INFORME DEL GERENTE

Senores miembros de 1a Junta General de Accionistas de AQUAVENTURAS S.A.

Fn cumplimiento a disposiciones legales y estatutarias tengo el honor de someter
a vuestra consideracién el informe Anual sobre las operaciones y resultados de

uestra empresa , correspondiente al ejercicio Fcondmico de 19%,
1.~ ENTORNO FOONCOMIQO TE 1994

la situacion FconGmica del pais para 1994 se presentd bastante alentadora, lo que
se reflejd en indicadores macroecondmicos como el producto Internmo Bruto que crecid
en 3.9 por ciento casi duplican el 2 por ciento de 1993, la inflaciton que al termino
del afo si bien no alcanzo 1la meta amunciada del 20 por ciento se situd alrrededor
del 25 por ciento , la reserva monetaria internacional que pasb del 1.250 aproximada
mente a 1.600 millones de dolares, cifra que equivale a seis meses de importaciones.

A la aceptacion de la carta de intencion por parte del fondo Monetario Internmacional
siguieron el acuerdo de restructuracion de la deuda externa con la banca privada
extranjera bajo el Plan Brady, y la refinanciacion de las obligaciones a gobiernos
en el contexto del Club de Paris . las cifras disponibles indican un déficit fiscal
de alrededor del 0.5 por ciento del P.I.B El tipo de cambios se mantuvo relativamente

estable, aumentando en el afo aproximadamente un 16 por ciento, que resulta inferior
al indice de inflacidn,

Para 1995 el Gobierno habia anunciado un programa cuyos objetivos eran lograr um
crecimiento de entre 4 y 5 por ciento del P.I.B una inflacion al fin del afo 15
y 17 por ciento , un superavit fiscal de 0.5 por ciento del P.I.B que se consegui
ria a través de una mayor eficiencia en la recaudacion de impuestos, el reajuste
periodico del precio de los combustibles vy el mantenimiento de una reserva monetaria
internacional equivalente a cuatro meses de importaciones. Con relacidén al tipo
de Cambio se anuncid una banda de flotacién con una tendencia anual del 12 por
ciento y margenes de cien sucres entre niveles de intervenciOn maixima y minimos
Sin embargo ante los acontecimientos sucedidos en el presente afio ,derivados por
la agrasion peruana, redundardn en el crecimiento del gastos nn'.]itar, abriendo una
brecha deficitaria en el presupuesto estatal y motivando un redireccionamiento de
1a politica fiscal y de las politicas de inversidn publica, situacion que desde
ya; incluye en los agentes econdmicos que se miestran pesimistas del desenvolvimiento
de la econamia en los proximos meses lo que sin lugar a dudas afectard en el alcance
de las metas del plan macroeconomico que se enunciaron a principio del afo.

Durante 1994 las tasas de interes se mantuvieron a niveles relativamente altos
si se los compara con la inflacion, Fn efecto los intereses pasivos se situaron
entre el 6 y 8 por ciento sobre la inflacidn y los activos, entre el 15 y 20 por
ciento . Si bien estos niveles constituyen un estimulo al ahorro interno , represen
tan un elemento importante en el costo de las actividades e cas que sobretodo
en el caso de los sectores productivos afectan a si carqaemtlvid& Snterna y externa.
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los factores que inciden en esta situacidn son varios,siendo el principal el creci
miento significativo de la demanda de crédito para el consum que ha venido a
sumarse a la demanda para fines de produccidn, que también esti creciendo como
resultado de la reactivacién de ciertas actividades. Fn conjunto la demanda agregada
de crédito crece a un ritmo mayor que el ahorro interno. Ia demora en movilizar
los recursos importantes como serian los fondos del Seguro Social hacia un Mercado
de capitales que podria absorber un volumen creciente del crédito de produccitn
mantienen un desequilibrio que se traduce en altas tasas de interes. Otros fac
tores son la falta de coordinacién en el gasto piiblico entre la Tesoreria y las
autoridades monetarias, y las fluctuaciones de la liquidez que resultan de la necesi
dad de intervenciones del Banco (Central en el mercado de cambios para mantener
la estabilidad de la divisa, Estas fluctuaciones obligan a los intermediarios
financieros a incorporar mirgenes de seguridad en las tasas de interes.

[a afluencia de ahorro externo podria contribuir a bajar el costo financiero de
los sectores productivos , sobretodo si se considera que las medidas adoptadas
por las autoridades monetarias asegurarian un control adecuado del tipo de cambio,
Sin embargo circunstancias como las que se produjeron recientemente en Mexico
y que afectaron a otras econamicas latinoamericanas ,deben ponernos en guardia
de los peligros de los créditos en moneda extranjera . Fn este sentido ,el Banco
Central considera que si esta financiacion, reflejada en el saldo de la cuenta
corriente, no supera el 4 por ciento del P.I.B nos mantendriamos en limites de
prudencia. Mas dimportante parece el proposito al que se destinan los créditos
externos. In efecto , si se trata de financiar actividades de exportacidén o bienes
de capital importados el riesgo es menor que en sectores como la construccidn
el transporte o el comercio interno . Son , sin embargo ,precisamente estos {iltimos
sectores 1os que se cuentan entre los de mayor crecimiento en 19%4. El papel determi
nante que juegan estas actividades en la dinamizacidn de la econamia da, por ello
una importancia decisiva al desarrollo del mercado de capitales.

OMERCIO EXTERICR

Segim las cifras actualmente disponibles el comercio exterior para 1994, presento
un crecimiento de las importaciones del 29 por ciento mientras que las exportaciones
aumentaron en el 22 por ciento . Fn el afo anterior las importaciones habian crecido
13.5 por ciento y las exportaciones dismimrdo el 3,5 por ciento debido a la baja
considerable registrada en petroleo ,banano y camaron. Si bien estos tres rubros
tuvieron en 1994 una notable recuperacién ,el valor de exportado de petrdleo y
banano alcanzd niveles similares a los 1992 y en camaron se mantuvo un 10 por
ciento por debajo . El crecimiento de las exportaciones de café que fueron de
60 millones de dblares en 1992 y 74 millones en 1993 a 266 millones de délares
en 199%. y del grupo denominado "otros" que subio de 364 millones y 544 millones
a /41 millones permitieron el crecimiento global de 22 por ciento indicado anterior
mente . Es importante sefalar que el grupo "otros" que incluye principalmente
productos no tradicionales, ha superado a los productos individuales de exportacidn
salvo el petrodleo.

Para 1995 el Banco Central proyectd que las importaciones crecerian solamente

en una proporcidon del 12 por ciento , lo que ag‘ufmfﬁg tener las
condiciones de las cuenta exterma de 1994, las -expartaciones aumentar a

un ritmo similar o superior a ese afio . Estasprevmslonasal;endranqueserremdas
en el programa macroecondmico del Gobierno: por los aCOMbAC




2.~ METAS Y (BIETIVOS

la administracién de la Compafiia AQUAVENTURAS S.A. sefiala que la empresa no generd
actividades productivas, tal como las sefaladas en el estatuto social.

3.— ASPECIU5 (PERACIONALES

Por ser recién constituida no tuvo actividades tal como lo semala el Estatuto
Social.

4.— ANALISIS IE TA STTUACION FINANCIERA
LA CQORREOCION MONETARTA INTFGRAL Y NUESTROS ESTADOS FINANCIEROB.

A partir de la vigencia de la ley de Régimen Tributario Interno y del reglamento
de correccitn monetaria a los estados finmancieros , con fines tributarios, se
norma el ajuste de los rubros no monetarios (activos en moneda extranjera, activos
fijos, gastos y pagos diferidos y/o anticipados, pasivos en moneda extranjera

y cuentas patrimoniales ) del balance general.

La aplicacidn del ajuste , se realiza en funcion del indice proporcional de
la inflacidn , determinado por el Ministerio de Finanzas, que para 199% fue del
orden del 24,5%.

5.~ REXCMENDACIONES A IA JUNTA GENERAL IE ACCIONISTAS PARA PERIODO 1995
a.) Buscar nuevas actividades competitivas y rentables en el mercado de la

INDUSTRTA BIOCACUATICA a fin de mantener en operacion a niveles adecuados
a la empresa justificando su existencia juridica.
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