de los rendimientos: Los rendimientos generados por la inversion de los recursos del Fideicomiso Bonos
AGUAI seran utilizados para el pago de los costos y gastos de este Fideicomiso y los
costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI.

Remanentes: Todos los montos remanentes a la terminacion del Fideicomiso Bonos AGUAI seran

entregados y beneficiaran a la Sociedad.
Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracion: PCR

La Constitucién de los Fideicomisos AGUAI implica la transmisién de los siguientes bienes y/o derechos:
A) Para el Fideicomiso AGUAI Construccion

El cien por ciento (100%) de los fondos en efectivo recibidos producto de la colocacion de los primeros
160 Bonos AGUAI menos los montos en efectivo destinados al pago de los costos y gastos del
Fideicomiso Bonos AGUAI, de los costos y gastos correspondientes a los Bonos AGUAI relacionados con
la Meta 1 y al pago de los honorarios del auditor externo que realizara las funciones sefialadas en el
numeral 1.9.2.1) del Acta de la Junta de Accionistas.

La suma de US$ 1.500.000 (Un millén quinientos mil 00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de
América) destinados a la construccion de la Planta.

La suma de US$ 6.000.000 (Seis millones de ddlares 00/100 de los Estados Unidos de América)
correspondientes al incremento de capital de la Sociedad, de acuerdo al Acta de la Junta de Accionistas
de fecha 24 de diciembre de 2009, destinados a la construccion de la Planta.

B) Para el Fideicomiso AGUAI Proveedores

El cien por ciento (100%) de los fondos en efectivo recibidos producto de la colocacion de los Bonos
AGUAI colocados para alcanzar la Meta 2, menos los montos en efectivo destinados al pago de los
costos y gastos del Fideicomiso Bonos AGUAI y de los costos y gastos correspondientes a los Bonos
AGUAI relacionados con la Meta 2.

www.ratingspcr.com 21




C) Parael Fideicomiso Bonos AGUAI

1) Los flujos de intereses y amortizaciones de capital correspondientes a los Bonos del TGN
provenientes de la colocacion de los Bonos AGUAI. A partir del Arranque de Operaciones, los flujos
provenientes de las ventas futuras de alcohol etilico producto del Contrato Take or Pay y de la venta
de los primeros volimenes vendidos por cualquier otro mecanismo, en adicion al Contrato Take or
Pay, hasta alcanzar: (i) para la primera Gestion Comercial a partir del Arranque de Operaciones, 70
millones de Litros y; (ii) para las siguientes Gestiones Comerciales hasta treinta (30) dias calendario
antes del vencimiento de los Bonos AGUAI, 98 millones de litros.

2) Aportes voluntarios de AGUAL.

3) Recursos en efectivo, determinados en la Declaracion Unilateral de Voluntad y en el respectivo
Contrato de Fideicomiso, destinados al pago de los gastos y costos del Fideicomiso Bonos AGUAI.

4) Recursos en efectivo, determinados en la Declaracion Unilateral de Voluntad y en el respectivo
Contrato de Fideicomiso, destinados al pago de los gastos y costos correspondientes a los Bonos
AGUAI.

Recursos en efectivo, determinados en la Declaracion Unilateral de Voluntad y en el respectivo
Contrato de Fideicomiso, destinados al pago de los honorarios del auditor externo que realizara las
funciones sefialadas en el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de diciembre
de 2009. Los Estados Financieros de la Sociedad reflejaran como activos restringidos los bienes y
derechos transmitidos a los Fideicomisos AGUAI.

Los Fideicomisos AGUAI tendran, entre otras que sean establecidas en los respectivos contratos, las
siguientes funciones:

e La apertura de cuentas fiduciarias de recepcién de forma directa de fondos.

e La distribucion de los flujos recibidos, en cuentas fiduciarias individuales e independientes
dentro de la misma estructura, segin las necesidades, para cumplir con las obligaciones
asumidas por el fideicomitente con los beneficiarios.

e Establecimiento de una fuente de recaudacién y mecanismo de pago para los Tenedores de
Bonos AGUAI para el caso del Fideicomiso Bonos AGUAI.

e Control mensual del cumplimiento del contrato de fideicomiso y comunicacion a las instancias
determinadas previamente.

e Invertir temporalmente los recursos liquidos del Fideicomiso.

e Ofras que sean establecidos en los Contratos de Fideicomiso correspondientes.

Bonos AGUAI

Los Bonos AGUAI son titulos de contenido crediticio expresados en Unidad de Fomento de Vivienda
(UFV) y estaran representados por anotaciones en cuenta. Los valores seran colocados en el mercado
primario Bursatil a través de una oferta publica de Intercambio. Cada Bono tendra un valor nominal de
Bs6.562.500 UFV (Seis millones Quinientos Sesenta y Dos Mil Quinientos 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV).

El precio de intercambio al cual los Bonos del Tesoro General de la Nacién seran intercambiados por los
Bonos AGUAI, es equivalente al valor nominal de los Bonos AGUAI, de acuerdo a la siguiente relacion de
intercambio:

Un (1) Bono de AGUAI = Un (1) BT més efectivo
BT= Cualquier Bono del Tesoro General de la Nacion de los sefialados en los cuadros siguientes.

Para alcanzar cualquiera de las Metas de Colocacién (Colocacion Exitosa), se emitiran doscientos (200)
Bonos de AGUAI los mismos que deberan ser pagados de la siguiente forma a fin de cumplir con la
Colocacién Exitosa:

1) Meta 1: Consiste en la colocacion de 160 Bonos AGUAI, los cuales seran pagados de la siguiente
forma:

a) Los primeros 144 Bonos AGUAI seran pagados en efectivo y mediante el intercambio de un
Bono del Tesoro General de la Nacién con las caracteristicas establecidas a continuacion:
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Cuadro VI

Colocacion de los primeros 144 Bonos AGUAI (Meta 1)

Bonos AGUAI Bonos AGUAI Serie Bonos TGN por Bono Saldo
Acumulado AGUAI

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracion: PCR

b) Los siguientes dieciséis (16) Bonos AGUAI seran pagados Unicamente en efectivo.
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2) Meta 2: Una vez alcanzada la Meta 1 de colocacién, la Meta 2 de colocacién consiste en la

colocacion de 40 Bonos AGUAI adicionales, los cuales seran pagados en el siguiente orden:

a) Los primeros 38 Bonos AGUAI serian pagados en efectivo y mediante el intercambio de un

Bono del Tesoro General de la Nacién con las caracteristicas establecidas a continuacion:

Colocacion de los primeros 38 Bonos AGUAI (Meta 2)

Bonos AGUAI Bonos AGUAI Serie Bonos TGN por Bono Saldo
Acumulado AGUAI
Primeros 2 2 TGN-U10-03 En efectivo
siguientes 2 4 TGN-U1Q-03 En efectivo
2 6 TGN-U1S-03 En efectivo
2 8 TGN-U1U-03 En efectivo
2 10 TGN-U1W-03 En efectivo
2 12 TGN-U1A-04 En efectivo
2 14 TGN-U1C-04 En efectivo
2 16 TGN-U1E-04 En efectivo
2 18 TGN-U1G-04 En efectivo
2 20 TGN-U1I-04 En efectivo
2 22 TGN-U1K-04 En efectivo
2 24 TGN-U1M-04 En efectivo
2 26 TGN-U10-04 En efectivo
2 28 TGN-U1Q-04 En efectivo
2 30 TGN-U1S-04 En efectivo
2 32 TGN-U1U-04 En efectivo
2 34 TGN-1UW-04 En efectivo
2 36 TGN-U1A-05 En efectivo
2 38 TGN-U1C-05 En efectivo

b) Los siguientes 2 Bonos AGUAI serian pagados Unicamente en efectivo.

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

Los Bonos AGUAI pagaran un interés o rendimiento variable, con un interés minimo anual de cero coma
cincuenta por ciento (0,50%), segun lo dispuesto en la Declaracién Unilateral de Voluntad.

Para efecto del calculo del monto de interés minimo anual devengado se usard como base el afio
comercial (360 dias). La férmula para dicho calculo es la siguiente:

VCi = (VNi * (r * P/360))*UFV

Donde:

VCi: Valor del cup6n en el periodo i

r: Interés minimo anual
VNi: Saldo vigente de capital en el periodo i

P: Plazo del cupén

UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cup6n

El interés minimo anual esta cubierto por los flujos provenientes por los rendimientos y amortizaciones de
capital de los Bonos del TGN recibidos como parte de pago por la colocacion primaria de los Bonos

AGUAL
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Analisis de la Estructura

La calificacion de riesgo tiene como finalidad dar una opinién sobre el riesgo de incumplimiento en la
amortizacion del principal e intereses, derivado de los valores emitidos con mecanismos de cobertura
sobre la base de fideicomisos. PCR analiza la calidad crediticia de los Bonos AGUAI emitidos con
respaldo en los flujos que generardn los Bonos del TGN. Este andlisis involucra evaluar factores
cuantitativos y cualitativos relacionados con el nivel crediticio de los Emisores de los Activos y del
Fiduciario, la estructura planteada, el monto y la calidad de los mecanismos de cobertura interna y
seguridad adicional propuestos y finalmente los aspectos legales involucrados en toda la transaccion.

PCR califica favorablemente los mecanismos legales y financieros que permiten velar por la intangibilidad
de los recursos que corresponderan a los tenedores de los Bonos AGUAL.

Los flujos provenientes de los Bonos del TGN, correspondientes a capital y a intereses, seran empleados
por el Fideicomiso Bonos AGUAI para proveer el pago de capital e intereses de los Bonos AGUAI, lo cual
representa que el 100% de los flujos necesarios para el pago del capital e interés minimo de los Bonos
AGUAI provendran de los flujos de los Bonos del TGN.

Andlisis de Riesgo

El riesgo de no pago asociado a las amortizaciones e interés minimo de los Bonos AGUAI se vincula
directamente al desempefio de pago de los activos que conforman el Fideicomiso Bonos AGUAI.
Asimismo, dichos activos estan vinculados s6lo al riesgo crediticio de los Bonos del TGN emitidos por la
Republica de Bolivia.

En este sentido, las caracteristicas de la estructura exponen a una potencial pérdida de una parte o todo
el capital invertido en ellos si el Tesoro General de la Republica de Bolivia entrara en incumplimiento del
pago de obligaciones contenidas en los Bonos del TGN recibidos en el proceso de intercambio

Riesgo de Insolvencia

La amortizacién del 100% del principal e intereses esta sujeta a los flujos provenientes de los Bonos del
TGN (correspondientes a capital mas intereses) que conforman el Fideicomiso Bonos AGUAI, por lo tanto
el riesgo de insolvencia esta asociado a dichos Bonos, existiendo el riesgo de que éstos no generen los
flujos necesarios para cubrir las obligaciones de pago de los Bonos AGUAI.

El incumplimiento del TGN o a la decisién unilateral de los tenedores de Bonos puede originar la
liquidacion de los Fideicomisos

En caso que el pago de los intereses y/o capital de los Bonos no hubiese sido reclamado o cobrado en la
fecha sefialada para su pago, el o los montos no cobrados quedaran a disposicién de los tenedores de
Bonos en las cuentas del Fideicomiso Bonos AGUAI que se establezca para tal efecto, hasta su
prescripcion o hasta la terminacion del Fideicomiso, lo que suceda primero. A la terminacion del
Fideicomiso, todos los montos no cobrados seran entregados a AGUAI para su cobro por los tenedores
de Bonos hasta su prescripcion.

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

Estructura Corporativa de AGUAI

AGUAI se constituy6 especificamente para el desarrollo, construccién y operacion de proyectos de alcohol
etilico. La compafiia es una sociedad an6nima que se rige bajo las leyes bolivianas, la cual presenta la
siguiente estructura. Es importante mencionar que los accionistas mencionados en el siguiente cuadro
han realizado a la fecha de elaboracion del presente informe un aporte por US$12.0 millones, y tienen
comprometido US$6.0 millones adicionales hasta 20 meses posteriores a la fecha de colocacion.
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Accionistas AGUAI

Accionistas

Sergio Joao Marchet

Ricardo Antonio Cambruzzi

adro VIII

% de Participacion

15 %

5%

Cristobal Roda Vaca

20 %

Juan Carlos Sanchez Riera

Nilson Medina

15 %

5%

Ismael Maldonado Acebo

Remedios Martinez de Maldonado

10 %

10 %

Granorte, Granos y Semillas S.A.

Cereales del este S.A.

Sergio Joao Marchet

Ricardo Antonio Cambruzzi

Cristobal Roda Vaca

Ismael Maldonado Acebo

Remedios Martinez de Maldonado

Juan Carlos Sanchez Riera

Emilio Colamarino Di Silvio

Angelo Colamarino Di Silvio

Rosa Maria Colamarino Di Silvio

Maria Antonieta Colamarino Di Silvio

Rogerio Cadore

José Eduardo Egiiez El Hage

Bernardo Yupanqui Mamani

1,39 %

1,39 %

1%

0,33 %

1,34 %

1,36 %

1,36 %

2,73 %

3,27 %

0,33 %

0,20 %

0,20 %

2,78 %

2,23 %

0,08 %

Totales

100 %

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

Es preciso sefialar que, la estructura patrimonial del AGUAI esta compuesta por 5 series accionarias, con

igual cantidad de acciones cada una de ellas. Cada serie nombra un director titular y un suplente.
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Cuadro IX

Directores AGUAI
Nombre ‘ Cargo Antigliedad
Cristobal Roda Vaca Presidente 7 meses
Juan Carlos Sanchez Vicepresidente 7 meses
Sergio Joao Marchett Vocal 7 meses
Ismael Maldonado Acebo Vocal 7 meses
Ada Tominovic Gomez Sindico 7 meses

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

Plana Gerencial

Dado que en los proximos afios las actividades de AGUAI estaran concentradas en la construccion de la
planta (Meta 1), la direccién de la empresa sera ejercida por los desarrolladores del proyecto. El Fiscal de
Obra del Proyecto, durante la etapa de construccion de la planta, es la contraparte de AGUAI para la
supervisién del cumplimiento del Contrato de Gerencia a Riesgo suscrito con la empresa encargada de la
construccion (STI).La administracion ejecutiva esta estructurada por las siguientes personas:

Plana Gerencial del Proyecto

Plana Gerencial ‘ Cargo

Cristobal Roda Vaca Presidente Ejecutivo

Luis Caballero Barba Gerente del Proyecto/Fiscal de
Obra
Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

Descripcién del Proyecto

AGUAI se constituyé el 10 de mayo de 2007 en la ciudad de Montero, capital de la Provincia Obispo
Santistevan, Departamento de Santa Cruz, Republica de Bolivia, con la finalidad de desarrollar una industria
Sucroalcoholera para producir alcohol etilico industrial a partir de cafia de azucar. El proyecto contempla la
instalacion de una nueva y moderna destileria de alcohol etilico ubicada en el departamento de Santa Cruz de
la Sierra — Bolivia, a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30 Km. de la poblacién de Minero.

Este proyecto nace como iniciativa empresarial de dos grupos relacionados al sector agricola, e industrial de
Alcohol etilico que pretenden aprovechar una atractiva oportunidad de Mercado.

En una primera fase a partir de mayo de 2012, la unidad industrial realizara una molienda de 1.000.000 de
toneladas métricas anuales y una produccién de 70.000.000 de litros de alcohol etilico. El tiempo estimado de
construccion de la planta es de 28 meses. Para la ejecucion del Proyecto se necesitan inversiones por un
monto equivalente a US$ 80 MM. A la fecha se han efectuado aportes por US$ 12 MM y se ha suscrito un
compromiso de aporte adicional por US$ 6 MM hasta 20 meses posteriores a la fecha de colocacion.

Para minimizar el riego de construccién y de volatilidad de precios se estructuré un mecanismo de cobertura o
proteccion de capital con Bonos TGN transferidos a un fideicomiso administrado por un fiduciario autorizado
por un regulador competente.

La gran mayoria de los fondos obtenidos en efectivo en la meta 1 seran utilizados para el pago de un Contrato
de Construccion —Contrato de Gerencia a Riesgo (CGR) sobre la base de avances de obra, adelantos en la
adquisicion de equipos y periodos de desembolsos. El CGR ha sido suscrito con STI. Empresa americana
especialista en el montaje y desarrollo de plantas de alcohol etilico. El disefio de ingenieria, la seleccion y
cotizacion de equipos y obras necesarias para la construccion de la planta han sido desarrollados por AGUAL.
Sin embargo, STI, como parte de las obligaciones emergentes del CGR, certifica la factibilidad técnica de la
ingenieria a detalle y se compromete a realizar el proyecto en un precio maximo garantizado en un lapso no
mayor a 28 meses.
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Fase Pre Operativa - Construccion

1. Planta

La planta sera autosuficiente en cuanto a los servicios basicos (agua y electricidad) y su respectiva
infraestructura. Para ello se proporcionara energia eléctrica a través de las operaciones de
turbogeneradores que funcionaran con bagazo de cafia. Para el servicio de agua se instalar4 una planta
de tratamiento de agua, permitiendo procesar agua de pozos de agua ubicados en la misma planta.
Ambas construcciones se encuentran a cargo de STl y se prevé que se encuentren listas en el afio 2012.

El proyecto contempla la instalacion de una destileria de alcohol etilico ubicada en el departamento de Santa
Cruz de la Sierra — Bolivia, a 80 Km. de la ciudad de Montero y a 30 Km. de la poblacién de Minero. El tiempo
para el montaje de la planta es de 28 meses, a partir del inicio de los desembolsos de dinero de acuerdo a
cronograma fijado por el CGR. Iniciandose los trabajos a comienzos de 2010, la planta puede estar montada
hasta mayo de 2012 y poder iniciar la zafra ese mismo mes. Se tiene previsto que la planta tenga una
capacidad de cogeneracion para la venta futura de energia incluso a terceros y ademas poder acceder a
los créditos de carbono.

Se fabricaran localmente todos los equipos factibles y el proyecto incorporara los espacios necesarios para
futuras ampliaciones.

2. Desarrollo Agricola

El desarrollo agricola contempla un plan de implementacién de cultivos de cafia y se ejecutara en forma
paralela para garantizar los volimenes proyectados de materia prima. Se tiene previsto el plantio de cafia
en las areas de cultivo propias y de los cafieros del area. La recepcion de materia prima estara
acondicionada para recibir cafia mecanizada o manual.

Para poder abastecer materia prima de excelente calidad durante toda la zafra es necesario tener
variedades precoces, media y tardias, de esa manera se tendra un promedio de rendimiento uniforme y
superior al actual que hay en los ingenios. En este sentido, el proyecto requiere de 23,000 has de cafia de
azucar (8% del area cultivada en la zona), de este total, los socios impulsores del proyecto cuentan ya con
una superficie total y cultivable de alrededor 10.000 has para la cafia de azucar. Para cubrir el
requerimiento faltante de materia prima, (13.000 has) se prevé atraer a los agricultores del area hacia el
cultivo de la cafa de azlcar dado el mejor margen a obtener comparado con la soya.

Se tiene contemplado que los cultivos se iniciaran en el mes de mayo 2010 para poder tener semilla
suficiente para el 2011 y poder iniciar la primera zafra en el 2012.

Situacioén de los Contratos del Proyecto

A la fecha de elaboracion del presente informe, AGUAI ha suscrito los contratos fundamentales de soporte
Los contratos se detallan a continuacion:
Acuerdo Deliver or Pay: Suscriptores ( Granorte y otros cafieros- AGUAI)

El principal insumo en la fabricacién de alcohol etilico es la cafia de azucar. Granorte y otros caferos se
comprometen a proveer, un minimo de 572.000 TM de cafia por afio. Este contrato tiene una vigencia de
5 afios y podra ser revisado anualmente con relacién a posibles incrementos en los voliumenes
contratados. El precio de la cafia es ajustado de manera elastica al precio del alcohol comercializado a
través de una formula similar a la utilizada en la maquila de la industria azucarera. Este precio se fija
anualmente con relacién al promedio de los precios de venta del alcohol etilico en la gestidn anterior.

La cafia sera entregada en la planta industrial. Se definen eventos de incumplimiento relacionados a
causas de fuerza mayor. Se establecen penalidades a ambas partes por incumplimiento.

Fijacion de precios:

1. Para el primer afio de transaccion comercial se considerara un precio fijo de compra que sera fijado
seis meses antes de la primera zafra, por TM de cafia de azlcar al 12% de sacarosa (PCF), en la
modalidad de puesto Ingenio. Mayores o menores grados de sacarosa incrementaran o disminuiran el
precio a pagar por TM de manera proporcional al contenido de sacarosa de la cafia de azucar.

2. Para los afios posteriores el precio de compra de la cafia de azlcar se determinara por el precio de
venta del alcohol industrial, en la modalidad FCA Ingenio, y de acuerdo a la siguiente férmula:

Precio de Compra TM cafia al 12% Sacarosa= (Precio Venta alcohol FCA Ingenio x 0.5720) x 64,75.

Mayores 0 menores % de sacarosa (PCF) incrementaran o disminuiran el precio a pagar por TM de
manera proporcional al contenido de sacarosa de la cafia de azucar entregada.

El restante 60% de la cafia serd generado a través de una adecuada politica de precios de compra. A la
fecha existe enorme interés en los agricultores de la zona para la conclusién de este proyecto. El retorno
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por los cultivos de cafa es actualmente superior al de otros cultivos. Se pretende minimizar el riesgo de
insuficiencia de cafia replicando el modelo de compra y atraccion de materia prima empleado con éxito en
otros ingenios. Es importante destacar que no se requiere desmontes adicionales, al existir una superficie
disponible de més de 300.000 has, actualmente, con otros cultivos.

Es importante sefalar que, este contrato ha sido suscrito con el objeto de mitigar parcialmente el riesgo
de provisién de materia prima. Los socios del proyecto tienen margenes holgados en cuanto areas de
cultivo de soya para sustituirlos con el cultivo de cafia de azucar, con el objetivo de abastecer el
requerimiento total de la planta; sin embargo, no se ha suscrito un contrato por el 100% de la materia
prima necesaria para el proyecto a fin de incentivar la participacion y el desarrollo de agricultores
medianos y pequefios localizados en el area de influencia de la nueva planta.

En caso de incumplimiento de alguna de las partes, se calculara la penalidad correspondiente
considerando la cantidad de cafia de azucar incumplida valorada a los precios de compra final de la
gestién. Se usara la siguiente férmula:

Penalidad ($us) = (Compromiso total de cafia de azucar de la zafra — Entregas realizadas de cafia de
azucar en la zafra) x cinco por ciento del precio de compra promedio de la gestién por TM.

Acuerdo Off-Take: Suscriptores (AGUAI — RYSSEN)

El contrato de off take sera suscrito en la modalidad de “take or pay”. RYSSEN adquirira, una vez que la
planta entre en funcionamiento adquirira un minimo de 40.000.000 de litros el primer afio de operaciones
y un minimo de 70.000.000 de litros a partir del segundo por los siguientes cuatro afios. AGUAI se obliga
a proveer los volimenes contratados por RYSSEN. Este contrato tendra una vigencia de cinco afios
automaticamente renovable por otros cinco afios. No podra ser rescindido sin previa compensacion de los
dafios econdmicos ocasionados a la parte perjudicada por el incumplimiento de adquisicién o entrega de
los volumenes contratados

Los voliumenes contratados minimos se establecen a la firma del contrato, se definen también eventos de
incumplimiento relacionados a causas de fuerza mayor.

Fijacion de precios de acuerdo a férmula y “net back price” modalidad FOB puerto atlantico o pacifico.

Es importante sefialar que, la logistica de transporte desde el puerto hasta Europa es absoluta
responsabilidad de RYSSEN. Sin embargo AGUAI coadyuvara de forma diligente en la blsqueda de
mejores opciones y en la solucién de problemas que puedan presentarse en territorio boliviano. Asimismo,
para el control de calidad del alcohol industrial se implementa una Comisién Tripartita integrada por un
representante de RYSSEN, un representante de AGUAI y una tercera persona definida por las partes. Las
partes convienen en caso de desacuerdo en cuanto a la aprobacion o no del alcohol industrial debera ser
convocado el tercer miembro del comité.

Este contrato ha sido suscrito con el objeto de mitigar el riesgo de mercado del alcohol etilico a ser
producido. Producciones adicionales a las comprometidas en este contrato pueden ser comercializadas
libremente por AGUAI vy seran transferidas al fideicomiso bonos para el pago del interés variable hasta
alcanzar el volumen de 70.000.000 de litros de alcohol el afio 2012 y 98.000.000 de litros de alcohol del
2013 al 2022.

En caso de incumplimiento de la obligatoriedad de adquirir el total del volumen de alcohol contratado por
RYSSEN, o, de proveer y vender el total del volumen contratado por AGUAI, se aplicar4 una penalidad
equivalente a la cantidad de alcohol incumplida valorada multiplicada por el 5% de los precios de venta
definidos para el lote correspondiente que sera consignada en favor de la parte perjudicada en un plazo
no mayor a 15 dias calendario de la fecha del incumplimiento.

Contrato de Gerencia a Riesgo del Integrador (CGR): Suscriptores (AGUAI-STI)

Mediante este contrato STI se obliga a administrar de forma integral todas las actividades necesarias para
la construccidén y puesta en marcha de la planta. Esto incluye como labores principales, la contratacion de
servicios de terceros, llamese, contratistas, proveedores de equipo y material y cualquier otro servicio
requerido para completar la construccion de la planta en un plazo preestablecido y con un precio maximo
garantizado, con una capacidad de molienda y producciéon minima a riesgo del integrador.

Principales obligaciones del contratista:
1. Certificacion de ingenieria y de equipos resultantes del trabajo de ingenieria hecho por AGUAI.

2. Soporte técnico en la administracion del proyecto, esto incluye: compras, supervisiéon de montaje,
contratacién de obras, servicios, realizacién de pruebas de capacidad, contratacion y capacitacion de
personal, etc.

3. Administrar la construccion de la planta sobre un presupuesto aceptado y garantizado por el
contratista como precio maximo de la obra.

4. Ordenes de cambios posibles ante variaciones de presupuesto.
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5. Compromiso de cumplimiento de plazo de ejecucion de 28 meses y capacidad instalada minima de
600.000 lIts. OL dia.

6. Garantia de buen funcionamiento duradera por un afio.
7. Incluye capacitaciéon de personal para el arranque de la fabrica.

Este contrato ha sido suscrito con el objeto de mitigar el riesgo asociado a la construccién de la Planta,
fundamentalmente los riesgos asociados a: i) errores de disefio, ii) incremento de presupuesto, iii)
insuficiencia de capacidad de produccion y iv) demoras en la entrega de la Planta.

Para el caso de producirse demoras en el plazo preestablecido, el Integrador serd pasivo a una sancion
equivalente a una multa de US$ 10.000 (diez mil délares americanos) por dia calendario de retraso en la
entrega final de la planta. Dichas multas podran ser descontadas de los pagos en proceso o pendientes
de pago a favor del Integrador como honorarios profesionales, a medida de que dichas multas se vayan
aplicando. Se establece que esta multa no excederd, en ningun caso, el 2% del valor del presupuesto
economico consignado en Certificado de Viabilidad Técnica y Financiera. El pago de las multas no exime
al integrador de la responsabilidad que pueda tener por otros perjuicios causados al contratante por el
incumplimiento o ejecucion inadecuada de cualesquier clausula, estipulacion u otro contenido en el
presente contrato, ni lo exime de la responsabilidad de concluir el proyecto en los términos pactados en
este contrato

Es importante sefialar que, para los tres contratos antes mencionados el cumplimiento de todas y cada
una de las obligaciones de las partes estara sujeta al cumplimiento de una clausula suspensiva que dice
que los contratos cobran absoluta vigencia una vez se efectle el cierre financiero y/o la planta inicie
operaciones en el 2012

Proceso de Produccioén

La produccion convencional de alcohol etilico en base de cafia de azlicar comprende tres etapas: recepcion
de la cafia, preparacion de la cafia, y extraccion de jugos de la cafia. Esto sera realizado a través de la
tecnologia de difusor (en la cual se desgarra la cafia y se lava extrayendo la sacarosa). Luego de extraidos los
jugos, éstos pasan por los procesos estandar de fermentacion y destilacion, proceso en el cual se obtiene un
alcohol hidratado de 96°GL (lo cual significa que en la solucién liquida hay 96% de alcohol y 4% de agua).
Para poder ser usado como combustible anhidro se tiene que llevar a 99°GL (minimizando el porcentaje de
agua) a través del proceso de deshidratacion, en la cual se utilizard la tecnologia avanzada del tamiz
molecular; dicha tecnologia consta de un gran “colador” que permite el paso de las moléculas de agua pero no
de alcohol.

El Operador

Como se menciond anteriormente, STI ha organizado un equipo de direccion para la construccion del
proyecto quien es el responsable de la supervision de la construccion de la planta y las instalaciones. Su
principal rol es la de supervisar a los contratistas que estan involucrados en el proyecto, asegurar las
metas propuestas en los contratos y asegurar de que se respeten los principios de los sponsors, el
cumplimiento de los contratos, la verificacion de la calidad de las instalaciones, el costo, cronograma
objetivo y de obtener los permisos y autorizaciones de las entidades reguladoras. Los integrantes del
equipo del Operador poseen varios afios de experiencia en la supervisién, coordinacion, entrenamiento y
administracion en proyectos de similar envergadura.

Principales Riesgos del Proyecto

Insuficiencia de Fondos en la Cuenta Recaudadora para el Pago del Capital y el Interés Minimo.-
Incumplimiento por parte del Tesoro General de Bolivia al pago de capital e intereses de los bonos
recibidos como parte de pago de los Bonos AGUAI y transferidos al Fideicomiso AGUAL.

Construccion de Planta.- Definido como el riesgo de que el proyecto cueste mas de lo originalmente
presupuestado y demore mas de lo convenido en su construccién. Para mitigar este riesgo se ha suscrito
un contrato de Gerencia a Riesgo con un constructor calificado que asume la responsabilidad de entregar
la planta en el periodo preestablecido y a un precio maximo garantizado.

Provision de Insumos.- El riesgo de que una vez la planta esté construida y lista para operar no haya
suficiente disponibilidad de los principales insumos para la fabricacion de alcohol etilico que son cafa de
azucar y energia. Para mitigar el riesgo de insuficiencia de cafia de azucar se han suscrito contratos de
provisién de la cafia requerida con agricultores de la zona. Asimismo, para mitigar el riesgo de
disponibilidad de energia el proyecto contempla la instalacién de generadores propios y de una planta de
generacion propia a partir de la combustién del Bagazo de cafia.

Operacion.- Riesgo que el administrador y operador de la planta no tenga la suficiente experiencia o
conocimiento necesario para operar la Planta y, por ello, enfrente dificultades para la produccion del
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alcohol etilico requerido. Para mitigar este riesgo, el contrato de Gerencia de Riesgo suscrito con STI
contempla la capacitacion de personal de AGUAI con anterioridad al Arranque de Operaciones.

Mercado.- Riesgo de que el alcohol etilico producido no pueda ser comercializado. Para mitigar este
riesgo se ha suscrito un contrato de compra con la modalidad “take or pay” o “toma o paga” con una
distribuidora de alcohol etilico europea por el plazo de cinco afios por un minimo equivalente al 60% de la
produccién esperada.

Precio.- Riesgo de que una reduccion en los precios afecte negativamente los ingresos del Fideicomiso
AGUAI vy, por ende, los recursos disponibles para el pago del interés variable. Para mitigar este riesgo,
AGUAI aplicara el mismo criterio que aplica la industria azucarera boliviana ajustando el precio de la cafia
de azucar en funcién a la variacion de los precios de venta de alcohol etilico mediante una férmula de
cobertura (Hedge) contemplada en los contratos de suministro de materia prima

Factores Naturales.- La planta a ser construida estara expuesta a posibles desastres naturales no
controlables que la pueden dejar inoperable. El disefio de ingenieria contempla medidas para mitigar
algunos de estos riesgos. Por otra parte, el Contrato de Gerencia a Riesgo contempla la contratacion de
seguros estandares en la industria durante el periodo de construccidn. Asimismo, a la conclusion de la
Planta, AGUAI contratara los seguros estandares en la industria para cubrir a la misma de estos riesgos.

Analisis del Sector

Industria Sucroalcoholera Boliviana: En Bolivia la mayor parte de la produccion local de cafa se
destina a la elaboracion de azlcar. Actualmente, en la industria azucarera boliviana existen 5 ingenios
con una capacidad instalada conjunta de 43.000 Toneladas de Cafa por dia. La industria azucarera
boliviana se concentra en el departamento de Santa Cruz, donde se ubican 4 ingenios privados: Guabira,
La Bélgica, San Aurelio y Unagro; con una superficie total cultivada de 100.000 Ha. La segunda zona en
importancia es la regién de Bermejo, en el departamento de Tarija, sitio en donde se localiza el ingenio
Moto Méndez y se cultiva cerca de 12.000 Has. La época de cosecha se realiza entre los meses de mayo
y noviembre.

A continuacién se muestra la capacidad de molienda, segun OTAI (Organizacion de Técnicos de la
Agroindustria), de cada uno de los Ingenios azucareros que actualmente estan en funcionamiento y cuya
produccién esta expresada en toneladas de cafia por dia (TCD):

Cuadro XI

Capacidad de Molienda

Ingenios ‘ TCD

GUABIRA 15.000
UNAGRO 12.000
Don Guillermo 7.000
San Aurelio 10.000
Moto Méndez 6.000
TOTAL 43.000

Fuente y Elaborado: OTAI a agosto de 2009

Demanda y Producciéon de Alcohol etilico: La demanda mundial de alcohol para el afio 2010 ha sido
estimada en un rango de 45 a 62 Millones de M3. En este contexto la produccion mundial de alcohol
etilico para el afio 2006 alcanz6 13.489 millones de galones.
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Cuadro XII

Principales Paises Productores de Alcohol Etilico

Produccion Anual
Producto Base

(Millones de Galones)

Estados Unidos 19.996 Maiz

Brasil 17.020 Cafia de azucar
China 3.854 Maiz, trigo

Unién Europea 3.400 Remolacha, Trigo

Fuente y Elaborado: Renewal Fuel Association Outlook 2007

La produccion y exportacion de alcohol etilico en Bolivia ha crecido notablemente, las industrias
azucareras — alcoholeras cuentan con acceso a mercados de la region y a la Comunidad Econdmica
Europea. En el afio 2008 el volumen exportado superé los 70 millones de litros por un valor superior a
US$ 35 millones.

Las preferencias arancelarias que goza Bolivia para la exportaciéon de alcohol etilico hacia la Unién
Europea estan dadas por el programa conocido como GSP+ (Generalized System of Preferences ) que
libera a las exportaciones de alcohol etilico procedentes de Bolivia; los otros paises andinos y algunos
centroamericanos estan expuestos de cualquier gravamen y de cualquier limitacion en cuanto a
volumenes. Este acuerdo comercial fue recientemente renovado, con vigencia hasta el afio 2014.

En Abril 2003, la Comision de Biocombustibles de la UE estableci6 metas para el consumo de
biocombustibles inicialmente en un 2% del total del combustible utilizado por el sector del transporte,
aumentando gradualmente este objetivo hasta un 5,75% en el afio 2010. Esto significa, por ejemplo, que
para el 2005 el alcohol etilico requerido era de 4,000 millones de litros, debiendo llegar gradualmente a
los 13,000 millones de litros en el afio 2010.

Dadas las metas de crecimiento estratégico en el uso del alcohol etilico, en la actualidad la Unién Europea
se encuentra en un proceso de incrementar su capacidad de produccion de alcohol etilico a partir de la
importante produccion de cereales y remolacha. Sin embargo, este crecimiento tiene un limite econémico
si consideramos las limitaciones de tierras cultivables y el costo de los factores de produccion agricola,
por lo que se prevé que las importaciones tendran necesariamente una escala ascendente.

De acuerdo a proyecciones reportadas por el USDA (Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos), el balance entre oferta y demanda para el 2007 arroja un creciente déficit que debe ser cubierto
por otras fuentes de alcohol etilico aparte de las existentes.

Cuadro XIlI

Situacién de Bioalcohol Etilico

Ano 2005 2006 ‘ 2007 ‘

Produccion 830,976 | 1,401,992 | 2,507,737
Importaciones 426,063 609,100 824,100
Consumo 1,439,374 | 2,349,492 | 3,871,237
Exportaciones 46,677 17,500 22,500

Fuente y Elaborado: Estimations by FAS — USDA posts EU25

Asimismo, la magnitud de los subsidios agricolas de la Union Europea es tan significativa que hace
pensar en una inevitable reduccion de los mismos en el mediano plazo. De acuerdo a célculos de la UE,
el bioalcohol etilico producido en la UE llega a su punto de equilibrio cuando el precio del barril de
petréleo alcanza los US$ 107. De esta manera, el bioalcohol etilico producido por la UE es viable
comercialmente so6lo gracias a los elevados subsidios al sector agricola. Alternativamente, los Estados
Unidos también representan un mercado potencialmente atractivo. De hecho, en su discurso a la Nacion,
el ex presidente George Bush indicé en enero 2007 que ese pais reducira su consumo de gasolina en
20% en los préximos 10 afios. En la actualidad, los Estados Unidos producen 19,000 millones de litros de
biocombustibles (alcohol etilico y biodiesel) y para lograr el objetivo sefialado por gobierno americano se
requieren de 132,000 millones de litros de biocombustibles lo que representa aumentar en 7 veces el nivel
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de la produccién nacional de ese pais. Paises de economias emergentes como, Argentina, Paraguay y
Chile, podrian constituirse a corto plazo, en importantes mercados vecinos.

Principales Usos del Alcohol etilico: A nivel mundial el alcohol etilico es usado principalmente como:

« Combustibles: ya sea para mezclar o reemplazar el petréleo y derivados. El 65,4% de produccion
mundial de alcohol etilico se usa como combustibles.

e Insumo en la industria procesadora: dado que el 21% de la produccién mundial se destina a las
industrias de cosméticos, farmacéutica, quimica, entre otras.

* Insumo en la elaboracién de bebidas: que utiliza alrededor del 13% de la produccién mundial.

Cabe destacar que la produccion mundial de alcohol destinada al uso de combustibles se encuentra
mayormente subsidiada.

Cuadro XIV

Ventajas y Desventajas en el uso del Alcohol Etilico

Ventajas Desventajas

e Se produce a partir de fuentes renovables. e Presenta menor poder calorifico que la gasolina,

e Presenta un elevado indice de octanaje (105), por lo que requiere un mayor consumo.

favoreciendo la combustién y evitando el golpeteo. e Contiene 2/3 de la energia contenida en el mismo

e Produce menos dioxido de carbono que la gasolina, volumen.

aunque el impacto total depende de los procesos de e La elaboracion de alcohol etilico a partir de granos
destilacion y la eficiencia de los cultivos. es mas caro que la gasolina. Aproximadamente 1.5

e Genera menos monodxidos de carbono al utilizarse WSS

como aditivo en la gasolina. Con el uso de 10% de e Presenta problemas de corrosion en partes
alcohol etilico en la mezcla se puede lograr una mecanicas y sellos.

reduccion de 25% a 30% en las emisiones de CO. e En climas frios presenta dificultades para el

e Es menos inflamable que la gasolina y el diesel. encendido.

e Baja toxicidad. e Genera emisiones de oOxidos de nitrégenos y

o No emite compuestos de azufre. aldehidos (contaminantes menores).

o La combinacién de 90% de gasolina y 10% alcohol e Para el uso de una mezcla de 85% alcohol etilico y

etilico puede ser usado en los vehiculos sin ninguna 15% gasolina (E85) se requiere de una adecuada

modificacion. modificacion en los motores.

Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

Proyecciones de produccion de cafia de azlcar

Las proyecciones de crecimiento en las extensiones de cultivo de la cafia de azUcar dependeran
principalmente de las expectativas que puedan tener los productores cafieros con relacion a las
variaciones futuras de los precios en los productos y subproductos que se extraen de la misma; asi como,
también de la disponibilidad de mercados. Las variaciones de precios y la disponibilidad de mercados
dependeran a su vez, de factores internos y externos.

Factores internos: son aquellos que dependen Gnicamente de nuestro Pais. En la actual coyuntura que
atraviesa Bolivia los factores que podrian incidir en la produccién de cafia de azlcar en los proximos afos
serdn los incentivos que pueda tener el sector como consecuencia de la aplicacion de medidas
econdmicas que pueda adoptar el Gobierno de Bolivia. En la actualidad el factor mas importante que
podria incentivar a un incremento de la superficie cultivada es la reglamentacién de la Ley 3806,
promulgada el 23 de junio de 2005, por Rodriguez Velzé, que autoriza la utilizacion del alcohol carburante
como aditivo para la gasolina, que demandara un maximo de 20 millones de litros de alcohol anhidro por
afo.

Factores externos: son los de mayor importancia en el sector azucarero, pues de ellos dependen los
precios del azlicar como asi también de los subproductos y derivados. Los factores externos estan
totalmente fuera de control de los productores bolivianos, y Bolivia es solamente un “tomador de precios”
en el mercado internacional del azucar. La fijacién de precios en el azicar depende principalmente de la
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produccién mundial, como asi también a las medidas de caracter arancelario y para arancelario que
puedan adoptar paises (o Blogues Econémicos) compradores y vendedores.

Las perspectivas inmediatas para el sector cafiero son buenas, por las posibilidades que representan la
reglamentacion de una Ley de Combustibles no Fdésiles, como asi también por las previsiones de déficit
en la produccién de azlcar en el PerQ, Venezuela y Chile y por la priorizacion que han realizado Brasil y
Colombia a la produccion de alcohol etilico, para los mercados de Estados Unidos, la Unién Europea y
Asia.

Perspectivas de la Industria de Alcohol etilico en el Mundo: En el Protocolo de Kyoto12 de la
Convencion Marco sobre el Cambio Climatico de las Naciones Unidas se reconocid la creciente
preocupacion mundial acerca del ‘Efecto Invernadero’ tras las mayores emisiones de CO2 y plomo, ante
ello se inicid la busqueda de nuevas alternativas energéticas que sustituyan a los productos quimicos y a
los combustibles liquidos para el transporte. En este contexto, el alcohol etilico surge como la alternativa
mas promisoria a corto, mediano y largo plazo.

Es importante destacar que, al mezclarse la gasolina con el alcohol etilico se incrementa el octanaje de
las mismas, siendo una importante alternativa ecoldgica al MTBE y al plomo tetra etilico, que son aditivos
gue afectan el medio ambiente y la salud. Por tal razén, ademas de Brasil y EEUU, varios paises como la
India, Colombia, Tailandia, Australia, China, estan comprometidos a emplear el alcohol etilico como
combustible automotor alternativo, motivado por las preocupaciones ambientales y por la busqueda de
otras alternativas a la produccion azucarera, que cada vez se ve inmerso en un mercado mas competitivo.

Brasil posee la mayor tradicion en el uso del alcohol etilico como combustible tanto en su forma directa, es
decir, usado en motores especialmente disefiados, 0 mezclado con gasolina en motores convencionales.
Finalmente, a partir del 2005, mas del 10% del combustible que utilizara Japon no sera contaminante y ya
muchos paises latinoamericanos dejardn de usar plomo en la gasolina promoviendo el aliciente de
producir alcohol etilico.

Proyecciones Financieras

El objetivo del Proyecto es el desarrollo de una industria Sucroalcoholera para producir alcohol etilico
industrial a partir de cafia de azucar en areas no cultivadas con cafia. El proyecto contempla la instalacion
de una nueva y moderna destileria de alcohol etilico ubicada en el Departamento de Santa Cruz de la
Sierra — Bolivia.

Financiamiento: Para la ejecucion del Proyecto se necesitan inversiones por un monto equivalente a
US$ 80. MM. A la fecha se han aportado US$ 12MM y se ha suscrito un acuerdo irrevocable para aportar
US$ 6MM adicionales hasta 20 meses posteriores a la fecha de colocacion. Para completar el monto de
inversion, se pretende financiar US$ 62 MM mediante una emision de Bonos (denominados bonos
AGUAI) de tasa variable a ser colocados en el mercado boliviano de valores.

Bonos AGUAI: pagaran un interés o rendimiento variable, con un rendimiento minimo anual de 0,50% en
Unidades de Fomento a la Vivienda (UFV). El rendimiento minimo anual y el pago de capital estan
cubiertos por los flujos provenientes por los rendimientos y amortizaciones de capital de los Bonos del
Tesoro General de Bolivia recibidos como parte de pago por la colocacion primaria de los Bonos AGUAL.
Los bonos tendran una duracion de 12.6 afios, finalizando en el afio 2022.

Los montos correspondientes al interés minimo seran pagados cada 30 dias a partir de la fecha de
emision, con excepcion del ultimo cupon cuya fecha de pago serd determinada en funcion a la fecha y
plazo de la Emision. Los montos correspondientes al rendimiento adicional al minimo seran pagados en
Bolivianos con la misma periodicidad y en las mismas fechas establecidas para el pago del rendimiento
anual minimo a partir del segundo pago del Arranque de Operaciones de la Planta. Del mismo modo, El
Capital sera amortizado cada 30 dias a partir de la fecha de emision a excepcién del dltimo cupén cuya
fecha de pago sera determinada en funcion a la fecha y plazo de la Emision.

Costos de administracion del Fideicomiso y de Opex (costos operativos): En el Acta y la DUV se
establece que todos los ingresos por la venta de alcohol hasta los volimenes de 70MM y 98MM
ingresaran al Fideicomiso Bonos AGUAI y que el Fiduciario distribuira esos ingresos de la siguiente forma:
a) Componente variable del Opex del 55,09% para Materia Prima, b) pago de gastos de transporte, c)
Componente fijo del Opex y d) saldo al pago del interés adicional al minimo. Por otra parte, este
fideicomiso tendra una auditoria externa especial que realizara la auditoria mensual del mismo. Los
costos de esa auditoria estaran cubiertos desde un inicid con recursos provenientes de la colocacion de
los Bonos AGUAI al igual que el costo de la EDV y del Fiduciario.

12 Acuerdo internacional que tiene por objetivo reducir las emisiones de seis gases provocadores del calentamiento global: diéxido de
carbono (CO2), gas metano (CH4) y éxido nitroso (N20), ademas de tres gases industriales fluorados: Hidrofluorocarbonos (HFC),
Perfluorocarbonos (PFC) y Hexafluoruro de azufre (SF6), en un porcentaje aproximado de un 5%, dentro del periodo que va desde el

afio 2008 al 2012, en comparacion con las emisiones al afio 1990.
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Distribucion de los ingresos para la cobertura de los costos operativos de la Planta

Monto Anual para cubrir
Componente Fijo (En US$)

Monto Maximo Mensual para cubrir

Ano de Gestion Comercial

Componente Fijo (En US$)

Ter. 7,206,000 600,500

2do. al 10mo.

7,429,000
Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

619,083

Operaciones: Una vez que de los flujos mensuales provenientes de la venta de alcohol etilico hayan
cubierto los componentes variables y fijos, en ese orden, de los costos de operacion de AGUAI, los
montos sobrantes seran abonados a la cuenta pagadora de intereses adicionales abierta para este fin.
Los Tenedores de Bonos AGUAI, son los Beneficiarios de los montos abonados en esta cuenta.
Asimismo, con el objeto de distribuir equitativamente los beneficios de un posible incremento en los
precios del alcohol etilico entre los inversionistas y AGUAI, se establece que cualquier monto proveniente
de los flujos de venta de alcohol etilico destinados para el pago de intereses que supere el Umbral sera
distribuido en partes iguales por el Fiduciario, devolviendo a AGUAI el 50% de ese monto y pagando a los
inversionistas el otro 50%. En el siguiente cuadro se muestran los montos establecidos como Umbral por
cada afo de operacion:

Cuadro XVI

Monto Establecido como Umbral
Ao de Gestion Comercial ‘ Monto Umbral (En US$)

er. 9,455,000

2do. al 10mo. 15,896,000
Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR

Asimismo, el cronograma de inversiones fijado hasta el 2012 es el siguiente:

Cuadro XVII

Cronograma de Inversiones

Dias

Gastos Pre-

Abr-10 a

Oct-10a

Abr-11 a

Oct-11 a

Abr-12 a

Ejecucion Sep-10 Mar-11 Sep-11 Mar-12 Jun-12

de Obra 90 180 180 180 180 90 900

1,310,651 6,049,265 24,884,093 16,185,837 12,953,990 12,599,170 6,516,994 80,500,000
Fuente: AGUAI S.A. / Elaboracién: PCR
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