Eﬂ ELECTROPAZ

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
Av. lllimani No. 1987 Miraflores; La Paz - Bolivia
La Sociedad tiene por objeto principal la distribucién y comercializaciéon de energia eléctrica en las ciudades de La Paz, El
Alto, Achocalla Viacha, Achacachi y cualquier otra ciudad o zona no urbana para la cual obtenga la pertinente concesion.
La Sociedad también podra dedicarse a otras actividades y servicios inherentes a la indole del negocio y en general
ejercitar toda actividad industrial o comercial permitida por ley.

EMISION DE VALORES DE OFERTA PUBLICA PRIMARIA

DENOMINACION DE LA EMISION
“BONOS ELECTROPAZ”

| INSCRIPCION COMO EMISOR EN EL REGISTRO DE MERCADO DE VALORES DE LA SPVS: SPVS-IV-EM-ELP-030/2000
) NUMERO DE REGISTRO DE LA EMISION EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA SPVS: SPVS-IV-ED-ELP-068/2006
RESOLUCION ADMINISTRATIVA EMITIDA POR LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y SEGUROS: SPVS-1V-No.1108/2006 DE FECHA 12 DE OCTUBRE DE 2006

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION: Bs190.400.000.- (UFV)
(CIENTO NOVENTA MILLONES CUATROCIENTOS MIL 00/100 BOLIVIANOS CON MANTENIMIENTO DE
VALOR RESPECTO A LA UNIDAD DE FOMENTO DE VIVENDA)

UNA SERIE: “UNICA”
CARACTERISTICAS DE LA EMISION

MONTO DE LA EMISION: Bs190.400.000 (Ciento noventa millones cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda).

TIPO DE VALOR A EMITIRSE: Bonos Bursatiles redimibles a plazo fijo no convertibles en acciones.

FECHA DE EMISION: 16 de octubre de 2006.

PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA: Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de emisién establecida en la
] Resolucién Administrativa emitida por la SPVS.

PROCEDIMIENTO DE COLOCACION PRIMARIA: Bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

PRECIO DE COLOCACION: Minimamente a la par del Valor Nominal.

FORMA DE PAGO DE LOS INTERESES: Cada 180 dias calendario.

FORMA Y PLAZO DE AMORTIZACION DEL CAPITAL: Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos

dos mil ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la fecha de emision.

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos
dos mil quinientos veinte (2.520) dias calendario a partir de la fecha de emision.

El saldo del capital una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2.880) dias
calendario a partir de la fecha de emisién.

GARANTIA: ] Quirografaria.

FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES: A la Orden.

FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES: Mediante Anotacién en Cuenta de la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.

MODALIDAD DE COLOCACION: ] A mejor esfuerzo.

BOLSA EN LA CUAL SE INSCRIBIRA LA EMISION: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION
CLAVE DE VALOR TASA DE INTERES NOMINAL CANTIDAD DE

SERIE MONTO PIZARRA PLAZO NOMINAL ANUAL Y FIJA VENCIMIENTO VALORES
Unica | Bs190.400.000 (UFV) | ELP-U1U-06 | 2.880 dias calendario] Bs800.000 (UFV) 6,05% 4 de septiembre de 2014 238

CALIFICACION DE RIESGO DE FITCH RATINGS LTD.
AA3
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 41 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, ESTRUCTURACION DE LA EMISION Y AGENTE COLOCADOR

bid
agencia de bolsa

LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y SEGUROS 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 SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y SEGUROS, EN LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., EN BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA
Y EN ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.

LA PAZ, OCTUBRE DE 2006
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1. DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

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

Quinto de Instruccidon en lo Civil de la ciudad de La Paz, conformado por el Sr. Juez Dr. JAVIER

LOAYZA ANTELQO, y el suscrito actuario, se constituyo en audiencia publica de recepcion de
declaracion jurada dentro del petitorio imeﬁmeﬂn por JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO
Gerente General de Bisa S.A. Agencia de Bolsa.

Instalada la audiencia por el Sr. Juez se hizo presente el Sr. Javier E. Palza Prudencio, mayor de
edad, habil por derecho con C.I. No. 2015472 L.P. quién luego de presentar juramento de ley dijo:
AL PUNTO UNICO: Como Gerente General de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, “Declaro
haber realizado una investigacion, dentro del ambito de mi competencia y en el modo que resulta
apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que me rilewa a considerar que la informacion
proporcionada por la empresa ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A., cumple de manera razonable
con lo exigido en las normas vigentes, es decir que dicha informacion es revelada en forma veraz,
suficiente, oportuna y clara. En el caso de aquella informacion que fue objeto de pronunciamiento de
un experto en la materia o se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para considerar
que ésta se encuentra en discordancia con lo agui expresado. Quien desee adquirir BONOS
ELECTROPAZ, que se ofrecen deben basarse en su propia evaluacion de la informacion presentada
en este documento respecto al valor y a la transaccién propuesta. La adquisicion de los Valores
presupone la aceptacion por el suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones de la
Oferta Pablica Primaria tal como aparecen en el Prospecto .

Con lo que termino el acto leido que le fue persistiendo en su tenor de lo que doylfe.

e _ %
/ %
\davler paiza Prudencle

GERENTE GENERAL
BISA S.A, AGENCIA DE BOLBA

ANTE fh'l

Dr. J":_: ] Dr. Javier Lojyza / elo
= JUEZ Ste. DE INSTRUCCION EN LD cviL
IllZBﬁéU LI LA PAZ - BOLIVIA

LA PAZL — BOLIVIA
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1.2.  Declaracion jurada del representante legal del Emisor por el contenido del

Prospecto

TESTIMONIO
GEEEEAGEEEEEEEELEEEEEEEEEEEEEEEEEEELEGELEGLEEEEEGELLLE

DE ALGUNAS BIKZAS ORIGINALES, DENTRC DEL PROCESO
CIVIL VOLUNTARIO, SOBRE DECLARACION JURADA, SEGUIDO
POR MAURICIZ WVALDEZ CARDENAS, CUYO TENOR LITERAL DE
LOS ACTUADDS ES COMO A CONTINUACION SE TRANSCRIBE.-
EEEEEEEEGEEEEEELEEEEEEEEEEEEESEEEEEEEEEEEELEELEGEELES
MEMORIAL PRESENTADO EN FECHA CINCO DE OCTUBRE DE
DOS MIL SEIS. === mmammmmm e e e o o o e o 2 o o o o o o

[

SENOR JUEZ EE INSTRUCCION DE TURNGO  EN MATERIA
TR R TR e e e i T e R Bt iy e e s s e e ek e e
Eclicita recepcibn de Declardcidn dJurada.——==——srss
N LR p 8 e et B e i el e S kgt s St o o ki e emter o
MAURICIO VALDEZ CARDENAS con Carnet de Identidad
No. tres woocho nueve cero 'dos clioco “La Paz, de

profesiébn Ingenieroc, con domicilio legal en la Av.

Iilimani No. un mil novecientos ochenta vy siete,

de ggta  cludad en sy ‘copdicion de: representante
legal de ELECTROPAZ B (ELECTROPAZ) saciedad

legalmente constituida bajo las leyes bolivianas,

conferme se acredite de Testimonio de Poder No.
quinientos treinta y ¢cince/ 'dos mil cinpnco de
catorce de diciembre de dos mil cingo ofergado por
ante la Bra. Rebeca Mendoza Gallardo, Notaric de Fe
Publica del Distrito Judicial de la ciudad de La

gue ge aclicita en este memorial, su Autoridad se
sarvirda sefialar dia y hora de Audisncia para 'la

recepeién de  la Declaracién Jurada sefialada de



acuerdo a puntos gque se exponen a
continuacidnifF—p———=----——-—- AR I o e R e e R
PRIMERO: Como es dgierto v Bvidente gue en 1a
actualidad sq¢y Representante y Gerente General de
ELECTROPALZ, que - esta debidamente inscrita en el
registro de [Comercio y Scciedades por Acciones v

como empresalemisora en el Registro de Mercado de

Valores de ]la Superintendencia de Fensiones,

Valores vy Seghros. —————————————————————————————————

SEGUNDO: Conmio es cierto v evidente que la
|

informacidén presentada a la Superintendencia de

: i
Pensiones, Valores ¥ Seguros para abtensr la
autorizacibén e 'inscripcién en ‘el Reglistro del
Marcado de Valores de la Superintendencia de

Pensiones Valores y Seguros de la Ofsrta Publica
Primaria de - los Bonos ELECTROPAZ, es veraz Y
suficiente. - mmm e e s s s e
TERCERO: Como es cierte y evidente gue la Junta
General Extraordinaria de Accicnistas autorizéa la
reglizacidén e inscripcién., ante las instancias
pertinentes, de wuna Emisién de Bonos, gue sera
vendida en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. con
autorizacién de la Superintendencia de Pensiones
Valores ¥ Seguros.———————m e
CUARTO: Como es cierto y evidente gue no tengo
conocimiente de informacion relewvante alguna, gque
haya sido omitida, tergiversada o gque conlleve a
errores en el respectivo Prospedto.ssonoosc s aaanonn
Otrosl Primero - Cumplida la Declaraciédn Jurada v
previas las formalidades exigidas por Ley, sblicito
a g1 Autoridad auvtorice 1a francatura de

Testimonios de la Audiencia WV la Decliaracién

Jurada,-——-===== e e e
Ultimeo Otrosi .= Sefialo como Domicilia; la
Secretaria de su Despacho.—-—-——===—- e R e e



La Paz, cuatro de octubre dsg

FIRMA Y SELLO: ©Dra. Heildy ©Ortiz Chavez.— ASESCRA
LEGAL - ELECTROPAZ.- M.C/A. ceroc ceroc dos nueve dos
selg.~ e e e e e e e e, e e
FIBRMA: lTlegible del ippetrantei—= < memrec e nmmnoooax

EECEEEEEEEEEEEELELEESLLELEEEEEEEEELEELLELEEEEEEAEEGEEERS
PROVIDENCIA DE FECHA CINCO DE COCTUERE DE DOS MIL

K tedincog de ockibresde fdas mi b sedge Fesssaasramsnns
Recibase 1la declaracidn jurada que soliecita, en
dias y horas' habiles de trabajo, de acuerdo al
cuestionario propuesto en lel memorial gue

antecede, ~—=—== e m e e —— e ——————————— e —— ——

& Obrobdores Dol cimmifiay] sl desee misien gt e o o e i S e e
FIRMA Y SELLOQO: Dra. Consueloe Cuellar Midller.—-——=—==
Juez Primeroide Instrucdidn gn lol Ciwllira—rrr—rnm=
B Pa 2 n s ROl v IR e S s s e i o e e S e R e e e e e iy
FIRMA I SELLO: Ante mi.= Dra. Yola Mery Lima
Vildalesdetuwaria iibogatda st anbennt s e e e

duzgado Primero de Instruccion et lo Cilvil.r-==r===
e Pazi s BOliniasrrereoerat me meor e Swaid s s i e
EELEEEEELCELEEELLEEELEEELELEEELEELEEEEEEELEGLLLEEGEEER
ACTA DE DECLARACION JURADA , DE FECHA NUEVE DE
OCTUERE DE DOS MIL SEIS.--——=-—==r-r - e e e e e e ——— e
ACTA DE DECLARACIGNES JURADAS . ~===smreemmnic e i i
En la ciudad de Lia Paz, A Hrs. catorce: treinta y
cinco del dia lunes nueve de eoctubre de dos mil
seis, se hizo presente ante este despacho judicial,
la perscona gue responde al nombre de: MAURICIO
VALDEZ CARDENAS, con C.I. tres ocho nueve cero dos
cinco L.P.; mayor de -edad y hé&bil por derecho;
Ingenierc de profesitn, con domicilioc legal en la
Av. Illimani No. wun mil novecientos ochenta vy

siete, representante legal de ELECTROPAZ S



guien prewvio juramente gue presto de legal forma
ante la Sr
AL CUESTOONARIC PROPUESTO A EN EL MEMORIAL
PRESENTADO} EN FECHA <CINCC DE OCTUBRE DE DOS MIL

< dFier dijon e s e s s s e e e

B e e
A LA -PRIMERA: 5i es <cierto y evidente gue en la
actualida soy Representante y Gerente Ganeral de

ELECTROPAZ, gque esta debidamente inscrita en el
registrao e Comercio y Sociedades por Acciones vy
como empresa emisora en el Registro de Mercado de
Valores de la Superintendencia de Bensiocones,
Valores y Segurogs.——---- e e A e e e ey
A LA SEGUNDA: Siwes cierteoc -y evidente gue la

Superintendencia de

i
0
1]
]
o
it

informacién present
Pensiones, Valores ¥ Seguros para obtener la
autorizacién = inscripecibdn en el Registro del
Mercado de Valores de la Superintendencia de
Pensiones Valores vy Seguros de la Oferta Publica
Primaria de los Bonos ELECTROPAZ, aes veraz vy
suficiente. ————————m e
A LA TERCERA: Si es5 cierto y evidente que la Junta
General Extracrdinaria de Accionistas ‘auterizée 1la
realizacidn =) inscripcién, ante las instancias
rpertinentes, de una Emisién de Bonos, gue sera
vendida en la Bolsa Boliviana de Valeres S.4A. con
autorizacidn de la Superintendencia de Pensiocnes
Valores y SegureS.-———— e e
A LA CUARTA: 8i es clerto y evidente gue nao tango
conoccimiente de informacién relevante alguna, gue
haya =sido ecmitida, tergiversada o gue conlleve a
errores en e1 respectivé Prospecto.————-—-———ccmmmaoa
Con lo gue terminé el acto, leido gque 1le:. fue
persistid en su tenocr; firmando cenjuntamente con

la Sra. Jduez, por ante mi de lo gue certifico.-———=



FIRMA: MAURICIO VALDEZ CARDENAS.- v ccho

Juez Primero de Instruccién en Io Givailisrm—smmmmsme
/

o0 PSR R B L b v ek e bl i o Sl bl ok da s s

FIRMA Y SELLO: Ante mi.- /Dra. Yola Mery Linma
s

Vilia.=hebuaria = Abagadd.--r=r-chesnmmmemonansiaias

Juzgado Primeroc de Instruccidn en le Civil.-=-====-

Eaa¥aw o Baliviassssodesansasvnmalsmena ns fedimass
EELGEEELLRLALEELLLELLEELEGLEALEELEEELEELLEEERARALERGERS
CONCUERDA.- EL PRESENTE TESTIMONIOC CON ALGUNAS

PIEZAS ORIGINALES DE SU REFERET\!CIA, A LAS CUALES EN
CASD NECESARIO ME REMITO, SELLO, FIRMO Y SIGNOC EN
LA CIUDAD DE LA PAZ A LOS NUEVE DIAS DEL MES DE
OCTUBRE DEL ANO D0OS MIL SEIS.,=======—eeecececcccn=———-
EEELLELGESELGLLLAEELGELLELELLLAGEEEEELELAEELELELLEEEEELERE

= ey (x\
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1.3. Responsables de la elaboracion del Prospecto

Los principales responsables de la elaboraciéon de este Prospecto son los sefiores Javier Palza
Prudencio, Gerente General, Wilder Barrios Siles, Subgerente de Asesoria Financiera, Rodolfo
Olmos Salazar, Oficial de Estructuracién y Claudia Pérez Gosdalvez Asistente de Asesoria
Financiera de Bisa S.A. Agencia de Bolsa.

1.4. Entidad Estructuradora

La entidad estructuradora de la presente Emision es Bisa S.A. Agencia de Bolsa.

1.5. Principales Funcionarios de Electricidad de La Paz S.A.

Los principales ejecutivos son:

. Mauricio Valdez Cardenas Gerente General

o Luis Algaraniaz Cuellar Gerente de Finanzas y Administracion
o Miguel Arduz Ayllon Gerente Comercial

o Raul Saavedra Careaga Gerente de Operaciones

1.6. Documentacion presentada a la Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros

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

. Registro del Mercado de Valores (“RMV”) de la Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros (“SPVS”), ubicada en la calle Reyes Ortiz esquina Federico
Zuazo, Torres Gundlach, Piso 3, La Paz.

. Bolsa Boliviana de Valores S.A. (“BBV”), ubicada en la calle Montevideo No. 142, La
Paz.

o Bisa S.A. Agencia de Bolsa', ubicada en la avenida 16 de julio No. 1628, Edificio
Banco Bisa, Piso 2, La Paz.

. Electricidad de La Paz S.A.2 (“Electropaz™), ubicada en la avenida lllimani No. 1987,
La Paz.

' Bisa S.A. Agencia de Bolsa proporcionaré esta informacién hasta el vencimiento de la presente
Emision.
? Electropaz proporcionard esta informacién hasta el vencimiento de la presente Emision.
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3. RESUMEN DEL PROSPECTO

3.1. Resumen de las condiciones y caracteristicas de la Oferta Publica Primaria

® FE| Emisor de los Valores es Electricidad de La Paz S.A.

® La presente Emision se denomina “Bonos Electropaz”.

® El monto de la presente Emisién es de Bs190.400.000 (UFV) (Ciento noventa millones
cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad
de Fomento de Vivienda), estructurada de la siguiente manera:

Cuadro No. 1
Caracteristicas de la Emision
VALOR TASA DE INTERES NOMINAL
=l Lol L) NOMINAL ANUAL Y FIJA
Unica | Bs190.400.000 (UFV) 2.880 dias calendario Bs800.000 (UFV) 6,05%

® FElectropaz emitira Bonos representados mediante Anotacion en Cuenta de la Entidad
de Deposito de Valores de Bolivia S.A. (“EDV”), sujetos a las disposiciones legales
vigentes.

® Elnamero total de Bonos a emitirse sera de doscientos treinta y ocho (238).

® | afecha de emision es el dia 16 de octubre de 2006, conforme a lo establecido por la
Resolucién Administrativa de la SPVS que aprueba la Oferta Publica Primaria (“Oferta
Publica”) y la Inscripcion en el RMV de la SPVS de los Bonos Electropaz bajo el
numero de registro SPVS-1V-ED-ELP-068/2006 de fecha 12 de octubre de 2006.

® FElplazo maximo para la colocacion primaria de la Emisién sera de ciento ochenta (180)
dias calendario, computables a partir de la fecha de emision establecida por la
Resolucién Administrativa de la SPVS que aprueba la Oferta Publica y la Inscripcion en
el RMV de la SPVS de los Bonos Electropaz.

3.2.  Numero de Registro y fecha de inscripcion de la Emision en el RMV de la SPVS

Mediante Resolucion Administrativa de la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros
SPVS-IV-No0.1108/2006 de fecha 12 de octubre de 2006 se autoriz6 la Oferta Plblica y la
Inscripcion en el RMV de la SPVS de los Bonos Electropaz bajo el nimero de registro SPVS-
IV-ED-ELP-068/2006.

3.3. Tipo de interés

Los Bonos devengaran un interés nominal, anual y fijo, y seran pagados de acuerdo al
cronograma fijado, mediante la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad
(“CAT”) emitido por la EDV, el mismo que indicard la titularidad del valor, fecha de su
vencimiento y serie.

El calculo de los intereses serd efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias.

Los Bonos dejaran de generar intereses a partir de la fecha sefalada para su pago siempre y
cuando los fondos destinados a tal efecto hubiesen sido depositados por el Emisor.
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3.4. Destino de los Fondos

Los fondos obtenidos de la colocacién de la Emision Bonos seran destinados, sin prioridad
alguna y de acuerdo a las disponibilidades de efectivo, al pago de las obligaciones financieras
que se muestran a continuacién, al pago de los costos de la Emisién de los Bonos, al pago de
costos por amortizaciones anticipadas de las obligaciones financieras presentes y/o a capital

de trabajo.

Cuadro No. 2

Destino de los Fondos

Plazo de utilizacion
Institucion Monto (US$) de los recursos Vinculacion
Banco Mercantil S.A. 3.600.000 Hasta 180 dias Acreedor
International Finance Corporation (IFC) 18.038.276 Hasta 180 dias Acreedor
Banco Nacional de Bolivia S.A. 1.380.000 Hasta 180 dias Acreedor
Banco de Crédito de Bolivia S.A. 2.000.000 Hasta 180 dias Acreedor
Total 25.018.276

Los recursos obtenidos con la colocacion primaria de los Bonos seran depositados en una
cuenta especial designada por el Emisor para tal efecto. El plazo maximo de utilizacién de
estos recursos sera de ciento ochenta (180) dias calendario una vez concluida la colocacién.

Para este efecto el Emisor enviar4d un detalle del uso de los fondos provenientes de la
colocacion en un plazo no mayor a quince (15) dias calendario de su utilizacion a la SPVS,
BBV y al Representante Comun de los Tenedores de Bonos.

3.5. Antecedentes Legales de la Oferta Publica

Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la empresa Electricidad de La Paz
S.A. de fecha 4 de septiembre de 2006 que aprueba la Emisién de Bonos, segun consta en el
Testimonio No. 460/2006 de fecha 6 de septiembre de 2006, protocolizado por ante la Notaria
de Fe Publica No. 035 de la Dra. Maria Rebeca Mendoza Gallardo y que se encuentra
debidamente registrada en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la
partida No. 00123706 del libro 10 en fecha 6 de octubre de 2006.

Declaracion Unilateral de Voluntad para la Emision de Bonos Electropaz, No.523/2006 de fecha
5 de octubre de 2006, protocolizado por ante la Notaria de Fe Pablica No. 035 de la Dra. Maria
Rebeca Mendoza Gallardo y que se encuentra debidamente registrada en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la partida No. 00123710 del libro 10 en
fecha 10 de octubre de 2006.

3.6. Antecedentes Legales del Emisor

La Sociedad fue constituida el 25 de mayo de 1995, segin se evidencia del Testimonio No.
182/1995 otorgado por el Dr. Hugo Alba Rodrigo, Notario de Fe Publica No. 002 del Distrito
Judicial de La Paz e inscrita por la Direccion Administrativa del Registro de Comercio de
Sociedades por Acciones mediante Resolucion Administrativa No.5171 de fecha 6 de junio de
1995, habiéndosele conferido la Matricula de Comercio No. 07-035739-01.

La Escritura de Constitucion y los Estatutos de la Sociedad fueron modificados mediante los
siguientes instrumentos:

e Escritura Publica No. 329/95 de fecha 14 de diciembre de 1995 protocolizada ante Notario

de Fe Publica No. 002, del Distrito Judicial de La Paz Dr. Hugo Alba Rodrigo de aumento
capital autorizado y de capital pagado.
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3.7.

Escritura Publica No. 334/95 de fecha 28 de diciembre de 1995 protocolizada ante Notario
de Fe Publica, del Distrito Judicial de La Paz Dr. Hugo Alba Rodrigo, de aumento de
capital pagado.

Escritura Publica No. 527/96 de fecha 3 de septiembre de 1996, protocolizada ante
Notario de Fe Publica No. 035, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza
Gallardo, de Reforma de Estatutos.

Escritura Publica No. 572/96 de fecha 19 de septiembre de 2006, protocolizada ante
Notario de Fe Publica No. 0.35, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza
Gallardo, de aumento de capital pagado.

Escritura Plblica No. 774/97 de fecha 28 de octubre de 1997 protocolizada ante Notario
de Fe Puablica No. 035, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza, de Reforma
de Estatutos.

Escritura Publica No. 481/2006 de fecha 15 de septiembre de 2006 protocolizada ante
Notario de Fe Publica No. 035, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza, de
Reforma de Estatutos.

Garantia de la Emision

La presente Emisién esta respaldada por una Garantia Quirografaria, de acuerdo al Articulo
1335 del Codigo Civil, lo que significa que la empresa garantiza la Emisién con todos sus
bienes presentes y futuros en forma indiferenciada s6lo hasta el monto total de las obligaciones
emergentes de la presente Emision.

3.8.

3.9.

Restricciones y Obligaciones a las que se sujetara el Emisor durante la vigencia
de la Emision

Compromisos del Emisor: Se encuentran detallados en las secciones 4.3.1. del
Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.
Compromisos Financieros: Se encuentran detallados en las secciones 4.3.2. del
Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.

Hechos Potenciales de Incumplimiento: Se encuentran detallados en las secciones
4.3.4. del Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.
Hechos de Incumplimiento: Se encuentran detallados en las secciones 4.3.5. del
Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.
Aceleracion de Plazos: Se encuentran detallados en las secciones 4.3.6. del
Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.

Arbitraje: Se encuentran detallados en las secciones 4.3.7. del Prospecto, asi como en
los documentos legales que respaldan la Emisién.

Proteccion de Derechos: Se encuentran detallados en las secciones 4.3.8. del
Prospecto, asi como en los documentos legales que respaldan la Emision.

Informacion Financiera

El presente andlisis corresponde a los estados financieros de Eletropaz auditados por
PriceWaterHouse Coopers S.R.L. de las gestiones 2003 y 2004, por Ernst & Young Ltda. de la
gestién 2005 y los estados financieros auditados con informe de Auditoria Interna hasta el 31
de julio de 2006.

3.9.1.

Activo

El activo total de la empresa a diciembre de 2003 alcanza los US$96.6MM, al cierre de la
gestion 2004 tiene un incremento de 5,21% (hasta US$101.6MM) y al 2005 se observa un
decremento de 2,94% (hasta US$98.6MM) respecto a la gestién 2004. Al 31 de julio de
2006 el activo es de US$104.0MM.
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3.9.2.

3.9.3.

3.94.

3.9.5.

Las cuentas con mayor participaciéon dentro del activo en el periodo analizado son:
cuentas por cobrar clientes y bienes de uso, para la gestién 2005 alcanzan el 11,71% y
el 78,33% del activo total, respectivamente.

Pasivo

El pasivo de la empresa a diciembre de 2003 es de US$54.6MM, para la gestién 2004
se observa un crecimiento del 3,71% (hasta US$56.7MM) y al cierre de la gestién 2005
decrece en 12,83% (hasta US$49.4MM). Al 31 de julio de 2006 el pasivo es de
US$51.7MM.

Las cuentas con mayor participacion dentro del pasivo y patrimonio son los préstamos
financieros, en menor grado las deudas por compra de energia y previsiones para
indemnizaciones. En la gestién 2005 la participacion de estas cuentas es de 35,68%,
4,25% vy 3,56% respectivamente.

Patrimonio

El patrimonio mantiene un crecimiento moderado a lo largo del periodo de andlisis, en
el afo 2003 alcanza los US$41.9MM, para la gestion 2004 se registra un crecimiento
de 7,16% (hasta US$44.9 MM) y en la gestién 2005 es de 9,55% (hasta US$49.2MM).

El patrimonio al 31 de julio de 2006 es de US$ 52.4MM.

Las cuentas con mayor participacién dentro del patrimonio son; el capital social y el
ajuste global del patrimonio.

El crecimiento del patrimonio se debe a la cuenta de resultados acumulados que de la
gestion 2003 a la gestion 2004 tiene un crecimiento de 369,77% (hasta US$3.8MM) y
en la gestién 2005 de 108,63% (hasta US$7.9MM).

Ingresos

Los ingresos por ventas durante el periodo analizado mantienen una tendencia
creciente, el saldo de esta cuenta en la gestion 2003 es de US$54.7MM vy tienen un
crecimiento en la gestiéon 2004 de 10,47% (hasta US$60.5MM) debido a un incremento
por orden de aporte en: las ventas residenciales, ventas comerciales e industriales y
venta de energia por contratos especiales. Al cierre de la gestion 2005 el crecimiento
de los ingresos es de 7,89% (hasta US$65.2MM) debido a incrementos en el volumen
tanto de clientes como de consumo manteniendo las tendencias de la gestién anterior.

Al 31 de julio de 2006 los ingresos ascienden a US$40.1MM.

Egresos

Los costos de energia comprada mantienen su tendencia a lo largo de las gestiones
2003, 2004 y 2005. Para el afio 2003 el saldo de la cuenta es de US$34.6 MM, con un
crecimiento en la gestiéon 2004 de 1,68% (hasta US$35.1MM) y para el 2005 de 11,41%
(hasta US$39.2MM), originados por el nivel de ventas de la sociedad. Al 31 de julio de
2006 los costos de energia comprada son de US$24.1MM.

Los gastos operativos se incrementan en relacion con las ventas de la sociedad, en la
gestién 2003 alcanzan los US$17.5MM, para la gestién 2004 el crecimiento es de
2.40% (hasta US$17.9M) y al cierre de la gestiéon 2005 se incrementa en 5,69% (hasta
US$19.0 MM). Este comportamiento se debe a la mayor extensién de Km. de linea y
que al incrementarse el numero de clientes, paralelamente se incrementan los pagos
por lecturas de medidores, impresion y entrega de facturas, gastos de cobranza a los
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3.9.6.

3.9.7.

3.9.8.

3.9.9.

bancos y otras instituciones financieras, ademas de la atencién del numero de
reclamos y requerimientos.

Los gastos operativos al 31 de julio de 2006 son de US$11.1MM.

Utilidades

La utilidad operativa mantiene una tendencia creciente producto del incremento de los
ingresos por ventas, en la gestion 2003 el saldo es de US$2.6MM, se observa un
crecimiento de 179,61% (hasta US$7.4MM) en la gestién 2004 producto de mayores
utilidades por venta, reduccién de los gastos generales. Al cierre de la gestién 2005
existe un decremento de 3,59% (US$7.1MM) debido a incrementos en los gastos de
operacién, comercializacién e impuestos y tasas.

Ratios de Liquidez

El capital de trabajo (activo corriente — pasivo corriente) de la empresa durante la gestién
2003 fue negativo siendo de US$9.6MM, esto debido principalmente al alto nivel de deuda
financiera de corto plazo, para el afio 2004 el capital de trabajo es positivo siendo de
US$5.7MM, esto como consecuencia de que la deuda de corto plazo disminuye y para la
gestion 2005 es de US$5.2MM. Al 31 de julio de 2006 alcanza a US$7.2MM.

El coeficiente de liquidez (activo corriente sobre pasivo corriente) para la gestién 2003 es
de 0,59 veces, para la gestion 2004 es de 1,33 veces y para la gestion 2005 es de 1,35
veces. Al 31 de julio de 2006 es de 1,38 veces.

La prueba acida (activo corriente menos inventarios sobre pasivo corriente) para la gestién
2003 es de 0,59 veces, para la gestion 2004 es de 1,21 veces y para la gestion 2005 es
de 1,14 veces. Al 31 de julio de 2006 es de 1,16 veces.

El comportamiento de estos ratios se explica por el alto nivel de pasivos financieros de
corto plazo que poseia la empresa durante la gestion 2003, para las gestiones 2004 y
2005 esta deuda financiera de corto plazo se reduce drasticamente.

Ratios de Endeudamiento

El ratio de endeudamiento (deudas financieras sobre patrimonio neto) para la gestién 2003
es de 0,92, para la gestién 2004 es de 0,82 y para la gestion 2005 es de 0,72. Al 31 de
julio de 2006 es de 0,64 veces.

La relacién del pasivo respecto al activo para la gestién 2003 es de 0,57, para la gestion
2004 es de 0,56 y para la gestion 2005 es de 0,50. Al 31 de julio de 2006 es de 0,50
veces.

Ratios de Actividad

La rotacién de las cuentas por cobrar para la gestion 2003 es de 70 dias, para la gestion
2004 aumenta a 73 dias y para la gestion 2005 disminuye a 64 dias.

La rotacién de cuentas por pagar para la gestion 2003 es de 50 dias, para la gestion 2004
se reduce a 45 dias y para la gestion 2005 nuevamente se reduce a 41 dias.

La rotacion de inventarios para la gestién 2003 es de 19 dias, para la gestiéon 2004
aumenta a 22 dias y para la gestion 2005 es de 30 dias.
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3.9.10.

3.10.

3.10.1.

3.10.2.

3.10.3.

3.10.4.

Ratios de Rentabilidad

El retorno respecto al activo para la gestion 2003 es de -0,34%, para la gestién 2004 es de
2,95% y para la gestién 2005 es de 4,35%.

El retorno sobre el patrimonio para la gestion 2003 es del -0,77%, para la gestién 2004 es
de 6,68% Yy para la gestion 2005 es de 8,72%.

Factores de Riesgo
Factores Relacionados al Sector

Entre los factores de riesgo relacionados al sector, debe mencionarse los pocos
incentivos que se han estado dando a la inversion privada relacionada al sector
eléctrico en especial al sector de generacién y transmision.

También debe destacarse el bajo poder adquisitivo de algunos clientes, especialmente
en el sector doméstico lo que ha ocasionado la proliferacion de conexiones
clandestinas.

Factores Relacionados al Riesgo Operacional

El riesgo operacional esta relacionado con eventuales siniestros o desperfectos en las
lineas de distribucién o en los transformadores, hecho que podria generar fallas o
racionamiento de suministro de energia eléctrica al usuario final. Sin embargo debe
destacarse que la empresa cuenta con la experiencia necesaria y con seguros para
afrontar este tipo de riesgo. Asimismo debe destacarse que la empresa es sélo un
intermediario, por lo que dificultades en el sector de generacioén y distribucion podrian
afectar el normal desarrollo de operaciones de la empresa.

Factores Politicos

El riesgo politico de la Emisién esta asociado a la posibilidad de cambios profundos en
la legislacién boliviana vigente y/o cambios en el modelo econdémico existente, los que
afectarian la licencia otorgada a Electropaz. Cabe destacarse también que no existe
una continuidad en las gestiones politicas y que existe una mala imagen publica del
sistema regulatorio.

Riesgo cambiario

Las obligaciones financieras a ser contraidas por la presente Emision estaran
expresadas en bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento
de Vivienda, por lo que modificaciones extremas en las condiciones actuales de fijacion
de precios pueden impactar en la capacidad de pago de Electropaz. Sin embargo debe
destacarse que al adquirirse financiamiento en moneda nacional se logra una
correlacién entre ingresos y gastos.
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4,

4.1.

DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

La Emision

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 4 de septiembre de 2006 resolvié y
aprob6 que ciertas condiciones de la Emision de Bonos deberan ser fijadas poco tiempo previo a
su Oferta Publica Primaria, por lo que a fin de agilizar dicho proceso se resolvi6é y aprobé por
unanimidad delegar dicha tarea al Gerente General y Gerente Financiero y de Administracion
(“Gerente de Finanzas y Administracion”), para la determinacién del monto de Emision, tasa de
interés, condiciones de redencién anticipada y todas aquellas caracteristicas que sean requeridas,
otorgandoles amplias facultades para este cometido.

4.1.1.

Antecedentes Legales de la Oferta Publica

Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la empresa Electricidad de
La Paz S.A. de fecha 4 de septiembre de 2006 que aprueba la Emisién de Bonos,
segun consta en el Testimonio No. 460/2006 de fecha 6 de septiembre de 2006,
protocolizado por ante la Notaria de Fe Publica No. 035 de la Dra. Maria Rebeca
Mendoza Gallardo y que se encuentra debidamente registrada en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la partida No. 00123706 del libro 10
en fecha 6 de octubre de 2006.

Declaracion Unilateral de Voluntad para la Emisién de Bonos Electropaz, No.523/2006
de fecha 5 de octubre de 2006, protocolizado por ante la Notaria de Fe Pudblica No.
035 de la Dra. Maria Rebeca Mendoza Gallardo y que se encuentra debidamente
registrada en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la
partida No. 00123710 del libro 10 en fecha 10 de octubre de 2006.

Caracteristicas de la Emision

4.1.2.1 Denominacidn de la Emision y Tipo de Instrumento

La presente Emisién se denomina “Bonos Electropaz”.

Los Bonos de la presente Emision seran bursétiles, redimibles a plazo fijo.

4.1.2.2. Monto, Valor Nominal, Serie y Plazo de la Emision

El monto autorizado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
fecha 4 de septiembre de 2006, para la Emisién de Bonos es de hasta
Bs194.000.000 (UFV) (Ciento noventa y cuatro millones 00/100 Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda),
habiéndose delegado la decision del monto definitivo al Gerente General y al
Gerente Financiero y de Administracién. Por decisién del Gerente General y del
Gerente Financiero y de Administracion, el monto de la presente Emisién es de
Bs190.400.000 (UFV) (Ciento noventa millones cuatrocientos mil 00/100
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda), estructurada de la siguiente manera:

Cuadro No. 3
Caracteristicas de la Emision
VALOR
SERIE MONTO PLAZO NOMINAL

Unica | Bs190.400.000(UFV) | 2.880 dias calendario| Bs800.000 (UFV)
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4.2

4.21.

4.1.2.3.

4.1.2.4.

4.1.2.5.

4.1.2.6.

4.1.2.7.

4.1.2.8.

Forma de Circulacion de los Valores, Numero de Valores y Forma de
transferencia de los Valores

Electropaz expedira Bonos a la Orden, sujetos a las disposiciones que para
este tipo de Valores establece el Cédigo de Comercio en los articulos 520 y
siguientes.

El nimero total de Valores a emitirse sera de doscientos treinta y ocho (238).
Los Bonos objeto de la presente Emision no seran convertibles en acciones.

Al estar los Bonos representados mediante Anotacion en Cuenta de la EDV la
transferencia de los mismos se formalizara mediante el correspondiente asiento
del Valor y de su Titular en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta.

Fecha de Emision

La fecha de emision es el dia 16 de octubre de 2006, conforme a lo establecido
por la Resolucion Administrativa de la SPVS que aprueba la Oferta Publica
Primaria (“Oferta Publica”) y la Inscripcion en el RMV de la SPVS de los Bonos
Electropaz bajo el nimero de registro SPVS-IV-ED-ELP-068/2006 de fecha 12
de octubre de 2006.

Numero de Registro y Fecha de Inscripcion de la Emision en el RMV

Mediante Resolucion Administrativa de la SPVS, SPVS-IV-No.1108/2006 de
fecha 12 de octubre de 2006 se autoriz6 la Oferta Publica y la Inscripcién en el
RMV de la SPVS de los Bonos Electropaz bajo el nimero de registro SPVS-IV-
ED-ELP-068/2006.

Plazo de colocacion

El plazo maximo para la colocacion primaria de la Emision seré de ciento ochenta
(180) dias calendario, computables a partir de la fecha de emisién establecida por
la Resolucion Administrativa de la SPVS que aprueba la Oferta Publica y la
Inscripcién en el RMV de la SPVS de los Bonos Electropaz.

Precio de Colocacion
El precio de colocacién sera minimamente a la par del valor nominal.

Forma de Representacion de los Valores

Los Valores seran representados mediante Anotacion en Cuenta de la Entidad
de Deposito de Valores de Bolivia S.A., ubicada en la Avenida 16 de julio No.
1642 Piso 1 de la ciudad de La Paz.

Derechos y Obligaciones de los Titulares

Tipo y Tasa de Interés

La tasa

de interés sera nominal, anual y fija, de acuerdo al siguiente detalle:
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4.2.2.

4.2.3.

Cuadro No. 4
Tasa de Interés
TASA DE INTERES NOMINAL
=Ebals ANUAL Y FIJA
Unica 6,05%

Los intereses se computardn a partir de la fecha de emisiéon establecida por la
Resolucion Administrativa de la SPVS que aprueba la Oferta Pablica y la Inscripcion en
el RMV de la SPVS de los Bonos Electropaz y dejaran de generarse a partir de la fecha
establecida para su pago siempre y cuando los fondos destinados a este fin se
encuentren disponibles, conforme al procedimiento de pago previsto en el presente
Prospecto.

Férmula de calculo de los intereses

El célculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360)
dias. La férmula para el célculo de los intereses es la siguiente:

. Ti* Pl
VCi =VN *(——2)*UFV
360
Donde:
VCi = Valor del Cupé6n Ti = Tasa de interés nominal
VN = Saldo Vigente del Bono Pl = Plazo del Cup6n

UFV = Valor de la Unidad de Fomento de Vivienda a la fecha de calculo

Plazo para amortizar el capital y pagar los intereses

Las amortizaciones de capital seran realizadas de la siguiente manera:

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos
mil ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la fecha de emision.

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos
mil quinientos veinte (2.520) dias calendario a partir de la fecha de emision.

El saldo del capital una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2.880) dias
calendario a partir de la fecha de emision.

La amortizacion de capital serd realizada contra la presentacion del respectivo CAT
emitido por la EDV.

El plazo para el pago de los intereses serd cada ciento ochenta (180) dias calendario
de acuerdo al cronograma de pagos, contra la presentacion del respectivo CAT emitido
por la EDV.

El Emisor depositard en una cuenta designada por el Agente Pagador, los recursos
monetarios necesarios para el pago de los Bonos con por o menos veinticuatro (24)
horas de anticipacion a la fecha del verificativo del pago. Asimismo el monto a pagar
por concepto de las amortizaciones de capital se determinara de acuerdo a la siguiente
férmula:
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4.2.4.

Capital: A= VN *PA* UFV

Donde:

A = Monto a Pagar

VN = Valor Nominal del Bono o saldo a capital.

PA = Porcentaje de amortizacién

UFV = Valor de la Unidad de Fomento de Vivienda a la fecha de pago o amortizacion
del capital.

En caso de restricciones cambiarias sean estas de convertibilidad o transferibilidad, el
Emisor se acoge para el pago de los Bonos a los dispuesto en el Articulo 405 del
Cadigo Civil Boliviano.

4.2.5.

4.2.6.

Cronograma de Pago de Intereses
Cuadro No. 5
Cronograma de Pago de Intereses
a Monto por Bono Monto
Cupon FEEE G R (UFV) Emisién (UFV)
1 14-abr-07 24.200,00 5.759.600,00
2 11-oct-07 24.200,00 5.759.600,00
3 8-abr-08 24.200,00 5.759.600,00
4 5-oct-08 24.200,00 5.759.600,00
5 3-abr-09 24.200,00 5.759.600,00
6 30-sep-09 24.200,00 5.759.600,00
7 29-mar-10 24.200,00 5.759.600,00
8 25-sep-10 24.200,00 5.759.600,00
9 24-mar-11 24.200,00 5.759.600,00
10 20-sep-11 24.200,00 5.759.600,00
11 18-mar-12 24.200,00 5.759.600,00
12 14-sep-12 24.200,00 5.759.600,00
13 13-mar-13 16.214,00 3.858.932,00
14 9-sep-13 16.214,00 3.858.932,00
15 8-mar-14 8.228,00 1.958.264,00
16 4-sep-14 8.228,00 1.958.264,00
Cronograma de Amortizaciones de Capital
Cuadro No. 6
Cronograma de amortizaciones de capital
, Monto

Cupon Fecha de pago Monto (UFV) Emisién (UFV)

12 14-sep-12 264.000,00 62.832.000,00

14 9-sep-13 264.000,00 62.832.000,00

16 4-sep-14 272.000,00 64.736.000,00

Forma y Lugar de Pago de Intereses y Amortizacion de Capital

Bisa S.A. Agencia de Bolsa actuara como Agente pagador del pago de intereses y
amortizaciones de capital del Bono, dicho pago se realizara en la misma moneda de la
Emisién, en las oficinas del Agente Pagador, ubicadas en la Avenida 16 de julio No.
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1628 Edificio Banco Bisa, Piso 2, La Paz — Bolivia. O en las oficinas del Agente
Pagador sefalado para ese efecto por la Sociedad.

El Emisor es el responsable exclusivo del pago de las obligaciones originadas en los
Bonos, mediante la provision oportuna de fondos al Agente Pagador. El Agente
Pagador no estara obligado a realizar pago alguno si el Emisor no lo hubiese provisto
oportunamente de los recursos necesarios, siendo su obligacién la de comunicar tal
falta de provisién a la SPVS, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de
Bonos.

Los pagos de intereses y amortizaciones de capital se realizaran contra la presentacion
del Certificado de Acreditacion de Titularidad (“CAT”) emitido por la Entidad de
Depdsito de Valores de Bolivia S.A., el mismo que indicara la titularidad del Valor, fecha
de su vencimiento, cronograma de cupones y Emisién a la que pertenece. El monto de
los cupones a ser pagados sera el siguiente:

Cuadro No. 7
Cronograma de pago y monto de los Cupones

Cupén | Fecha de pago Monto intereses Mor!to amortizacion de '!'otal
por Bono (UFV) | capital por Bono (UFV) Cupon (UFV)
1 14-abr-07 24.200,00 - 24.200,00
2 11-oct-07 24.200,00 - 24.200,00
3 8-abr-08 24.200,00 - 24.200,00
4 5-oct-08 24.200,00 - 24.200,00
5 3-abr-09 24.200,00 - 24.200,00
6 30-sep-09 24.200,00 - 24.200,00
7 29-mar-10 24.200,00 - 24.200,00
8 25-sep-10 24.200,00 - 24.200,00
9 24-mar-11 24.200,00 - 24.200,00
10 20-sep-11 24.200,00 - 24.200,00
11 18-mar-12 24.200,00 - 24.200,00
12 14-sep-12 24.200,00 264.000,00 288.200,00
13 13-mar-13 16.214,00 - 16.214,00
14 9-sep-13 16.214,00 264.000,00 280.214,00
15 8-mar-14 8.228,00 - 8.228,00
16 4-sep-14 8.228,00 272.000,00 280.228,00
En caso de restricciones cambiarias sean estas de convertibilidad o transferibilidad, el
Emisor se acoge para el pago de los Bonos a lo dispuesto en el Articulo 405 del Codigo
Civil Boliviano.
4.2.7. Provision para el Pago de Intereses y Amortizaciones de Capital

El Emisor provisionara los fondos necesarios para el pago de intereses y
amortizaciones de capital en una cuenta designada por el Agente Pagador, de acuerdo
al cronograma de pago de intereses y capital de los Bonos.

En caso de que el pago de intereses y amortizaciones de capital de los Bonos no
hubiese sido reclamado o cobrado, dicho monto quedara a disposicion de los
Tenedores de Bonos en la cuenta que designe el Emisor y transcurridos noventa (90)
dias calendario de la fecha sefialada para su pago, el Emisor podra retirar las
cantidades depositadas.
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4.2.8.

4.2.9.

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) anos respectivamente.

Garantia de la Emision

La presente Emision esta respaldada por una Garantia Quirografaria, de acuerdo al
Articulo 1335 del Codigo Civil, lo que significa que la empresa garantiza la Emisién con
todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada so6lo hasta el monto total
de las obligaciones emergentes de la presente Emision.

Redencion anticipada

De conformidad a lo establecido en el Acta de la Junta General Extraordinaria de
Accionistas del Emisor celebrada el 4 de septiembre de 2006, las condiciones de la
redencion anticipada mediante sorteo serian definidas por el Gerente General y el
Gerente Financiero y de Administracion. Por decisién del Gerente General y el Gerente
Financiero y de Administracion la redencion anticipada mediante sorteo serd como se
indica a continuacion:

La Sociedad se reserva el derecho de redimir anticipadamente los Bonos que componen
ésta Emision, parcialmente, por sorteo de acuerdo a lo establecido en los Articulos 662 al
667, en lo aplicable del Codigo de Comercio, sujeto a una compensacion monetaria por el
monto a capital redimido anticipadamente, calculada sobre una base porcentual respecto
al saldo a capital vigente redimido anticipadamente, en funcion a los dias de vida de la
Emisién, con sujecion a lo siguiente:

Cuadro No. 8
Base porcentual para la compensacion
monetaria por redencion anticipada

Plazo de vida Compensacion por el saldo a
remanente capital vigente redimido
de la Emision anticipadamente
2.880-2.521 2,00%
2.520-2.161 1,75%
2.160-1.801 1,50%
1.800-1.441 1,25%
1.440-1.081 1,00%
1.080-721 0,75%
720-361 0,00%
360-1 0,00%

La decision de redenciéon anticipada correspondera, en cualquier momento y cuantas
veces asi 10 juzguen necesario a su solo criterio, al Directorio de la Sociedad. Asimismo
deberan definir la cantidad de Bonos a redimirse, la fecha y hora del sorteo. El sorteo se
celebrara ante Notario de Fe Publica, con asistencia de representantes del Emisor
designados al efecto por el Directorio y del Representante Comun de los Tenedores de
Bonos, debiendo el Notario de Fe Publica levantar Acta de la diligencia indicando la lista
de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la que se
protocolizara en sus registros. Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha
de celebracién del sorteo, se debera publicar por una vez en un peridédico de circulacién
nacional, la lista de los Bonos sorteados para redencion anticipada con la identificacion de
los mismos de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de Deposito de Valores de
Bolivia S.A., indicacion de la fecha en la que se efectuara el pago, que debera ser
después de transcurridos quince (15) dias calendario siguientes a la fecha de publicacion,

23



kS sLecrRoPaz

4.2.10.

4.2.11.

y con la indicacién de que los Bonos sorteados conforme a lo anterior, dejaran de
devengar intereses desde la fecha fijada para su pago.

El Emisor depositara en la cuenta bancaria que a tal efecto establezca el Agente Pagador,
el importe de los Bonos sorteados, la compensacion por la redencién anticipada, cuando
corresponda, y los intereses devengados hasta la fecha de pago, a mas tardar un (1) dia
antes del sefalado para el pago.

La decision de redencién anticipada de los Bonos mediante sorteo y los resultados de su
realizacion seran comunicados como Hecho Relevante a la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A., a la Entidad de
Depdsito de Valores de Bolivia S.A. y al Representante Comun de los Tenedores de
Bonos, con sujecién a las normas aplicables.

La compensacién monetaria descrita anteriormente también se aplicara en caso de que
los Tenedores de Bonos opten por solicitar la redenciéon anticipada de sus Bonos en
conformidad a lo establecido en la seccion 4.3 inciso h) del presente Prospecto.

El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de Bonos a través
de compras en el mercado secundario siempre que éstas se realicen en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A.

La redencion anticipada de los Bonos mediante compras en el mercado secundario
serd comunicada como Hecho Relevante a la Superintendencia de Pensiones, Valores
y Seguros, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A., a la Entidad de Depésito de Valores de
Bolivia S.A. y al Representante Comun de los Tenedores de Bonos, con sujecion a las
normas aplicables.

En caso de haberse realizado una redencién anticipada sea mediante sorteo o compras
en el mercado secundario, y que como resultado de ello el plazo de algiun Bono
resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC—IVA, el
Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos
correspondientes por retencién del RC—IVA, sin descontar este monto a los Tenedores
de Bonos que se vieran afectados por la redencién anticipada.

Materializacion de la Emision

En el marco de la normativa legal los Valores anotados en cuenta son susceptibles de
ser revertidos a Valores fisicos, cuando sea necesario para la negociacién del Valor en
alguna Bolsa o mecanismo similar en el exterior y cuando el Valor esté como
disponible.

Para ello el participante en cuya Cuenta Matriz se registren los Valores, debera contar
necesariamente con la autorizacién del Titular cuando corresponda, luego de lo cual
solicitara a la EDV el cambio en la forma de representacién. Todos los gastos y
tramites que implique la materializacion deberan ser asumidos por el Titular de los
Valores.

Posibilidad de que la Emision sea afectada o limitada por otra clase de Valores

La Emisién no sera afectada por ninguna otra Emisiéon ya que esta es la primera
Emision de Valores que realiza Electropaz, en caso de que exista una posible Oferta
Publica posterior que afecte a la presente Emision, Electropaz comunicara este hecho
al Representante Comun de Tenedores de Bonos y a las entidades que corresponda.
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4.2.12. Limitaciones a deuda adicional

4.3.

En ningun caso el Emisor podréa adquirir deuda adicional, a partir de la fecha de
autorizacion de la Emision, para actividades diferentes al objeto de la Sociedad.

Restricciones y Obligaciones a las que se sujetara Electropaz durante la vigencia
de la Emision

Entre tanto se encuentre pendiente la redencién total de los Bonos por parte de Electropaz, esta
se sujetara, para efectos del cumplimiento de las obligaciones emergentes de los Valores emitidos,
a los compromisos, restricciones y obligaciones previstas a continuacion.

a)

Publicar anualmente el Balance General auditado de la Sociedad (Estados Financieros
auditados con sus respectivas notas) dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del
ejercicio correspondiente en un diario de circulacion nacional.

Asistir e informar por medio de sus representantes a la Asamblea General de
Tenedores de Bonos sobre la marcha de los negocios de la Sociedad, si fueren
requeridos a ello.

De acuerdo a lo establecido por el Articulo 648 del Cédigo de Comercio, Electropaz no
reducird su capital sino en proporcion al reembolso que haga de los Valores en
circulacion. Asimismo el Emisor no cambiara su objeto, su domicilio ni su denominacion
sin el consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

En caso de una fusion, divisién o transformacion de la Sociedad, los Bonos de la Emision
pasaran a formar parte de la nueva empresa conforme lo establece el Cédigo de
Comercio.

Pagar los honorarios del Representante Comun de los Tenedores de Bonos durante la
vigencia de la Emisién, por un monto maximo de US$4.800 (Cuatro mil ochocientos
00/100 Dolares de los Estados Unidos de América) al afo. Sin embargo, en caso de que
los Tenedores de Bonos designen a un Representante Comuln de los Tenedores de
Bonos diferente, con un costo superior al mencionado anteriormente, el gasto adicional
debera ser cubierto por los Tenedores de Bonos.

La Sociedad mantendra archivos, registros contables y procedimientos adecuados para el
normal desarrollo de sus operaciones.

La Sociedad utilizara los fondos obtenidos de la presente Emisiéon de acuerdo a la forma
establecida en la seccién 5.2.

En caso de que durante la vigencia de la presente Emision la Sociedad realizara nuevas
Emisiones de Bonos de Oferta Publica y constituyera al efecto mejores garantias que las
establecidas para la presente Emisién, salvo que las nuevas obligaciones fueran
destinadas integramente al pago de las obligaciones emergentes de la presente Emision,
la Sociedad debera constituir similares garantias a favor de los Tenedores de Bonos de la
presente Emision hasta mantener la misma en igualdad de condiciones. De acuerdo a lo
senalado, si no se constituyeran garantias similares, a opcion de los Tenedores de Bonos
mediante resolucién adoptada en Asamblea General de Tenedores de Bonos
(“Asamblea”), podran solicitar la redencién anticipada de sus Bonos, por el valor del capital
mas el interés devengado hasta la fecha de pago incluyendo ademas el monto de la
compensacién monetaria descrita en la seccién 4.2.9 del presente Prospecto, la cual
debera ser honrada por el Emisor en un plazo no mayor a treinta (30) dias calendario de
haber sido solicitada. Esta decisién se aplicara Unicamente a los Tenedores de Bonos que
asi lo soliciten en la Asamblea. Se exceptla del alcance de este compromiso los casos de
procesos de fusion o cualquier forma de reorganizacion societaria, con Companias o
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4.3.1.

Sociedades que pudieren tener cualquier tipo de obligaciones previamente acordadas y
que presentaran mejores garantias que las otorgadas para la presente Emision.

El Emisor no cambiara sus Estatutos ni su Escritura de Constitucién de ninguna manera
que pudiera ser inconsistente con las provisiones o restricciones de la Emisién de Bonos.

Compromisos del Emisor

El Emisor se sujetara a los siguientes compromisos:

El Emisor administrard sus operaciones de acuerdo con las disposiciones legales
aplicables en el momento (i) en lo fundamental de acuerdo con las estipulaciones
aplicables del Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas, del presente
Prospecto de Emisién y la Declaraciéon Unilateral de Voluntad y (ii) en lo fundamental
de acuerdo a las leyes y normas vigentes en Bolivia del sector eléctrico.

El Emisor pagard con anterioridad a su vencimiento a las autoridades competentes
todos los tributos, impuestos y tasas gravadas, adeudadas y pagaderas aplicables al
Emisor, que en caso de no ser pagadas podrian dar lugar a la creacion de un
gravamen sobre el mismo. Sin embargo, nada de lo estipulado en la Declaracién
Unilateral de Voluntad y en el Testimonio del Acta de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas celebrada en fecha 4 de septiembre de 2006 se interpretara como una
exigencia de pago de cualesquiera de dichos tributos mientras la validez o el monto de
los mismos estuvieran siendo cuestionados o refutados de buena fe por el Emisor,
siguiendo los procedimientos previstos al efecto, incluyendo cualquier apelacion.

El Emisor mantendra todas las instalaciones, plantas, propiedades y equipo que son
fundamentales y/o necesarios para su operacibn en buenas condiciones de
funcionamiento, cumplira con todas las especificaciones técnicas aplicables a los mismos,
y efectuard todas las reparaciones y reemplazos razonables necesarios en dichas
propiedades y equipo.

El Emisor mantendra niveles de seguro sujetos a las practicas comerciales
generalmente aceptadas en la industria eléctrica, con companias aseguradoras
reconocidas.

La Sociedad defendera o resolvera 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 la Sociedad.

El Emisor enviara trimestralmente a la Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de los
Tenedores de Bonos, el detalle de los usos de los Fondos obtenidos de la presente
Emision, dentro de los diez (10) dias calendario siguientes al cumplimiento de cada
trimestre sobre el destino de los fondos obtenidos con la Emisién, hasta la culminacién
del periodo de aplicacion de los mismos, en cumplimiento al Articulo 104, inciso a) del
Reglamento del Registro del Mercado de Valores de la SPVS aprobado mediante
Resolucién Administrativa SPVS-IV-No.756 de fecha 16 de septiembre de 2005.

El Emisor obtendra, mantendra y si fuere necesario, renovara todos los derechos,
autorizaciones, privilegios, licencias, consentimientos y aprobaciones (colectivamente
los “Permisos”) requeridos para su operacién y normal funcionamiento, con sujecién a
las leyes bolivianas aplicables.

El Emisor efectuara una auditoria externa anual de acuerdo con las normas aplicables,

por un auditor independiente registrado en el Registro del Mercado de Valores de la
SPVS.
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10.

11.

12.

13.

14.

El Representante Comuln de los Tenedores de Bonos tendra acceso directo a los
auditores externos designados por el Emisor solamente en los siguientes casos:

e Cuando el Representante Comun de los Tenedores de Bonos desee realizar
consultas especificas sobre temas relacionados a Hechos Potenciales de
Incumplimiento.

e En aquellos casos en los que existiera un Hecho Potencial de Incumplimiento
relacionado con los compromisos financieros.

e En cualquier otra circunstancia, el Representante Comun de los Tenedores de
Bonos, requerira de un consentimiento previo del Emisor para tener acceso
directo a los auditores.

El Emisor se compromete a incluir en el contrato respectivo de servicios de auditoria, la
obligacién del auditor de atender los requerimientos del Representante Comun de los
Tenedores de Bonos, o a instruir y autorizar al auditor al inicio de los trabajos de
auditoria, proporcionar toda la informacién y asistencia requerida por el Representante
Comun de los Tenedores de Bonos, en estricto acuerdo a lo mencionado en el punto
anterior.

El Emisor convocara, a costa suya, a las Asambleas Generales de Tenedores de
Bonos que considere necesarias. Adicionalmente, el Emisor se compromete a cubrir
los costos de convocatoria de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos, las
que podran ser solicitadas por el Representante Comun de los Tenedores de Bonos o
por los Tenedores de Bonos de acuerdo a lo establecido en el Articulo 657 de Cédigo
de Comercio.

Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se llevardn a cabo en la Ciudad de
La Paz, y en un lugar adecuado proporcionado por el Emisor a su costo.

El Emisor informara al Representante Comun de los Tenedores de Bonos dentro de un
plazo de diez (10) dias habiles después de que el Emisor reciba una notificacion escrita
sobre cualquier demanda judicial o no judicial instituida contra el Emisor por un monto
superior a US$500.000 (Quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de
América), o su equivalente en moneda local, acompariando un resumen de la demanda
y de los pasos que esta adoptando el Emisor para contestar dicha accion.

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

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién que corresponden por ley, el Emisor
suministrara al Representante Comin de los Tenedores de Bonos, la misma
informaciéon que sea proporcionada a la Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. en los mismos tiempos y plazos
establecidos al efecto.

El Emisor se compromete a remitir al Representante Comun de los Tenedores de
Bonos dentro de un periodo de treinta (30) dias calendario con posterioridad a la
finalizacién de cada trimestre:

o Informacién financiera de la empresa.

. Cualquier informacion relevante, segun fuere definida en las regulaciones del
Mercado de Valores de Bolivia (“Hechos Relevantes”) u otra informaciéon que
se hubiera generado en el periodo relevante de doce (12) meses y que podria
esperarse razonablemente que tenga un efecto fundamental adverso sobre el
Emisor en cuanto al cumplimiento de sus deudas en dicho periodo. Sin
perjuicio de lo establecido, el Emisor se compromete a presentar la informacién
de cualquier hecho relevante a mas tardar al dia siguiente de conocido a la
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15.

16.

17.

18.

Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, a la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. y al Representante Comun de los Tenedores de Bonos, en
cumplimiento a la norma establecida.

El Emisor notificara por escrito al Representante Comun de los Tenedores de Bonos
cualquier circunstancia o hecho que interfiera en lo fundamental o amenace con
interferir significativamente el desarrollo o normal operacién del Emisor ante dicha
circunstancia o hecho, segun fuere requerido por las regulaciones del Mercado de
Valores en Bolivia que deban ser reveladas (“Hechos Relevantes”) o se consideren
fundamentales para el desarrollo, 0 normal operacion del Emisor.

El Emisor debera comunicar diariamente a la Superintendencia de Pensiones, Valores
y Seguros, asi como al Representante Comun de los Tenedores de Bonos el estado de
la colocacién de Valores emitidos, siempre y cuando hayan existido modificaciones
respecto del dia anterior. Concluido el plazo de colocacién de los Valores, el Emisor
deberd remitir a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros y al
Representante Comun de los Tenedores de Bonos el estado final de colocacién dentro
del siguiente dia habil administrativo de concluido el mismo.

El pago de dividendos estara sujeto al cumplimiento de los compromisos financieros
descritos en el punto 4.3.2. El Emisor no realizara distribuciones de dividendos o
cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus Accionistas si es que
ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento o cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de
Incumplimiento.

La Sociedad se compromete a mantener vigentes sus registros en el Registro del
Mercado de Valores de la SPVS u otros establecidos por Ley.

Todos los compromisos sefialados en este punto, podran ser modificados por el Emisor previo
consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de Bonos. No podra negarse, retrasarse
ni condicionarse dicho consentimiento de manera no razonable cuando dicha modificacién sea
(i) necesaria para el desarrollo de la Sociedad, (ii) pudiera resultar en un incremento en los
ingresos de la Sociedad, o (iii) pudiera resultar en una disminucién de los costos de la
Sociedad, y dichas modificaciones se encuentren dentro de un marco de las préacticas
comerciales generalmente aceptadas.

4.3.2.

Compromisos Financieros

El Emisor se sujetara a los siguientes compromisos financieros:

a)

Ratio de Cobertura de Deuda (“RCD”): La Sociedad mantendra una relacién no
menor a uno coma cero cinco (1,05) entre la generacion interna de fondos y el
servicio de deuda.

La relacion de cobertura de deuda estara definida por la siguiente formula:

RCD = EBITDA + Saldo de Efectivo
Amortizaciones de capital + Intereses

Donde:

EBITDA: Utilidad antes de impuestosS, mas intereses (egresos financieros)
devengados, mas depreciacion y amortizacién técnica de los activos, mas
amortizacién de cargos diferidos, mas otros cargos que no representan una salida

* El término “Impuestos™ se refiere a: Impuesto a las transacciones financieras e impuesto a las utilidades
u otros de naturaleza similar que se puedan establecer.
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de efectivo; correspondientes a los Ultimos cuatro trimestres anteriores a la fecha
de célculo.

Saldo de efectivo: Disponibilidades, mas inversiones temporarias (todos estos
saldos a la fecha de calculo del RCD).

Amortizaciones de Capital: Amortizaciones de capital de la Deuda Financiera
Neta a ser pagada dentro de los siguientes cuatro trimestres a la fecha de célculo.

Intereses: Intereses a ser pagados por deudas financieras durante los siguientes
cuatro trimestres a la fecha de célculo.

b) Ratio de endeudamiento (“RDP”): La relacién deuda a patrimonio no podra ser
mayor a uno coma dos (1,2). Dicha relacién estara definida por la siguiente formula.

RDP = Deuda Financiera Neta
Patrimonio Neto

Donde:

Deuda Financiera Neta: Obligaciones financieras con instituciones financieras,
empresas vinculadas o relacionadas y Tenedores de Bonos emitidos por la
Sociedad.

Patrimonio Neto: Capital suscrito y pagado, mas prima de emisiéon, mas reservas
de revalorizacién, mas reservas, mas resultados de ejercicios anteriores, mas
resultados del ejercicio, mas ajuste global de patrimonio.

El célculo del RCD y RDP se realizara de manera trimestral (con informacion al cierre de los
meses de marzo, junio, septiembre y diciembre) por el Emisor, con los datos procedentes de
los estados financieros.

Las partidas contables correspondientes a estos ratios estaran expresadas y detalladas
claramente en las notas que acomparien a los Estados Financieros de la Sociedad y deberan
ser certificados expresamente por el auditor externo del Emisor en base a los estados
financieros auditados anualmente.

Todos los compromisos anteriormente sefialados, podran ser modificados por la Sociedad
previo consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de Bonos, no debiendo negarse,
retrasarse, ni condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dicha
modificacion sea (i) necesaria para el desarrollo del Emisor, o (ii) pudiera resultar en un
incremento de los ingresos del Emisor, o (iii) pudiera resultar en una disminucién de los costos
del Emisor, y dichas modificaciones se encuentren dentro de un marco de las practicas
comerciales generalmente aceptadas en la industria de distribucién de distribucién de energia
eléctrica.

4.3.3. Definiciones

Hechos Potenciales de Incumplimiento: Significaran todos los hechos que constituyen
tales conforme al presente documento e infringen los compromisos a los que la
Sociedad queda obligada y que de no ser corregidos durante el Periodo de Correccién
se convierten en Hechos de Incumplimiento conforme a lo previsto méas adelante.

Notificacién de un Hecho Potencial de Incumplimiento: Significara la notificacion que el
Representante Comun de los Tenedores de Bonos, efectde a la Sociedad por escrito,
dando cuenta de la existencia de un supuesto Hecho Potencial de Incumplimiento,
momento a partir del cual correra el Periodo de Correccidn.
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4.3.4.

Notificacion de un Hecho de Incumplimiento: Significara la notificacién que el
Representante Comun de los Tenedores de Bonos, efectie a la Sociedad por escrito
dando cuenta de la existencia de un supuesto Hecho de Incumplimiento.

Periodo de Correccién: Significara el periodo con el que la Sociedad cuenta a partir de
la Notificacion de un Hecho Potencial de Incumplimiento para subsanar el supuesto
Hecho Potencial de Incumplimiento antes de que la Asamblea General de Tenedores
de Bonos declare formalmente que un Hecho Potencial de Incumplimiento se ha
convertido en un Hecho de Incumplimiento y prosiga los medios de correccion previstos
a tal efecto mas adelante. El Periodo de Correccién y su tratamiento respecto a cada
Hecho Potencial de Incumplimiento se define mas adelante.

Hechos de Incumplimiento: Es todo hecho que constituye tal conforme al presente
documento e infringe los compromisos a los que la Sociedad queda obligada y que no
esta sujeto a un Periodo de Correccién, ni sujeto a disputa, juicio o arbitraje respecto a
su existencia como un Hecho de Incumplimiento. Adicionalmente significard todo
Hecho Potencial de Incumplimiento que no fuera corregido por la Sociedad durante el
Periodo de Correccion aplicable o de sus prorrogas y con sujecién a lo previsto mas
adelante.

Hechos Potenciales de Incumplimiento

En relaciéon a los hechos de un supuesto incumplimiento bajo los términos de la
Emision de Bonos, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos, segun lo
considere apropiado a su sOlo criterio el declarar un Hecho Potencial de
Incumplimiento, notificara al Emisor por escrito definiendo el supuesto Hecho Potencial
de Incumplimiento que ha ocurrido (la “Notificacion del Hecho Potencial de
Incumplimiento”). Con posterioridad a la recepciéon de la Notificacién del Hecho
Potencial de Incumplimiento, el Emisor tendra un periodo de tiempo para subsanar el
supuesto Hecho Potencial de Incumplimiento (el “Periodo de Correccién”) antes de que
la Asamblea General de los Tenedores de Bonos pueda declarar formalmente que un
Hecho Potencial de Incumplimiento se ha convertido en un Hecho de Incumplimiento y
proseguir los recursos previstos en el presente punto. El Periodo de Correccién para
cada supuesto Hecho Potencial de Incumplimiento sera de treinta (30) dias habiles,
siempre y cuando no exista ningln incumplimiento de pago (a capital y/o intereses) por
ningn Bono de la Emisién. Sin embargo, para cualquier Hecho Potencial de
Incumplimiento si el Emisor ha comenzado a desarrollar esfuerzos significativos para
corregir el supuesto Hecho Potencial de Incumplimiento dentro del Periodo de
Correccion aplicable y posteriormente prosigue en forma diligente y continua con la
correccion del Hecho Potencial de Incumplimiento, entonces dicho Periodo de
Correccion podra ser ampliado por la Asamblea General de Tenedores de Bonos por
un periodo razonable que permita que el Emisor concluya la correccién de dicho Hecho
Potencial de Incumplimiento y dicho Hecho Potencial de Incumplimiento no se
convertird en un Hecho de Incumplimiento y ni la Asamblea General de los Tenedores
de Bonos ni el Representante Comun de los Tenedores de Bonos tendran derecho a
proseguir ningun recurso por dicho supuesto Hecho de Incumplimiento durante dicho
Periodo de Correccién ampliado. Los costos de la Asamblea seran cubiertos por el
Emisor. Si surgiera una controversia en lo referente a si el Emisor realiza o no todos los
esfuerzos fundamentales a los que hace referencia el presente parrafo y/o si
diligentemente continta corrigiendo el supuesto Hecho Potencial de Incumplimiento y/o
sobre la existencia de una Hecho Potencial de Incumplimiento, la controversia
mencionada debera someterse a Arbitraje con sujecién a lo previsto mas adelante.

Cada uno de los siguientes Hechos Potenciales de Incumplimiento constituira un Hecho
de Incumplimiento si éste continla mas alla del Periodo de Correccion y la Asamblea
General de Tenedores de Bonos declara formalmente que un Hecho Potencial de
Incumplimiento se ha convertido en un Hecho de Incumplimiento:
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4.3.5.

a) Si la Sociedad no cumpliera con los Compromisos y Obligaciones contraidos en
el Testimonio del Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas
celebrada en fecha 4 de septiembre, en el presente Prospecto o en la
Declaraciéon Unilateral de Voluntad y en tanto queden pendientes de pago el
total del capital, reajustes e intereses a favor de los Tenedores de Bonos.

b) Si la Sociedad no pagara cualquiera de las deudas significativas cuyo monto
excede del equivalente a Bs25.000.000 (Veinticinco millones 00/100 Bolivianos)
con cualquier acreedor en la medida que éstas se encuentren vencidas y sean
exigibles o si la Sociedad no cumpliera con cualquier contrato crediticio cuyo
monto exceda del equivalente a Bs25.000.000 (Veinticinco millones 00/100
Bolivianos), distinto de la presente Emisién y dicha deuda y/o incumplimiento
llegase a una sentencia final de cumplimiento obligatorio e inapelable emitida
por un tribunal competente a favor de dicho acreedor, y ésta no fuese cumplida
en un plazo de treinta (30) dias contados a partir de que la sentencia adquiriese
calidad de cosa juzgada.

Ante la declaracion por parte de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de que
un Hecho Potencial de Incumplimiento se ha convertido en un Hecho de
Incumplimiento, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos, debera enviar
una notificacién al Emisor describiendo el hecho y su incumplimiento.

Hechos de Incumplimiento

A los fines de la presente Emision se entenderdn como Hechos de Incumplimiento a
aquellos que infringen compromisos a los cuales esta obligado el Emisor y que de no
cumplirse ocasionan que los Tenedores de Bonos puedan declarar vencido el capital
mas los intereses devengados.

Mientras la Emisién se encuentre vigente y ocurriera, uno 0 mas de los hechos
especificados en éste numeral, la Asamblea General de Tenedores de Bonos podra
declarar un Hecho de Incumplimiento respecto a la Emision y declarar que todo el
capital pendiente de pago por los Bonos junto con todos los intereses devengados e
impagos de los mismos a la fecha de dicha declaracién, han vencido y son exigibles en
su totalidad.

Cada uno de los hechos siguientes constituird un Hecho de Incumplimiento:

a) Si una autoridad judicial competente probara que cualquier declaracion
efectuada por la Sociedad en el Acta de la Junta General Extraordinaria de
Accionistas, en el Prospecto de Emisién o en la Declaracion Unilateral de
Voluntad fuese falsa o incorrecta (la “Declaracion Incorrecta”) y el Tenedor de
Bonos confiara en la Declaracion Incorrecta en detrimento suyo a la fecha en la
que se hace, y el hecho, evento o circunstancia que hubiese dado lugar a tal
Declaracion Incorrecta hubiese resultado en un efecto fundamental adverso
para el Emisor o los Tenedores de Bonos.

b) Si la Sociedad se presentara insolvente y fuera declarada como tal por una
entidad competente.

c) Si la Sociedad no efectuara cualquier pago correspondiente al capital o
intereses de los Bonos en las fechas de sus vencimientos.

d) Si un juzgado competente emitiera contra la Sociedad una declaracion de
quiebra, y la misma adquiriera la condiciéon de cosa juzgada, o emitiera una
resolucion aprobando la designacion de un liquidador o cualquier otro cargo
similar para la liquidacién de la totalidad o una parte substancial de los activos
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4.3.6.

4.3.7.

importantes de la Sociedad que hiciera necesaria la disolucién de las
operaciones comerciales de ésta.

e) Si el Representante Legal de la Sociedad o cualquier accionista instituyera una
accién de quiebra contra ésta o un concurso preventivo de acreedores ante
juez o ftribunal competente o si la Sociedad presentara una peticion o
consentimiento que diera como resultado la designacién final e inapelable de
un interventor, liquidador o sindico para la totalidad o una parte substancial de
los activos de la Sociedad.

f) Si se produjera un Hecho Potencial de Incumplimiento que no fuera corregido
en el Periodo de Correccién, en caso que no exista controversia respecto a
dicho Hecho Potencial de Incumplimiento que esté sujeta al procedimiento de
Arbitraje previsto mas adelante y la Asamblea General de Tenedores de Bonos
declare formalmente que un Hecho Potencial de Incumplimiento se ha
convertido en un Hecho de Incumplimiento.

En caso de incumplimiento en el pago oportuno de los Bonos y/o sus cupones
conforme a lo establecido por la Junta General Extraordinaria de Accionistas, se
aplicarén los intereses que correspondan hasta la fecha en que el Emisor hubiere
puesto tales recursos a disposicién de los Tenedores de Bonos para dicho pago.

Aceleracion de Plazos

Con sujecion a las estipulaciones de la Emision de Bonos, si ocurriera un Hecho de
Incumplimiento y sujeto a las excepciones sefialadas en el parrafo siguiente, la
Asamblea General de Tenedores de Bonos podra declarar, mediante resolucion
expresa, la aceleracion de los plazos del capital y los intereses devengados a la fecha
(conjuntamente con cualquier otro monto devengado e impago adeudado), en cuyo
caso, el capital y los intereses devengados a la fecha de la declaracién venceran
inmediatamente y seran exigibles, sin necesidad de notificacion, demanda o protesto
alguno, a no ser que dicha notificacion, demanda o protesto fuese requerido por la ley
aplicable.

En caso de que el Emisor no cumpla con el pago de un cupén de intereses y/o con el
pago de capital en el plazo establecido de su vencimiento, éste tendra diez (10) dias
habiles para efectuar el pago, caso contrario, cualquier Tenedor de Bonos podra
reputar como liquida, exigible y de plazo vencido con suficiente fuerza ejecutiva, la
totalidad del capital mas los intereses devengados a la fecha correspondientes a los
Bonos de su propiedad. El plazo sefalado sera computable a partir del dia siguiente de
la fecha de vencimiento del cupén o del Bono, segun corresponda. Dicho plazo de diez
(10) dias habiles consiste simplemente en un periodo de tolerancia que, de ninguna
manera, implica ampliacion o modificacion de la fecha de vencimiento sefialada en el
Registro de Anotaciones en Cuenta de la EDV.

Arbitraje

Toda controversia, divergencia, reclamo y desacuerdo (una “Controversia”) entre la
Sociedad y el Representante Comun de los Tenedores de Bonos y/o entre la
Sociedad y los Tenedores de Bonos respecto de la presente Emisién o resultante de
las misma o de la interpretacién de los términos y condiciones de la Emisiéon o de su
cumplimiento, validez, ejecutabilidad o terminacién, que no pudiera ser resuelta
amigablemente en un periodo de quince (15) dias habiles mediante negociacién
directa entre partes, a partir de la fecha de notificacién de una de ellas a la otra u
otras conforme a inciso b) siguiente, sera resuelta en forma definitiva mediante
arbitraje de derecho, con sujecion a las leyes de Bolivia, administrado por la American
Arbitration Association (AAA) de conformidad con su Reglamento de Arbitraje.
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En caso de que uno o mas de los Tenedores de Bonos o el Representante Comun de
los Tenedores de Bonos o el Emisor, arguyera que existe una Controversia, el mismo
notificara a la otra(s) parte(s) especificando la naturaleza y alcance de la misma (la
“Notificacion de Controversia”). Los representantes designados por cada una de las
partes en conflicto se reuniran tan pronto como sea posible en la ciudad de La Paz,
Bolivia, en la oficina del Emisor, para llegar a un acuerdo. Las partes en conflicto
trataran de resolverla en buena fe. Mientras se esté discutiendo, cada una de las
partes seguira cumpliendo de buena fe sus respectivas obligaciones establecidas en
los documentos que respaldan la presente Emision y las leyes de Bolivia.

En caso de que una Controversia no pudiera resolverse después de un periodo de
tiempo razonable, pero no mas de quince (15) dias habiles con posterioridad a la
Notificacion de la Controversia, la Controversia sera resuelta mediante arbitraje
conforme a esta clausula.

Se establece que el tribunal arbitral esté integrado por tres (3) arbitros
independientes, de cualquier nacionalidad, escogidos de la lista oficial de arbitros de
la AAA, dos de los cuales seran designados uno por cada parte y el tercero sera
designado por la AAA de acuerdo con sus normas reglamentarias. Si la controversia
involucrara a mas de dos partes, los tres arbitros seran escogidos necesariamente
por la AAA conforme a su Reglamento. El arbitraje se realizara en la ciudad de
Montevideo, Republica Oriental del Uruguay y en Idioma Espafol.

Toda Controversia serd notificada por la AAA a todas las demds partes que no
estuvieran involucradas en la misma, a tiempo de presentarse la solicitud de arbitraje
ante la misma. Cada parte no involucrada tendrd el derecho de participar en el
proceso como parte con todos los derechos y obligaciones inherentes a esta
condicién, conforme al Reglamento de Arbitraje de la AAA. Todas las demandas
seran procesadas simultdneamente y resueltas por el Tribunal Arbitral en un solo
Laudo.

Pronunciado el laudo arbitral, el mismo serd definitivo y obligatorio y no procedera
ningln recurso de apelacién, renunciando las partes a recurrir a la via judicial
ordinaria, salvo a los fines de ejecucion del laudo y para obtener auxilio judicial en el
proceso conforme a la norma reglamentaria o legal aplicable. Procederan sin
embargo, los recursos de aclaracion y de anulacién o en su caso, compulsa en forma
y plazos establecidos por la ley aplicable.

Los gastos y costos del arbitraje, incluyendo honorarios razonables de asesores
legales y los aplicables a su administracién, seran asumidos por la parte o partes
perdedoras y seran fijados por el Tribunal Arbitral. Se excluye expresamente del
sometimiento a arbitraje cualquier asunto relativo a Hechos de Incumplimiento, salvo
cuando el Hecho de Incumplimiento se genere por Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor
invocado por el Emisor con sujecién a lo previsto mas adelante y existiera
controversia en cuanto al hecho generador del Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor.

Los costos de viaje, alojamiento y alimentacion de los arbitros de las partes
involucradas en el proceso de arbitraje, durante el proceso de arbitraje seran pagados
por el Emisor con sujecién a un presupuesto razonable previamente acordado entre el
Emisor y el Representante Comun de los Tenedores de Bonos.

4.3.8. Proteccion de Derechos

Ni el ejercicio ni la demora en el ejercicio o la omisiéon de ejercer cualquier derecho,
facultad o recurso correspondiente al Representante Comuin 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, significara la renuncia a dicho
derecho, facultad o recurso, y tampoco se interpretard como un consentimiento o

33



kS sLecrRoPaz

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 afectarda ni eliminard ningdn 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 incumplimiento del Emisor.

Con posterioridad a un Hecho de Incumplimiento en la medida permitida por las leyes
de la Republica de Bolivia, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos podra
cobrar por los gastos razonables incurridos en el cobro de los montos pendientes de
pago de los Bonos.

44, Caso Fortuito o Fuerza Mayor

Electropaz no sera considerada responsable ni estara sujeta a la aplicacion de los Hechos de
Incumplimiento ni a los Hechos Potenciales de Incumplimiento cuando dicho Hecho de
Incumplimiento o Hecho Potencial de Incumplimiento sea motivado por caso fortuito o fuerza
mayor.

Se entendera por Caso Fortuito, a la accién de las fuerzas de la naturaleza que no hayan
podido preverse, 0 que previstas no hayan podido ser evitadas, tales como pero sin limitarse,
catastrofes, derrumbes, inundaciones, terremotos, epidemias, quedando comprendidas también
las fallas graves e intempestivas de las instalaciones eléctricas del Emisor o de instalaciones
de generacion, transmision, distribucion y/u operacion de otros agentes, y en general todo acto,
hecho o condicién que produce eventos no previstos o imposibles de prever por la Sociedad, o
gue previstos no son razonablemente posibles de controlar, no imputables a la Sociedad, que
tengan directa incidencia o impidan que el Emisor desarrolle normalmente sus operaciones y/o
cumpla con los términos de la Emision y que no hayan sido causadas por negligencia o mala fe
debidamente comprobadas del Emisor.

Se entendera por Fuerza Mayor a la accién de un tercero al que razonablemente no se pueda
resistir, incluyendo en este caso actos atribuibles a terceros, ataques fisicos, rebelién, huelgas,
conmocion civil, actos de cualquiera de los poderes del Estado o de sus autoridades, instancias
0 entes, sean estos nacionales, departamentales, municipales, autarquicos, auténomos,
descentralizados o cualquier otro, que impidan a la Sociedad llevar a cabo sus operaciones, y
en general todo acto, hecho o condicién que produce eventos no previstos o imposibles de
prever por la Sociedad, o que previstos no son razonablemente posibles de controlar, no
imputables a la Sociedad, que tengan directa incidencia o impidan que el Emisor desarrolle
normalmente sus operaciones y/o cumpla con los términos de la Emision.

Sin perjuicio de lo anterior el Emisor realizara todos los esfuerzos razonables para superar los
efectos de cualquier hecho generador de Fuerza Mayor y/o Caso Fortuito.

El Emisor debera notificar por escrito al Representante Comun de los Tenedores de Bonos a la
brevedad posible dentro del término de veinticuatro (24) horas de conocido el hecho generador
de Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor, informando sobre las medidas adoptadas para superarlo y
entregando las evidencias que considere necesarias a fin de constatar la existencia de dicho
hecho generador. En caso de no hacerlo se entendera que renuncia a invocar la Fuerza Mayor
y/o Caso Fortuito, salvo por Fuerza Mayor y/o Caso Fortuito que evite la notificacion.

Al cesar el hecho de Fuerza Mayor y/o Caso Fortuito, las obligaciones del Emisor contraidas
bajo la Emisién volveran a tener plena vigencia sin que exista derecho a favor de los Tenedores
de Bonos a exigir prestaciones o reclamar indemnizaciones por el periodo de inactividad
incurrido.
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4.5. 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 del pago de intereses de la presente Emision de Bonos esta
sujeto al pago del RC — IVA siempre y cuando la Emisién sea por un plazo menor a los 1080
dias.

El Tenedor del Bono debera presentar su Niumero de Identificacion Tributaria (“NIT”). En caso
de no contar con éste, el Agente Pagador se constituira en agente de retencién del impuesto
RC - IVA.

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

Todos los demés impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los regulan.
Para fines ilustrativos e informativos se incluye el siguiente cuadro relativo al tratamiento

tributario:

Cuadro No. 9
Tratamiento Tributario

Ingresos Personas Ingresos Personas Beneficiarios
Naturales Juridicas Exterior
RC-IVA 13% IUE 25% IUE - Be 12,5%
Rendimiento Valores menores a 3 afios no exento no exento no exento
Rendimiento Valores igual o mayores a 3 afios exento no exento no exento
Ganancias de Capital exento exento exento

4.6. Representante Comun de Tenedores de Bonos

Electropaz ha nombrado de manera provisional como Representante Comun de los Tenedores
de Bonos a Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., con los
siguientes antecedentes:

Nombre: Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A.

Domicilio Legal: Calle Col6n Esq. Mercado No. 1308 La Paz - Bolivia

Numero de Identificacién Tributaria: 1020701020

Lugar y fecha de constitucion: La Paz, 21 de octubre de 1994

Testimonio de constitucion: Testimonio No. 1323/94 de fecha 21 de octubre de 1994

protocolizado ante Notario de Fe Publica No. 020 del distrito judicial de La Paz a cargo

del Dr. Walter Tomianovic.

e Matricula de en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA:
00013244

¢ Numero de Registro en el RMV de la SPVS: SPVS-IV-AB-CBA-003/2002

e Representante Legal: Mauricio Viscarra Vargas.

Testimonio de Poder: No. 832/2004 otorgado ante la Notaria de Fe Publica No. 007 del

distrito judicial de La Paz a cargo de la Dra. Silvia Noya Laguna.

Una vez finalizada la colocacién total de los Valores, los Tenedores de Bonos de acuerdo con el
Articulo 654 del Cdédigo de Comercio, pueden nombrar un nuevo Representante que sustituya al
provisional, el mismo que serd ratificado automaticamente si transcurridos treinta (30) dias
calendario no existe pronunciamiento al respecto.

4.6.1. Deberes y Facultades del Representante Comun de Tenedores de Bonos

El representante Comun de los Tenedores de Bonos tendra los siguientes deberes y
facultades.
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a) El Representante Comun de los Tenedores de Bonos tendra acceso directo a
los auditores externos designados por el Emisor solamente en los siguientes
casos:

1. Cuando el Representante Comun de los Tenedores de Bonos desee realizar
consultas especificas sobre temas relacionados a Hechos Potenciales de
Incumplimiento.

2. En aquellos casos en los que existiera un Hecho Potencial de Incumplimiento
relacionado con los compromisos financieros.

3. En cualquier otra circunstancia, el Representante Comun de los Tenedores de
Bonos requerira de un consentimiento previo del Emisor para tener acceso
directo a los auditores.

El Emisor se compromete a incluir en el contrato respectivo de servicios de
auditoria, la obligacion del auditor de atender los requerimientos del
Representante Comun de los Tenedores de Bonos, o a instruir y autorizar al
auditor al inicio de los trabajos de auditoria, proporcionar toda la informaciéon y
asistencia requerida por el Representante Comun de los Tenedores de Bonos,
en estricto acuerdo a lo mencionado anteriormente.

b) Por su parte, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos tiene la
obligacién de comunicar a los Tenedores de Bonos toda aquella informacién
relativa a la Emision de Bonos que considere pertinente poner en conocimiento
de éstos.

c) Cualquiera de los Tenedores de Bonos puede ejercer individualmente las
acciones que le corresponda, pero el juicio colectivo que el Representante
Comun de los Tenedores de Bonos pudiera iniciar atraerd a todos los juicios
iniciados por separado.

d) Asimismo, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos debera cumplir
con lo establecido en el Articulo 654 del Codigo de Comercio.

47. Asamblea General de Tenedores de Bonos

Conforme a lo establecido en el articulo 657 del Codigo de Comercio, los Tenedores de Bonos
podran reunirse en Asamblea General de Tenedores de Bonos cuando sean convocados por el
Emisor, por el Representante Comun de los Tenedores de Bonos o a solicitud escrita,
indicando los temas a tratar de un grupo no menor al 25% del conjunto de Tenedores de
Bonos, computado por capitales.

Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se realizaran luego de la publicacién de una
convocatoria estableciendo los asuntos a tratarse, en un periddico de circulacién nacional, al
menos por tres (3) dias discontinuos debiendo ser la ultima publicada al menos cinco (5) dias
calendario y no mas de treinta (30) dias calendario previos a la Asamblea General de
Tenedores de Bonos.

En caso de que la Asamblea General de Tenedores de Bonos se reuniera a solicitud de los
Tenedores de Bonos, el Emisor publicara el aviso de convocatoria después de transcurridos
tres (3) dias habiles de haber recibido la solicitud escrita de los Tenedores de Bonos,
continuando con las restantes dos publicaciones tal como se establece en el parrafo
precedente.

La Asamblea General de Tenedores de Bonos sélo podra llevarse a cabo cuando esté presente
un quérum minimo del cincuenta por ciento (50%) mas uno (1) computado por capitales de los
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Bonos en circulacién. Una vez verificado el quérum correspondiente las decisiones de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos seran adoptadas por votos que representen dos
tercios (2/3) de los Bonos en circulacion presentes.

En forma especial s6lo podran tomar parte en las Asambleas Generales de Tenedores de
Bonos, aquellos Tenedores de Bonos que hagan constar su derecho propietario sobre cada
Valor, con anticipacién al dia en que haya de celebrarse la Asamblea General de Tenedores de
Bonos respectiva, correspondiendo a cada Tenedor de Bonos un voto por el Bono de menor
valor que la Sociedad haya emitido. Los Bonos que no hayan sido puestos en circulaciéon no
podran ser representados en la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

En caso de no existir quérum suficiente para instaurar la Asamblea General de Tenedores de
Bonos, se convocara por segunda vez y el quérum suficiente serd el nimero de votos
presentes en la Asamblea General de Tenedores de Bonos, cualquiera que fuese. Si ningun
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.

Por voto de por lo menos un tercio (1/3) de Bonos representados en Asamblea General de
Tenedores de Bonos, cualquier votacion en una Asamblea General de Tenedores de Bonos
podra ser postergada por una vez para ser tomada en otra fecha dentro de los siguientes
quince (15) dias habiles. La postergacién descrita en este parrafo podra solicitarse en cualquier
momento y sin limitaciéon alguna, debiendo ser necesariamente observada por la Asamblea
General de Tenedores de Bonos. Cualquier postergacion adicional a la primera vez debera ser
aprobada por al menos el voto favorable del 75% de los Bonos representados en la Asamblea.

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

De acuerdo con lo establecido en los Articulos 658 y siguientes del Cédigo de Comercio, la
Asamblea General de Tenedores de Bonos podra remover libremente al Representante Comun
de los Tenedores de Bonos. Asimismo el Representante Comun de los Tenedores de Bonos
tendra el derecho de asistir con voz a las Juntas de Accionistas y debera ser convocado a
ellas.

La Asamblea General 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 y cuando concurran el cien por ciento (100%) de los Bonos en circulacion.

4.8. Modificacion a las condiciones y caracteristicas de la Emision de Bonos

En aplicacién a las normas vigentes, Electropaz, previa aprobacion de dos tercios (2/3) de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos y de la autorizacién de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas, se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de la Emisién
de Bonos.

4.9. Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos

La comunicacién sera realizada a través del Registro del Mercado de Valores de la SPVS, la
Bolsa Boliviana de Valores S.A., el Representante Comun de los Tenedores de Bonos y
mediante la publicacién en un periédico de circulacion nacional con por lo menos tres (3) dias
de anticipacion al verificativo de pago.
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4.10. Normas de Seguridad

La forma de representacién de los Valores 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 Depodsito de Valores y Compensacion y
Liquidacion de Valores emitido por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros.

Los traspasos, trasferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros similares
sobre los Bonos se hara segun los procedimientos establecidos en el Reglamento Interno de la
EDV, aprobados por la SPVS.

4.11. Informacion a los Tenedores de Bonos

Ademas de las establecidas por las disposiciones legales pertinentes, el Emisor tendra la
obligacién de publicar anualmente los Estados Financieros auditados por un auditor externo
inscrito en el RMV de la SPVS dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre de ejercicio
correspondiente en un diario de circulacidon nacional y proveer la informacién establecida por la
SPVSyla BBV.

El Emisor se obliga a proporcionar a los Tenedores de Bonos la misma informacién requerida
por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, y |la Bolsa Boliviana de Valores S.A.,
a través del Representante Comun de los Tenedores de Bonos.

4.12. Frecuencia de envio de informacion a los Tenedores de Bonos

El Emisor enviara al Representante Comin de Tenedores de Bonos la misma informaciéon que
se encuentra obligada a presentar a la SPVS con la misma periodicidad.

4.13. Tribunales Competentes

Para que el Emisor sea requerido judicialmente de pago y, en general, para el ejercicio de
todas y cualesquiera de las acciones que se deriven de la presente Emision conforme a las
normas legales vigentes, son competentes los Tribunales de Justicia de Bolivia llamados por
Ley.

4.14. Calificacion de Riesgo

La calificacién de riesgo de la Emisién de Bonos Electropaz, por un monto de Bs190.400.000
(UFV).- (Ciento noventa millones cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda), fue realizada por Fitch Ratings Ltd. en
fecha 29 de septiembre de 2006.

o Razén Social de la entidad Calificadora de Riesgo: Fitch Rating LTD.

o Fecha de otorgamiento de la Calificacién de Riesgo: 29 de septiembre de 2006

o Calificacién de riesgo otorgada: AA- (bol)

. Significado de la categoria de calificaciéon, de acuerdo a la simbologia utilizada por la
SPVS: AA3

. Esta calificacion esta sujeta a una revision trimestral y por lo tanto, es susceptible de ser
modificada.
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. Significado de la categoria de calificacion AA: Corresponde a aquellos Valores que
cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos
pactados, la cual no se veria afectado ante posibles cambios en el Emisor, en el sector
al que pertenece o en la economia.

. Significado del numeral 3: Se entendera que el Valor se encuentra en el nivel mas bajo de
la calificacién asignada.

o 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.

Para mayor informacion relativa a la calificacién de riesgo otorgada a la presente Emision de
Bonos, en el Anexo “1” se incluye el informe de la Calificadora de Riesgo.
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5. RAZONES DE LA EMISION Y DESTINO DE LOS FONDOS
5.1. Razones de la Emision

Electropaz en su afan de optimizar su estructura de pasivos, concluye que la opcidon mas
conveniente de financiamiento es la Emisiéon de Bonos, dadas las condiciones favorables de
plazo y tasa de interés que ofrece el Mercado de Valores.

5.2. Destino de los Fondos

Los fondos obtenidos de la colocacién de la Emisién Bonos seran destinados, sin prioridad
alguna y de acuerdo a las disponibilidades de efectivo, al pago de las obligaciones financieras
que se muestran a continuacién, al pago de los costos de la Emisién de los Bonos, al pago de
costos por amortizaciones anticipadas de las obligaciones financieras presentes y/o a capital

de trabajo.
Cuadro No. 10
Destino de los Fondos
(Al 31 de julio de 2006)
Plazo de utilizacion

Institucion Monto (US$) de los recursos Vinculacion
Banco Mercantil S.A. 3.600.000 Hasta 180 dias Acreedor
International Finance Corporation (IFC) 18.038.276 Hasta 180 dias Acreedor
Banco Nacional de Bolivia S.A. 1.380.000 Hasta 180 dias Acreedor
Banco de Crédito de Bolivia S.A. 2.000.000 Hasta 180 dias Acreedor
Total 25.018.276

Los recursos obtenidos con la colocacion primaria de los Bonos seran depositados en una
cuenta especial designada por el Emisor para tal efecto. El plazo maximo de utilizacion de
estos recursos sera de ciento ochenta (180) dias calendario una vez concluida la colocacion.

Para este efecto el Emisor enviar4d un detalle del uso de los fondos provenientes de la

colocacion en un plazo no mayor a quince (15) dias calendario de su utilizacion a la SPVS,
BBV y al Representante Comun de los Tenedores de Bonos.
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6. FACTORES DE RIESGO

6.1. Factores Relacionados al Sector

Entre los factores de riesgo relacionados al sector, debe mencionarse los pocos incentivos que
se han estado dando a la inversién privada relacionada al sector eléctrico en especial al sector
de generaciéon y transmision.

También debe destacarse el bajo poder adquisitivo de algunos clientes, especialmente en el
sector doméstico lo que ha ocasionado la proliferaciéon de conexiones clandestinas.

6.2. Factores relacionados al Riesgo Operacional

El riesgo operacional esta relacionado con eventuales siniestros o desperfectos en las lineas
de distribucién o en los transformadores, hecho que podria generar fallas o racionamiento de
suministro de energia eléctrica al usuario final. Sin embargo debe destacarse que la empresa
cuenta con la experiencia necesaria y con seguros para afrontar este tipo de riesgo. Asimismo
debe destacarse que la empresa es s6lo un intermediario, por lo que dificultades en el sector
de generacion y distribucion podrian afectar el normal desarrollo de operaciones de la
empresa.

6.3. Factores Politicos

El riesgo politico de la Emisién estd asociado a la posibilidad de cambios profundos en la
legislacion boliviana vigente y/o cambios en el modelo econédmico existente, los que afectarian
la licencia otorgada a Electropaz. Cabe destacarse también que no existe una continuidad en
las gestiones politicas y que existe una mala imagen publica del sistema regulatorio.

6.4. Riesgo cambiario

Las obligaciones financieras a ser contraidas por la presente Emisidén estaran expresadas en
bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda, por lo
que modificaciones extremas en las condiciones actuales de fijacion de precios pueden
impactar en la capacidad de pago de Electropaz. Sin embargo debe destacarse que al
adquirirse financiamiento en moneda nacional se logra una correlacién entre ingresos y gastos.
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7. DESCRIPCIC)N DE LA OFERTA PUBLICA Y DEL PROCEDIMIENTO DE
COLOCACION
71 Inversionistas a los que va dirigida la Oferta Publica

La presente Emisién estara dirigida a inversionistas institucionales y particulares.

7.2 Medios de difusion sobre las principales condiciones de la Oferta Publica

Se daran a conocer las principales condiciones de la Oferta Plblica a través de avisos en un
periédico de circulacion nacional.

7.3.  Tipo de Oferta Publica

La Oferta Publica de los Bonos Electropaz sera bursatil, en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

7.4. Diseno y Estructuracion

El disefio y la estructuracion de la presente Emisién fue realizado por Bisa S.A. Agencia de Bolsa,
inscrita en la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros bajo el Registro SPVS-IV-AB-
BIA-001/2002.

7.5. Agente Colocador

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

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

En el caso que una parte de los Bonos no fuera suscrita dentro del plazo de colocacion
primaria, los Bonos no colocados quedaran automaticamente inhabilitados, perdiendo toda
validez legal.

7.7. Descripcion de la forma de colocacion

Los Bonos Electropaz seran colocados por Bisa S.A. Agencia de Bolsa bajo la modalidad "a mejor
esfuerzo" en el mercado primario bursatil.

El plazo de colocacién primaria es ciento ochenta (180) dias calendario.
La Colocacién Primaria de los Bonos Electropaz sera minimamente a la par del Valor Nominal.

7.8. Relacion entre el Emisor y el Agente Colocador

Electropaz como Emisor y Bisa S.A. Agencia de Bolsa como Agente Colocador sélo tienen una
relacién contractual para efectos de la colocacién de la presente Emision.

7.9. Bolsa en la cual se inscribiran y transaran los Valores

La presente Emisién sera inscrita y transada en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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8. EL EMISOR
8.1. Identificacion del Emisor

Nombre o Razén Social:
Rotulo Comercial:

Objeto de la Sociedad:

Domicilio Legal y Direccion:

Representantes Legales:

Giro de la Empresa:

CllU:

No. de registro del Emisor en el RMV
de la SPVS:

No. de Matricula en el Registro de Comercio

Administrado por FUNDEMPRESA:
N.LT.:

Teléfono:

Fax:

Correo Electronico:

Casilla de correo:

Capital Autorizado al 31 de julio de 2006:

Capital Pagado al 31 de julio de 2006

Numero de acciones que conforman el
Capital Pagado al 31 de julio de 2006:

Valor Nominal de cada accion:
Serie emitidas:

Tipo de Accién:

Electricidad de La Paz S.A.

Electropaz

La Sociedad tiene por objeto principal la
distribucion 'y comercializaciéon de energia
eléctrica en las ciudades de La Paz, El Alto,
Achocalla, Viacha, Achacachi y cualquier otra
ciudad o zona no urbana para la cual obtenga la
pertinente concesion.

La Sociedad también podra dedicarse a otras
actividades y servicios inherentes a la indole del
negocio y en general a ejercitar toda actividad
industrial o comercial permitida por ley.

Avenida lllimani No. 1987 Miraflores, La Paz —
Bolivia.

Mauricio Valdez Cardenas y Luis Mate Sanchez.

Distribucion 'y comercializacibn de energia
eléctrica.

070501

SPVS-IV-EM-ELP-030/2000 de fecha 25 de abril
de 2000.

13257

1020613020

591-2-2222200

591-2-2223756

lalgaran@electropaz.com.bo

10511

Bs250.000.000.-

Bs192.691.900.-

1.926.919 acciones.
Bs100
Unica

Ordinaria.
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8.2.

Documentos Constitutivos

La Sociedad fue constituida el 25 de mayo de 1995, segin se evidencia del Testimonio No.
182/1995 otorgado por el Dr. Hugo Alba Rodrigo, Notario de Fe Publica No. 002 del Distrito
Judicial de La Paz e inscrita por la Direccion Administrativa del Registro de Comercio de
Sociedades por Acciones mediante Resolucién Administrativa No.5171 de fecha 6 de junio de
1995, habiéndosele conferido la Matricula de Comercio No. 07-035739-01.

La Escritura de Constitucion y los Estatutos de la Sociedad fueron modificados mediante los
siguientes instrumentos:

8.3.

Escritura Publica No. 329/95 de fecha 14 de diciembre de 1995 protocolizada ante Notario
de Fe Publica No. 002, del Distrito Judicial de La Paz Dr. Hugo Alba Rodrigo de aumento
capital autorizado y de capital pagado.

Escritura Publica No. 334/95 de fecha 28 de diciembre de 1995 protocolizada ante Notario
de Fe Publica, del Distrito Judicial de La Paz Dr. Hugo Alba Rodrigo, de aumento de
capital pagado.

Escritura Pdblica No. 527/96 de fecha 3 de septiembre de 1996, protocolizada ante
Notario de Fe Publica No. 035, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza
Gallardo, de Reforma de Estatutos.

Escritura Publica No. 572/96 de fecha 19 de septiembre de 2006, protocolizada ante
Notario de Fe Publica No. 0.35, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza
Gallardo, de aumento de capital pagado.

Escritura Plblica No. 774/97 de fecha 28 de octubre de 1997 protocolizada ante Notario
de Fe Publica No. 035, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza, de Reforma
de Estatutos.

Escritura Publica No. 481/2006 de fecha 15 de septiembre de 2006 protocolizada ante
Notario de Fe Publica No. 035, del Distrito Judicial de La Paz Dra. Rebeca Mendoza, de
Reforma de Estatutos.

Accionistas

La nomina de accionistas al 31 de julio de 2006, es la siguiente:

Cuadro No. 11
Accionistas de Electropaz
(Al 31 de julio de 2006)

ACCIONISTA ACCIONES PORCENTAIJE
Iberbolivia de Inversiones S.A. 1.725.557 89,55005%
Banco Santander Central Hispano S.A. 192.691 9,99995%
José Luis Muioz Alcocer 6.359 0,33001%
Carlson Long Term Growth Facility S.A. 2.312 0,11998%
TOTAL 1.926.919 100,00000%
Fuente: Electropaz

Cuadro No. 12
Accionistas de Iberbolivia de Inversiones S.A.

(Al 31 de julio de 2006)

ACCIONISTAS DE IBERBOLIVIA DE
INVERSIONES S.A.

% DE PARTICIPACION

GRUPO IBERDROLA 63,40%
PAZ HOLDINGS 36,60%
TOTAL 100,00%

Fuente: Electropaz
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Iberdrola es un inversor no especulativo sino de permanencia en el mercado que se dedica al
negocio de la energia eléctrica. Dado lo anterior, el giro de Electropaz se encuentra dentro de la
estrategia de diversificacion internacional que posee Iberdrola en Latinoamérica.

Iberdrola es el segundo grupo espafol integrado verticalmente mas grande tanto por ingresos
(EUR 11.7 billones en el 2005), como por produccion (85,676 GWh). Las principales operaciones
del grupo estan en Brasil y México, los cuales contribuyeron con el 17,3% de las ventas en el
2005.

Paz Holdings, Limited ("Paz") fue incorporada bajo las leyes de Bermuda el 28 de enero de
1998 con el propésito de invertir en companias del sector energético en Bolivia. Paz
originalmente invirti6 durante ese afio 1998 en el 32.9% del capital en Electricidad de La Paz,
S.A. (Electropaz), empresa de distribucion de energia eléctrica en La Paz. En el afio 2000 Paz
invirti6 un monto adicional para adquirir un 32.9% del capital de tres empresas adicionales del
rubro, también pertenecientes al grupo Iberbolivia. En ese momento, a través de una re-
organizacién corporativa, Paz pas6 a ser accionista directo en el grupo Iberbolivia.

El Unico activo de Paz lo constituye la inversién en el grupo Iberbolivia. Paz es un vehiculo
inversor formado por Andes Energy Xl Ltd., GE Capital Services Structured Finance Group,
Inc., y Misién Funding Epsilon.
8.4. Empresas Vinculadas

Al 31 de julio de 2006, las empresas vinculadas a Electropaz son las siguientes:

Cuadro No. 13
Empresas vinculadas a Electropaz
(Al 31 de julio de 2006)

EMPRESAS PARTICIPACION
ACCIONISTA VINCULADAS ACCIONARIA
ELECTROPAZ 89,55%
IBERBOLIVIA DE INVERSIONES S.A. ELFEQ 92,84%
CADEB 93,48%
EDESER 85,97%

Fuente: Electropaz

Es politica del Emisor realizar sus transacciones con empresas vinculadas y/o relacionadas a
precios y condiciones de mercado.
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8.5. Organigrama

o ORGANIGRAMA GENERAL ELECTROPAZ

ELECTROPAZ

GERENCIA DE OPERACIONES

OPERACION Y CALIDAD TECNICA

PLANIFICACION Y NORMALIZAC.

INGENIERIA Y DESARROLLO

MANTENIMIENTO Y RECLAMOS

GERENCIA GENERAL Total Empleados: 263
ANALISIS TARIFARIO ASESORIA JURIDICA
RECURSOS HUMANOS CONTROL DE GESTION
COMUNICACION
I I
GERENCIA COMERCIAL GERENCIA DE FINANZAS Y ADMINISTRACION
I I I
GESTION COMERCIAL CONTABILIDAD
I I
EFICIENCIA ENERGETICA TESORERIA
MARKETING APROVISIONAMIENTOS
CLIENTES ESPECIALES
I
ATENCION A CLIENTES

Fuente: Electropaz

8.6. Directores, Apoderados y Ejecutivos

La composicién del Directorio de Electropaz al 31 de julio de 2006 es la siguiente:

Cuadro No. 14

Directores de Electropaz

(Al 31 de julio de 2006)

NOMBRE CARGO PROFESION |ANTIGUEDAD
Luis Maté Sanchez Presidente Ingeniero 3 afios
Gonzalo Pérez Fernandez Vicepresidente Ingeniero 3 afios
Eduardo Capelastegui Saiz Secretario Administrador 4 afios
Miguel Arrieta Garramiola Vocal Abogado 1 mes
Monserrat Quizan Garcia Vocal Abogada 1 mes
Ramzi B. Nassar Vocal Administrador 6 afos
Marcos Rampoldi Vocal Administrador 1 mes
Maria P. Litos Vocal Administrador 1 mes
José Manuel Oviedo Ciruelo Vocal Administrador 2 afios
Tito A. Quinteros Cortez Sindico Auditor Financiero 9 afos

Fuente: Electropaz
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Cuadro No. 15

Directores Suplentes de Electropaz

(Al 31 de julio de 2006)

NOMBRE CARGO PROFESION |ANTIGUEDAD
Eduardo Rodriguez Chirillo Director suplente Abogado 6 afios
Antonio Martinez Atienza Director suplente Ingeniero 3 afios
Ignacio Aguirre Urioste Director suplente Abogado 3 afios
John J. Finneran Director suplente Administrador 2 afios
Miguel Francisco Calleja Mediano Director suplente Administrador 2 afios
Gustavo Alvarado Director suplente Economista 1 mes
Andrea L. Hoffma Director suplente Administrador 1 mes
Teseo Bergoglio Director suplente Administrador 1 mes
Nicolas Arenas Montero Director suplente Administrador 1 mes
Alberto Raymundo Farfan Gonzales Sindico suplente Auditor financiero 9 afios
Fuente: Electropaz
Los Apoderados de Electropaz al 31 de julio de 2006 son los siguientes:
Cuadro No. 16
Apoderados de Electropaz
(Al 31 de julio de 2006)
NOMBRE CARGO ANTIGUEDAD
Mauricio Valdez Cardenas Gerente General 10 aios
Miguel Arduz Ayllon Gerente Comercial 10 aifos
Raul Saavedra Careaga Gerente de Operaciones 10 afos
Luis Algarafiaz Cuellar Gerente .d? Flna.rlzas Y 10 afios
Administracion
Xavier Claret Torrents Apoderado 5 aflos
Heidy Ortiz Chavez Asesora Legal 7 afos
Fuente: Electropaz
Los principales ejecutivos de Electropaz al 31 de julio de 2006 son los siguientes:
Cuadro No. 17
Principales Ejecutivos de Electropaz
Al 31 de julio de 2006)
. ANOS EN
NOMBRE CARGO ANTIGUEDAD EL CARGO
Mauricio Valdez Cardenas Gerente General 10 afios 1 afio
Luis Algarafiaz Cuellar Gerente .d(.a Flna_r]zas Y 10 afios 8 afios
Administracion
Miguel Arduz Ayllon Gerente Comercial 10 afios 1 afio
Raul Saavedra Careaga Gerente de Operaciones 10 afios 3 afios

Fuente: Electropaz
8.7.
Mauricio Valdez

Profesion: Ingeniero Electricista.

Perfil Profesional de los principales Ejecutivos

Estudios superiores: Maestria en Administracion de Empresas.
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Experiencia:

»

vV VVV V V¥V

Desde el ano 1985 hasta 1990 en construccién y mantenimiento de redes de
distribucién y subestaciones en Cobee.

Desde el afo 1991 hasta el afio 1995 a cargo de todo el desarrollo, construccion y
operacion de la red de distribucion de la ciudad de El Alto en Cobee.

Desde el afio 1996 hasta el ano 1998 como adjunto a la gerencia de desarrollo en
Electropaz.

Desde el afio 1998 hasta el afio 2005 en el cargo de Gerente Comercial de Electropaz.
Desde agosto del 2005 a la fecha en el cargo de Gerente General de Electropaz.
Representante de las empresas distribuidoras en el Comité Nacional de Despacho de
Carga (CNDCQ) en las gestiones 1999, 2001 y 2004.

Desde 1988 Profesor de la Universidad Mayor de San Andrés, en la carrera de
Ingenieria Eléctrica.

Luis Algarafaz Cuellar

Profesion: Lic. en Economia

Experiencia:

»

vV V V V¥V

Desde el afio 1982 hasta el afio 1987, Jefe del Dpto. Econdémico, Direccién Nacional de
Electricidad (DINE).

Desde el afio 1987 hasta el afio 1988, Subgerente Financiero, Cooperativa Eléctrica de
Camiri (COSELCA).

Desde el ano 1988 hasta el afo 1990, Responsable del Presupuesto y Control
Presupuestario, Empresa Nacional de Electricidad (ENDE).

Desde el afo 1990 hasta el afio 1995, Analista Financiero y Responsable de Tarifas,
Cobee.

Desde el afio 1996 hasta el afio 1998, Superintendente de Tarifas, Electropaz.

Desde el ano 1998 a la fecha, Gerente de Finanzas y Administracion, Electropaz.

Miguel Arduz Ayllon

Profesién: Ingeniero

Experiencia:

» Desde el afno 1985 hasta el afio 1986 en el Ministerio de Planeamiento y Coordinacion,
Direccién de Planeamiento Sectorial, como responsable del Sector de Energia.

» Desde agosto del afno 1986 hasta febrero del afio 1987 Cobee, como Supervisor
Adjunto en el Valle de Zongo.

» Desde febrero del el ano 1987 hasta febrero del afio 1993 como Supervisor Adjunto en
la Superintendencia Técnica de la ciudad de El Alto de Cobee.

» Desde el afio 1994 hasta el afio 1995 como Supervisor Adjunto en la Superintendencia
del Departamento de Medidores de Cobee.

> Desde el afio 1996 hasta el afio 1997 como Jefe de la Secciéon de Medidores
dependiente del Departamento de Medidores y Eficiencia Energéticay Jefe de la
Seccion de Eficiencia Energética encargada del Control de Perdidas Técnicas y No
Técnicas de Electropaz.

» Desde el afno 1997 hasta el afio 1999 como Jefe del Departamento de Medidores y
Eficiencia Energética de Electropaz.

» Desde el ano 1999 hasta el afio 2006 como Jefe del Departamento de Gestidon
Comercial dependiente de la Gerencia Comercial de Electropaz.

» Desde julio del afio 2006 a la fecha como Gerente Comercial de Electropaz.

Raul A. Saavedra Careaga

Profesion: Ingeniero Electricista

Experiencia:
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Desde el afo 1986 hasta el afio 1989 como Superintendente Técnico Adjunto en la
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro (ELFEO).

Desde 1989 a 1994 como Superintendente de Produccién en la Compania Boliviana de
Energia Eléctrica (Cobee, Valle de Choquetanga).

Desde el afio 1994 hasta el afio 1995, fue Gerente de la fabrica de Postes de Cobee.
Desde el afio 1995 hasta el afno 1996, asumi6 la Superintendencia Técnica de la
ciudad de El Alto en Electropaz.

Desde 1998 hasta el afno 2003, fue Jefe del Departamento de Desarrollo de Redes y
Nuevos Suministros en Electropaz.

A partir del afio 2003 hasta la fecha, ocupa la Gerencia de Operaciones de Electropaz.

vV V VYV V V¥V

8.8. Empleados

La evolucion histérica de empleados de Electropaz es la siguiente:

Cuadro No. 18
Evolucion de Empleados

AREA 2003 2004 2005 jul-06
Gerentes 5 4 4 4
Jefes de Departamento 15 16 17 17
Jefes de Seccion 38 38 40 41
Administrativos 113 113 116 117
Obreros 80 87 82 84

TOTAL 251 258 259 263

Fuente: Electropaz
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9. DESCRIPCION DE LA EMPRESA ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
9.1. Resena Historica

En fecha 21 de diciembre de 1994 se publicé la Ley de Electricidad que entré en vigencia a
partir de la designacién del Superintendente General del Sistema de Regulacion Sectorial y del
Superintendente de Electricidad, es decir el 6 de enero de 1996. En cumplimiento a las
disposiciones de la mencionada Ley y sus Decretos Reglamentarios, las Empresas Eléctricas
se desagregan en empresas de generacion, transmisién y distribucién de electricidad.

La Empresa Electricidad de La Paz S.A., fue constituida mediante Escritura Publica No.
182/1995, de fecha 25 de mayo de 1995, protocolizada ante la Notaria de Fe Publica No. 002,
del Distrito Judicial de La Paz, a cargo del Dr. Hugo Alba Rodrigo.

Posteriormente, obtuvo la concesién de servicio publico de electricidad, otorgada por la
Superintendencia de Electricidad en representacion del Estado boliviano, a través de la
suscripcion del correspondiente contrato de Concesion, para ejercer la actividad de distribucién
en las ciudades de La Paz, El Alto y localidades aledanas.

9.2, Descripcion del Sector

La ley N® 1604, sancionada por el honorable Congreso Nacional, el 21 de diciembre de 1994,
defini6 el marco regulatorio para todas las actividades de la industria eléctrica en territorio
boliviano. Dicho marco establecié la desintegracion vertical del Sector Eléctrico, quedando asi
definidos los siguientes participantes:

Generacién
Transporte
Distribucién
Consumidores No regulados

La Superintendencia de Electricidad es la organizacion responsable de llevar a cabo el objetivo
establecido en la Ley 1604. Para el negocio de Generacion, se creé el Mercado Eléctrico
Mayorista, librado a condiciones de competencia. Para los negocios de Transporte y
Distribucion, en cambio, dadas sus caracteristicas monopdlicas, estableci6 Contratos de
Concesion.

Las Concesiones de Distribucion realizadas por la Superintendencia de Electricidad en las
distintas areas del pais, establecieron las obligaciones, tarifas y demas regulaciones que fijan
las condiciones del operador del negocio de Distribucién. Las mismas buscan garantizar el
abastecimiento al usuario dentro de determinadas condiciones de calidad de servicio y con un
predeterminado esquema tarifario.

Los Consumidores No Regulados estan constituidos por aquellos agentes que pueden
contratar el servicio directamente con Generadores. Se los caracteriza por el médulo de
potencia y energia demandados, que son fijados por la reglamentacion. Actualmente pueden
ingresar al Mercado Eléctrico Mayorista los usuarios con un consumo mayor a 1.0 MW
conectados en alta o media tensién.

La creacion del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) permitié definir un ambito para la
realizacion de transacciones de energia a nivel mayorista, con una sancién de precios objetiva
y transparente que refleja el costo econdémico de produccién. Mediante Resoluciones de la
Superintendencia de Electricidad se establecieron las normas que regulan la compra/venta de
energia y potencia, los servicios prestados por los agentes y la fijacién de precios horarios.

Los objetivos en la creacion del Mercado Eléctrico Mayorista fueron:

e Definir un Mercado donde existan condiciones favorables de competencia en la oferta.
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Las

Optimizar el uso de los recursos energéticos disponibles para abastecer la demanda
eléctrica con el menor costo posible, respetando los requerimientos de calidad de servicio
establecidos y con reglas claras para la sancion de precios que reflejen el costo econémico
de abastecimiento.

Mantener una operacién unificada del Sistema Eléctrico a través de un Unico organismo
(Organismo Encargado del Despacho) que coordine la operacion y realice el despacho
optimo de la oferta garantizando en cada momento el balance entre la produccién y el
consumo, teniendo en cuenta las caracteristicas variables de la demanda en el tiempo.
Definir el Servicio de transporte garantizando el libre acceso al mismo y definiendo su costo
en funcién del uso y de la adaptacion de la red a los requerimientos del MEM.

Establecer el organismo encargado del Despacho y de la administracion del Mercado
Eléctrico. Dicho Organismo es el Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC), de cuya
direccidn participan los agentes activos, o sea Generadores, Transportistas, Distribuidores,
Consumidores No Regulados y el Estado Nacional a través de la Superintendencia de
Electricidad.

principales responsabilidades del Comité Nacional de Despacho de Carga son:

Operar Centralizadamente el sistema eléctrico en tiempo real, manteniendo el balance
entre produccién y consumo y coordinando los requerimientos de la red.

Realizar el despacho econémico de la oferta de generacion.

Sancionar los precios del MEM, estacionales y spot (con frecuencia horaria), para la
produccién de energia eléctrica.

Administrar las transacciones econémicas entre los agentes del MEM por cuenta y orden
de estos.

A continuacion se muestra flujo de los procesos de electricidad:

Figura No.1
Flujo del Proceso de Electricidad

Consumidores
No Regulados

Transportadora de
Electricidad
Electropaz
gobeg Interconexién Eléctrica Elfeo
orant ISA BOLIVIA — Blfec
Guaracachi Distribucién {  Sepsa
;’; Hem]oso Cessa
inergia
H. Boliviana Cre
Rio Eléctrico Consumidores
CECBB Regulados

Elaboracién: Electropaz

El parque de generacién no se increment6 durante la gestion 2005, manteniendo en 1.005,92

MW

la potencia disponible, con 452,07 MW de Hidroeléctricas y 553,85 MW de

Termoeléctricas.

La produccién de energia anual por agentes generadores del mercado fue:
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Cuadro No.19
Produccion de energia

Central o No Cavacidad Produccion Produccion
Empresa Sistema Tipo unida.des Efecl:iva MW energia 2004 energia 2005 2005 vs. 2004
GWh GWh
Zongo y Achachicala Hidro 19 168 870,8 830,7 -4,60%
Compaiia Boliviana
de Energfa Eléctrica Miguillas Hidro 8 18,4 110,9 104,8 -5,50%
Empresa Eléctrica
Corani Coraniy Santa Isabel Hidro 9 1449 816 627,5 -23,10%
Hidroelectrica ] ]
Boliviana Taquesi Hidro 4 90,4 2473 2954 19,40%
Empresa Rio ]
Eléctrico Yura Hidro 5 19,1 62,4 66,4 6,50%
Sociedad Industrial v Kanata Hidro 1 1,6 22 16,3 -26,00%
Comercial Andina
Total Generacion Hidroeléctrica 448,3 2.129,40 1.941,10 -8,80%
Guaracachi Térmico (25C) 8 2488 174,1 8778 13,40%
Empresa Guaracachif ey Témico (15C) 6 3 103,1 113.6 10.20%
Karachipampa Térmico (8C) 1 143 323 3 -90,80%
Empresa Eléctrica Valle Hermoso Térmico (18C) 4 742 41,9 114 243,50%
Valle Hermoso
Carrasco Térmico (25C) 2 111,9 320,4 532,2 66,10%
Compatia Eléctrica § =g g jo Térmico (25C) 2 90,2 535.1 548.7 2,50%
Central Bulo-Bulo
Compaiifa Boliviana _
L, Kenko Térmico (10C) 2 18 22,1 28,4 25,20%
de Energfa Eléctrica
Total Generacion Termoeléctrica 589,4 1.829,70 2.247,710 22,80%
Total Generacion Eléctrica 1.037,70 3.959,00 4.188,80 5,80%
Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga
La produccién histérica de energia por tipo de fuente en el SIN fue:
Cuadro No.20
Produccion de energia por tipo de fuente
Generacion
2000 2001 2002 2003 2004 2005
MWh
Hidro 1.856,20 2.106,10 2.182,30 1.969,10 2.129,40 1.941,10
Term 1.611,40 1.423,00 1.513,30 1.821,20 1.829,70 2.247,70
Total 3.467,60 | 3.529,10 | 3.695,60 | 3.790,30 | 3.959,00 | 4.188,80

Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga

9.3.

Servicios de Electropaz

Las compras de energia y de potencia de Electropaz se realizaron a dos agentes del mercado
de generacion de acuerdo al siguiente detalle:
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Cuadro No. 21
Proveedores de Energia y Potencia
Al 31 de diciembre de 2005)

Agente/ Energia Potencia

Mercado Mwh Mwh
Cobee 785.356,13 1.891,05
Mercado Spot 371.186,04 865,71
Total 1.156.542,17 2.756,76

Fuente: Electropaz

Las compras de energia se incrementaron en un 3,3% y las de potencia en un 5,4% respecto
del afo anterior. La participacion del generador Cobee en energia se redujo de 72% en 2004 a
68% en 2005 y la participacion del Mercado Spot se increment6 de 28% en 2004 a 32% en
2005.

La tarifa promedio de compra de energia se incrementé en 7,0% de 31,42 US$/MWh en 2004 a
33,61 US$/MWh en 2005.

Participacion en el Mercado Regional y Nacional

El area de concesion de Electropaz se circunscribe en forma exclusiva a las ciudades de La
Paz, El Alto, Viacha, Achacachi, Achocalla y zonas rurales proximas; en el sector urbano
descrito alcanza practicamente el 100% del mercado.

Sistema Interconectado Nacional

En el Sistema Interconectado Nacional (“SIN”), la participacién de Electropaz en el mercado por
retiros de energia,es del 29,0% y ocupa el segundo lugar, luego de la empresa CRE que
distribuye energia en el departamento de Santa Cruz y participa con el 36,4%. El siguiente
cuadro comparativo, muestra la participacién en el mercado nacional de todas las empresas
distribuidoras incluyendo las pérdidas asignadas por transmision.

Cuadro No. 22
Participacion en el mercado nacional en el SIN
(Expresada en GWh)

Empresa | Operacion Clientes 2004 2005 5-abr-06
Cre Santa Cruz 266.336 1.366,40 1.455,70 6,50%
Electropaz La Paz 360.123 1.120,50 1.157,20 3,30%
Elfec Cochabambal 269.636 674,2 711,3 5,50%
Elfeo Oruro 50.842 2341 264,3 12,90%
Cessa Sucre 47.189 131,2 140,1 6,80%
Sepsa Potosi 47.033 110,7 117,9 6,50%
Eresa Potosi 55,8 60,1 7,70%
No
Regulados 78,2 87,7 12,10%
Total 1.041.159 3.771,10 3.994,30 5,90%

Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga

Las participacion en el mercado de las tres empresas distribuidoras correspondientes a las de
las ciudades de Santa Cruz , La Paz y Cochabamba, es del 83,2% de la energia de todo el
Sistema Interconectado Nacional (“SIN”), quedando el 16,8% para las restantes siete empresas
menores.

En cuanto a nimero de clientes la situacion referida al afio 2005 es la siguiente:
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9.3.1.

Cuadro No. 23
Numero de Clientes por empresa
(Al 31 de diciembre de 2005)

EMPRESA Clientes Participacion
ELECTROPAZ 360,123 34.6%
CRE 266,336 25.6%
ELFEC 269,636 25.9%
ELFEO 50,842 4.9%
SEPSA 47,033 4.5%
CESSA 47,189 4.5%

TOTAL S.I.N. 1,041,159 100.0%

Fuente: Superintendencia de Electricidad
Factores determinantes de la Demanda

El comportamiento del mercado de Electropaz durante la gestion 2005, se presenta
mediante la segmentacién de consumidores de acuerdo a: Categorias de usuarios,
ubicacién geografica y por cada ciudad.

Los clientes de la ciudad de La Paz, representan el 55,90% del mercado, consumen el
64,22% de la energia y aportan el 66,94% de los ingresos, son el segmento mas
importante de acuerdo a la clasificacion geografica. La ciudad de EI Alto le sigue en
importancia con el 40,52% de clientes que consumen el 27,44% de energia y aportan
con el 27,44% de los ingresos.

Los sectores de Viacha y el Area Rural no son relevantes por su limitada participacién
en los ingresos del 5,07% y 0,55 % respectivamente.

Por otra parte, el consumo unitario global fue de 234 kWh/mes/cliente durante la
gestién 2005.
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Cuadro No. 24
Segmentacion por categoria

Cestion 2005
ELECTROPAZ
Clientes Energia Ingresos Tarifa Promedio | Consumo Unitario
Categoria N % Kh % Bs Corrienies Uss % USpMh | KWhmes/Cliente
Residendd 21540  892P] 51262030 50694 27375530500  339B46MOY  4813% 6626 139
Generd 78| 1051 21as 2121 137500 217398449  08¥4 10144 47|
Industrial 76| 020 20024577 19804 7621226700 045561625 1340% 7.3 233
Aurrbraco Ptblioo q o000  538™5 53 253920 4067,71241] 5724 74% 19
DistrRua 5 oo0td  noeer] 297 109%41000 135687469 1.92% 4510
Total 360,123 100%d 1,011,251,125 100005 568785059000 7056886588 100.00% 6978 234
Qlientes _Energia[KWh| Ingresos [US§|
(ADicienrbre 2005) (Gestion 2005) (Gestion 2005)
Aunbrado
DistrAural Ao DisirAral
Industrial
oy 001%  purbrech
Pblico
Gereral 002%
10.5%
Residencia
80.29%

FUENTE: ELECTROPAZ

Segmentacion por Categoria

El mercado de energia eléctrica estd conformado principalmente por clientes del
segmento RESIDENCIAL, representan el 89,29% de los clientes, consumen el 50,69%
de la energia y aportan con el 48,13% de los ingresos, si bien son el segmento mas
numeroso, su aporte es menor por tener una tarifa promedio mas baja que el segmento
general.

A la inversa, los clientes del segmento GENERAL, representan sélo el 10,51% de los
clientes, consumen el 21,21% y aportan con el 30,83% de los ingresos. Es el segmento
que tiene la tarifa promedio mayor y por consiguiente con mayor aporte a la rentabilidad
que el resto de las categorias.

La categoria INDUSTRIAL con 0,20% de clientes, no pierde importancia aunque su
consumo alcanza s6lo al 19,80% de energia y tienen una participacion del 13,40 % en
los ingresos. El segmento reservado a las Empresas distribuidoras del Area Rural,
alcanza sélo al 2,97% del consumo global y tienen un participacion minoritaria en los
ingresos que corresponde al 1,92%.

Crecimiento Anual

El crecimiento anual en los Ultimos diez afos, del nimero de clientes, de venta de
energia, potencia de punta y el consumo anual por cliente, se muestra en el siguiente
cuadro:
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Cuadro No. 25
Crecimiento Anual de clientes

CLIENTES VENTA DE POTENCIA DE | CONSUMO ANUAL
Aio ENERGIA PUNTA POR CLIENTE
N2 MWh MwW kWh/aino
1996 244.782 773.414 187 3.160
1997 250.478 826.793 195 3.301
1998 263.830 860.115 206 3.260
1999 279.508 894.285 206 3.199
2000 291.614 898.776 208 3.082
2001 301.897 898.662 205 2.977
2002 319.759 913.956 218 2.858
2003 330.436 934.154 219 2.827
2004 345.847 982.722 218 2.841
2005 360.123 1.011.251 230 2.808

Fuente: Electropaz

9.3.3. Factores determinantes de la Oferta

En el largo plazo, la oferta esta determinada por la construccion de nuevas unidades de
generacion y/o lineas de transmision y disponibilidad de hidroenergia (dependiente de
comportamientos climaticos). Esta oferta esté limitada por la insuficiente capacidad de
generacion en occidente y la restringida capacidad de transmision de energia de
oriente hacia occidente. El incremento de capacidad de generacién en oriente de 60
MW Guaracachi - Santa Cruz , programada para entrar en operaciéon en septiembre de
2006, no mejora la oferta para occidente y particularmente para el departamento de La
Paz debido a la insuficiente capacidad de transmisién mencionada.

La oferta de hidroenergia por parte de Cobee para Electropaz es estable y
dependiendo de los cambios climaticos esta varia estacionalmente cada afio en no mas
del 4%.

La oferta de energia térmica en La Paz esta restringida a las limitaciones de transporte
de gas de oriente a occidente, estando programada una ampliacién del Gasoducto al
Altiplano. Aun con esta ampliacién, la capacidad de generacién de Cobee en Kenko,
estara todavia limitada a la provisién de gas.

La caracteristica fisica de la electricidad que no puede ser almacenada, significa que
los sistemas eléctricos de potencia deben ser operados para asegurar que la oferta y la
demanda estan continuamente balanceadas a través del sistema todo el tiempo.

9.4. Marco Legal

El Marco Regulatorio del Sector eléctrico Boliviano esta definido por la Ley SIRESE No. 1600,
La Ley de Electricidad No. 1604, sus Decretos Reglamentarios, el Decreto Supremo No. 27302
que establece medidas para estabilizar las tarifas de electricidad y el Decreto Supremo No.
28653 que crea la Tarifa Dignidad y dispone la modificacion de Cargos Tarifarios para las
categorias Domiciliaria de pequefias demandas y General sin cargo por potencia.

La Superintendencia de Electricidad fue creada mediante la Ley No. 1600 de 28 de octubre de
1994, como parte del Sistema de Regulacion Sectorial (“SIRESE”), con el objetivo de regular,
controlar y supervisar las actividades del sector de electricidad. Es una persona juridica de
derecho publico, con jurisdiccién nacional, autonoma de gestién, técnica, administrativa y
econémica. La Ley de Electricidad, No. 1604, de 21 de diciembre de 1994 establece que la
Superintendencia de Electricidad es el organismo con jurisdiccion nacional que cumple la
funcién de regular las actividades de la industria eléctrica en Bolivia. La Superintendencia de
Electricidad inicia sus actividades en enero de 1996.
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9.5. Mecanismo Tarifario

La Ley de Electricidad No. 1604, establece en su Capitulo IV, Art. 51, el mecanismo de
determinacion de los precios maximos para el suministro de electricidad de las empresas de
Distribucién a sus Consumidores Regulados, los cuales contendran las tarifas base y las
férmulas de indexacion.

En el célculo de las tarifas base, se tendra en cuenta:

e El costo de las compras de electricidad, gastos de operacién, mantenimiento y
administracién, intereses, tasas e impuestos que por ley graven a la actividad de la
Concesidén, cuotas anuales de depreciacién de activos tangibles, asi como la tasa de
retorno sobre el patrimonio establecida por la propia Ley. Sin embargo, la Superintendencia
no permitira la inclusion de costos que no reflejen condiciones de eficiencia o no
correspondan al ejercicio de la Concesién.

e Las previsiones de ventas de electricidad a sus consumidores.

¢ Ingresos que por cualquier otro concepto obtenga la empresa de los bienes afectos a la
Concesion.

¢ En las féormulas de indexacién mensual, se contemplara:

» Un primer componente que refleje el ajuste por variaciones en los costos de la
empresa, menos el indice de incremento de eficiencia que determinara la
Superintendencia.

» Un segundo componente que traslade a la tarifa las variaciones en los precios de
compra de electricidad, asi como las registradas en las tasas e impuestos que por
ley graven la actividad de la Concesién.

Los precios maximos seran aprobados por periodos de cuatro afos y las tarifas y sus férmulas
de indexacién tendran vigencia durante dicho periodo. Existira un proceso de revisidon
extraordinaria, de oficio o a peticién del Distribuidor, para el supuesto de variaciones
significativas en las previsiones de venta de electricidad asumidas en la Ultima aprobacién. La
aprobacion y revision de tarifas se efectuara tomando como base estudios que encargara
Electropaz a empresas consultoras especializadas, precalificadas con la Superintendencia de
Electricidad.

Especial relevancia en el proceso tarifario tiene el célculo de la tasa de retorno sobre el
patrimonio afectado a la Concesién utilizada para la determinacion de la tarifa base. Dicha tasa
serda el promedio aritmético de las tasas de retorno anuales sobre el patrimonio del grupo de
empresas listadas en la Bolsa de Valores de Nueva York e incluidas en el indice Dow Jones de
empresas de utilidad publica de los Ultimos tres afios. En relacién con los costos financieros
que seran reconocidos como parte de los costos de explotacién de la empresa de distribucion,
los mismos seran reglamentados por la Superintendencia de Electricidad.

9.5.1. Marco Tarifario Vigente 2004-2007

La experiencia real de negociacion del marco tarifario vigente, aprobado para el periodo
2004-2007, permite sacar conclusiones positivas sobre la voluntad de las autoridades
de colaborar con los distribuidores, de manera que las revisiones de tarifa cumplan los
objetivos el sector sin dejar de lado los intereses generales. Del Ultimo proceso
negociado, se pueden resaltar:

¢ Tasa de retorno. Se aprobd una metodologia de calculo que tuvo como resultado
la publicaciéon del Decreto Supremo No. 27302 que permitia la aplicacién de un
9,1% como tasa de retorno sobre patrimonio afecto a la concesién para el periodo.

¢ El monto de inversiones para el periodo fue igualmente acordado entre las partes.
La Superintendencia de Electricidad acepté el valor de US$17.072.546 (Diecisiete
millones setenta y dos mil quinientos cuarenta y seis 00/100 Bolivianos) recogido
en la nota SE-59-DMN-10/2004.
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9.5.2. Tarifa Dignidad

El Decreto Supremo No. 28653 fue promulgado con el propoésito de favorecer el acceso
y uso del servicio publico de electricidad a las familias de todo el pais con menores
recursos econdmicos. Supone, un importante acuerdo entre las autoridades y el
sistema, de bajo impacto para las empresas, de caracter temporal, que contribuye a la
paz social y que genera un claro apoyo a sectores desfavorecidos del pais.

El Decreto Supremo fue posteriormente desarrollado mediante la Resolucién SSDE
130/2006. Se trata por tanto de favorecer un gran acuerdo entre todas las empresas del
sistema. El coste mensual consolidado para el conjunto del sistema se determin6 en
Bs2.7MM. Con ese dato, el impacto para Electropaz se sitia en el entorno de Bs340M
lo que representa, aproximadamente, un 0,6% de su facturacién total.

9.5.3. Fondos de Estabilizacion

Fueron creados por Decreto Supremo No. 27302 de diciembre 2003, con el objetivo de
amortiguar las subidas de las tarifas de electricidad calculadas de acuerdo con la Ley
de Electricidad. Concretamente, el objetivo era limitar al 3% la variacion semestral de
las tarifas de distribucion, en términos reales. La creacion de dichos fondos afectan a
todo el sector, generadores y distribuidores, que seran quienes soporten el impacto del
diferimiento del subsidio.

En el caso de las distribuidoras, éstas determinaran mensualmente el importe que sera
incluido en el Fondo e informaran a la Superintendencia. Los saldos de los Fondos
devengaran un interés mensual referenciado a la tasa de pasivos del sistema bancario
para depésitos a 30 dias en moneda nacional, publicada por el Banco Central de
Bolivia.

A finales de 2005, el saldo del Fondo de Estabilizaciéon de Electropaz ascendia a Bs12.6MM,
un 13,5% del saldo a cobrar de clientes, neto de provisiones, frente a un 18,6% registrado a
finales de 2004 (en Bolivianos reexpresados).

9.6. Licencias Ambientales

Electropaz, asume como responsabilidad propia, el cumplimiento de las exigencias de la
Regulacion, por ello cumple toda la exigencia medio ambiental, administrada por la Direccion
General de Medio Ambiente, dependiente del Vice Ministerio de Recursos Naturales y Medio
Ambiente, que pertenece al Ministerio de Desarrollo Sostenible. Esta Direccion regula las
politicas ambientales respecto a las actividades de la industria las mismas que deberan estar
orientadas a los fines de Desarrollo Sostenible.

El documento técnico que marca el inicio del proceso de Evaluacion del Impacto Ambiental, es
la “Ficha Ambiental” que se constituye en instrumento para la determinacién de la categoria de
acuerdo al Art. 25 de la ley. Este documento, que tiene categoria de declaracion jurada,
incluye informacion sobre el proyecto, obra o actividad, la identificaciéon de impactos y posibles
soluciones. Su evaluacién debera estar regida bajo los siguientes niveles:
Categoria 1.- Requiere de Evaluacion de Impacto Ambiental (EIA) analitico e integral
Categoria 2.- Requiere de EIA analitico especifico
Categoria 3.- No requiere de EIA analitico pero puede ser aconsejable su revisién
conceptual. La autoridad solicita PPM (Programa de Prevencién y
Mitigacién) y PASA (Plan de Aplicacion y Seguimiento Ambiental)

Categoria 4.- No requiere de EIA
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El Decreto Supremo No. 27173 de fecha 15 de Septiembre de 2003, en su articulo 22, amplia
el listado de actividades comprendidas en la categoria 4 a las siguientes actividades:

¢ Ampliacién de Lineas Eléctricas
¢ Densificacién del Servicio Eléctrico

A los cuales les impone las siguientes limitaciones:

No deben construirse en areas protegidas

Los aceites dieléctricos no deben contener Policlorato de Bifenil (‘PCB”)
No debe contemplar una Subestacién de potencia

No debe contemplar instalacion de Lineas de Transmision

Por tanto, la ampliacion de redes de distribucién de energia eléctrica y la densificacién del
servicio, no requieren una Evaluacioén de Impacto Ambiental.

Sin embargo de ello, proyectos especificos, concernientes a desarrollo de nuevas
subestaciones y/o lineas de transmisién, han sido ejecutados obteniendo la ficha ambiental
correspondiente, debido a que fueron calificados con la categoria 3.

El detalle de los proyectos nuevos en los cuales se ha realizado Gestion Ambiental se
muestra en el cuadro adjunto

Cuadro No. 26
Detalle de Proyectos

Proyecto Calificacion PASA PPM Certificado
Categoria Dispens.

S/E Pampahasi Nivel 3 16/04/1999 | 16/04/1999 | 11/05/1999
S/E Challapampa Nivel 3 18/05/1999 | 18/05/1999 | 25/05/1999
Linea Subt. P. Acha. — Challapampa Nivel 3 07/09/1999 | 07/09/1999 | 28/09/1999
Linea Transm. Rio Seco - COBEE Nivel 3 07/09/1999 | 07/09/1999 | 28/09/1999
Linea Transm. R. Seco -. Matilde Nivel 3 07/09/1999 | 07/09/1999 | 28/09/1999
Linea Subt. Challapam. - Catacora Nivel 3 07/09/1999 | 07/09/1999 | 28/09/1999
Ampliacién S/E Catacora Nivel 3 26/07/2005 | 26/07/2005 | 06/10/2005

Fuente: Electropaz

Asimismo, en fecha 18 de marzo de 2004, a requerimiento del Ministerio de Desarrollo
Sostenible en su Programa Nacional de Cambios Climaticos, se envi6 un detalle de las
cantidades de utilizacién de gas SF6 en las instalaciones de Electropaz y equipo de reemplazo
en almacenes, indicando su ubicacion, tipo de equipo, Tensién (kV), cantidad y masa del
equipo.

La empresa ha realizado un programa de retiro y reemplazo de condensadores con contenidos
de PCB’s, entre las gestiones 1999 a 2003 los mismos que actualmente estan confinados en
un area especial.

Se ha gestionado también Licencia para Actividades con Sustancias Peligrosas (LASP) la que
fue otorgada por la Prefectura del Departamento el 6 de octubre de 2004. Dicha licencia
permite realizar compras e importaciones de aceites dieléctricos, baterias, etc.

Finalmente en la gestion 2004 —2005 se gestiond el manifiesto Ambiental de toda la empresa
obteniendo la “DECLARATORIA DE ADECUACION AMBIENTAL (DAA) N¢ 020101-020105-05-
DAA-586-05 como proyecto “SISTEMA ELECTRICO INTEGRADO LA PAZ - EL ALTO",
otorgada por el Ministerio de Desarrollo Sostenible en fecha 21 de septiembre de 2005.

El Manifiesto Ambiental obtenido, contempla un Plan de Adecuacion Ambiental, el mismo que
se cumple de acuerdo a cronograma elaborado.
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9.7. Politicas de Inversion

La politica de inversiones de Electropaz busca el crecimiento, en el corto y largo plazo, tanto de
la rentabilidad y el valor para sus accionistas como del valor del servicio entregado en toda el
area de servicio de la empresa, requerido por el crecimiento de la demanda de su zona de
concesion, del crecimiento de ésta, asi como del abastecimiento de toda la demanda
incremental en las areas ya servidas. Para lograr esto se orienta toda la inversion mediante
una estrategia basada en la necesidad de incorporar instalaciones nuevas y/o reemplazos para
el abastecimiento de energia eléctrica y administracion de instalaciones en el area de
concesion.

En este sentido se define la inversion mediante una estrategia orientada a atender dos tipos de
crecimiento: vertical y horizontal. Si bien la mayor demanda en inversiones por requerimiento
de nuevos servicios viene del crecimiento horizontal, dado que se atiende a una ciudad con un
crecimiento demografico importante (El Alto con un crecimiento del orden del 10%), la inversiéon
destinada a atender el crecimiento vertical es la que mas rentabilidad otorga pues esta
dedicada a la atencién de clientes con consumos importantes ubicados en los segmentos de
tarifas mas altas que otorgan un importante retorno a la empresa. Dentro de este mismo
segmento se encuentran las inversiones requeridas por temas de seguridad de personas,
medio ambiente, cumplimiento de las normativas de calidad y las normativas de
reordenamiento urbano que emiten los gobiernos municipales de las ciudades donde se
desarrolla su actividad, inversiones que no siempre garantizan un nivel de retorno importante
pero que protegen a la empresa contra posibles incumplimientos a la normativa del cual se
derivarian multas y sanciones importantes y contra posibles demandas por afectaciones a la
seguridad de las personas. Asimismo, el contexto competitivo marcado por los cambios
reglamentarios del sector eléctrico, impone invertir lo necesario para alcanzar indices de
calidad con eficiencia en todas y cada una de las actividades y procesos que se desarrollan.
Los niveles de inversién para atender el crecimiento vertical son los necesarios para abastecer
estas zonas con los niveles adecuados de calidad, en el entendido que en el mediano plazo
seran zonas con adecuados niveles de consumo que deben requerir un minimo de gastos en
mantenimiento y de minimas inversiones por modificacion o incrementos de capacidad. Estos
crecimientos se caracterizan por redes aéreas tanto en Baja como Media Tensién.

La mejora de la eficiencia establece el nivel 6ptimo de inversiones, que se define como el nivel
minimo que garantice el suministro de la energia requerida por los usuarios de la red en las
condiciones de calidad reglamentaria.

Al ser el nivel de Activo Fijo determinante en calculo de las tarifas, puesto que, de acuerdo a la
reglamentacién se remunera un patrimonio afecto a la concesion formado fundamentalmente
por este Activo Fijo, y la magnitud del mismo, medido en longitud de redes, potencia de
transformadores, etc. determina en gran medida los costos de mantenimiento, las inversiones
son minuciosamente analizadas por la Superintendencia de Electricidad al momento de la
aprobacion de los planes de inversion y estrictamente controladas durante los periodos
tarifarios aprobados, lo que lleva a concluir que la regulacion en Bolivia se basa
fundamentalmente en una regulaciéon sobre las inversiones de las empresas. Dada esta
realidad cada nuevo activo que se pretende incorporar tiene una correcta y completa
justificacion ademas de un adecuado dimensionamiento y valoracién. El total del activo
incorporado afo tras afo es el resultado de una éptima seleccién de las soluciones adecuadas,
de minimo costo de inversion, de bajas pérdidas y minimas necesidades de mantenimiento. La
normativa y el cumplimiento de ésta en el requerimiento de los equipos y el disefio de redes de
distribucién juega un papel decisivo en el logro de estos objetivos y en el adecuado
cumplimiento de las exigencias de calidad de servicio y de producto.
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9.8. Contratos de Servicios

Los proveedores mas importantes con los que cuenta Electropaz son la Compaiia
Administradora de Empresas Bolivia (CADEB) y la Empresa de Servicios (EDESER), el detalle

de contratos vigentes con estas empresas se puede observar en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 27
Detalle de Contratos Vigentes
(Al 31 de julio de 2006)

| COMPARNIA No. CONTRATO SERVICIO VIGENCIA COSTO REFERENCIAL
13597 Mantenimiento de vehiculos desde 1997 Depende del tipo de servicio
002/98 Alquiler Oficinas Plaza Venezuela desde 1998 Bs.45,827,05 por mes
005/99 Alquiler oficina Av. Illimani desde 1999 Bs.47.637,24 por mes
[==]
(=) 008/99 Alquiler anexo oficina Av. Illimani desde 1999 Bs.30.185,88 por mes
-
o 075/04 Mantenimiento sistema informdtico Enero 04 - Diciembre 07 (1)
076/04 Internet y e-mail Enero 04 - Diciembre 07 (2)
077/04 Mantenimiento de Equipos Enero 04 - Diciembre 07 (3)
042/04 Mantenimiento de redes rurales Enero 04 - Diciembre 07 Bs.42.677,00 por mes
154/04 Trabajos Depto. Mantenimiento y Reclamos Enero 05 - Diciembre 06 Bs5.096 por mes
de Electropaz
179105 Relevamiento de circuitos de Baja Tensién de Noviembre 05 - Enero 07 Bs. 4,50 por cliente relevado
Puestos de transformacién de distribucidn
=] 189/05 Instalacion y retiro equipos registradores Enero 06 - Enero 07 Bs. 177,65 por punto
=
w2
= 006/2006 Trabajos de Apoyo a Laboratorio de Medidores Febrero 06 - Diciembre 07 Bs. 9.408,00 por mes
[=]
=
007/2006 Control de pérdidas Enero 06 - Diciembre 07 Bs.12.000,00 por mes por equipo
010/2006 Obras Mayores construccién, reemplazo y/o retiro Enero 06 - Enero 07 Factor de 1,10 sobre UMO
Redes de Media y Baja Tension
013/2006 Lectura de medidores, cortes y rehabilitaciones, Enero 06 - Diciembre 07 4)
instalacién, cambio de medidores y acometidas
y reparto de facturas

(1)Bs1,121,826.81 precio base por mes
Bs1.2504 costo adicional por cliente

(3) PC's IBM o compatibles por mes)
Todo el equipo  Bs 90,96
Impresora matric Bs 57,91
Impresora a tinta  Bs 49,65
Impresora Laser Bs124,01

Fuente: Electropaz

(2) Servicios por mes

e-mail externo Bs 110.-
Internet Bs 325.-
e-mail interno Bs 110.-

(4) EDESER (Bs)
Lectura efectuada
Lectura no efectuada
Corte en Bornes de medidor
Corte no efectuado casa cerrada
Reconexion en Bornes del medidor
Notificacién varias
Suspencidn con retiro de medidor
Suspensién con desconexién acometida
Rehabilitacién con reinstalacion de medidor
Rehabilitacién con reconexion de acometida
Digitacion mensual de datos
Reparto de factura individual
Reparto de Cartas Factura
Reparto de Facturas Cuentas Especiales
Reparto de débitos automdticos
Traslado de medidor en la misma casa
Cambios de medidor momofdsico
Cambio de medidor trifdsico

Cambio de medidor por cambio de sistema + insp.

Cambios de acometida

Retiro de Acometida

Anulacién de neutro

Suspensién con retiro de medidor
Suspensién en la acometida
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1,19
8,91
7,11
7,11
8,91
4456
19,51
50,17
16,75
4700,00
0,50
1,20
4,70
0,50
55,06
55,06
55,06
45,89
78,00
55,06
15,96
44,56
19,51
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9.9. Descripcion de la competencia

Debido a la naturaleza monopdlica del negocio de distribucién, no se tienen mayores
competidores ya que la obligacion del distribuidor es atender el 100 % del mercado de
consumidores dentro de su area de concesion. No existen Consumidores No regulados dentro
del area de concesién de Electropaz; sin embargo, una industria textil dispone de
autogeneracion de energia mediante gas natural y representa menos del 1% del mercado.

9.10. Obligaciones Bancarias y Financieras existentes
Cuadro No. 28
Detalle de Obligaciones Bancarias y Financieras existentes
(Al 31 de julio de 2006)
FECHA DE FECHA DE PLAZO TASA DE MONTO SALDO
LLL G CLULLLL INICIO VENCIMIENTO MESES INTERES | ORIGINAL (USS) | ADEUDADO (USS)
International
Finance Hipotecaria 25-may-00 15-sep-13 162 10,91% 25.000.000,00 | 18.038.276,50
Corporation (IFC)
Banco Santander
Central Hispano Hipotecaria 28-may-99 31-dic-09 129 Libor + 2,00% | 15.000.000,00 7.500.000,00
S.A.
Ba”COSMAema”“' Hipotecaria 29-dic-04 15-sep-09 57 TRE +5,00% | 4.500.000,00 | 3.600.000,00
Banco Nacional | iooataria | 12-sep-03 22-ago-07 48 TRE +5,00% | 990.000,00 495.000,00
de Bolivia S.A.
Banco Nacional | ¢ ;o0 rataria 19-01-05 28-sep-09 48 TRE +5,00% | 1.200.000,00 | 1.050.000,00
de Bolivia S.A.
Banco de Crédito | ) iooataria | 13-mar-06 8-dic-06 9 6,25% 1.000.000,00 | 1.000.000,00
de Bolivia S.A.
Banco de Crédito | o0 rataria | 19-abr-06 14-ene-07 9 6,25% 1.000.000,00 | 1.000.000,00
de Bolivia S.A.
TOTAL OBLIGACIONES FINANCIERAS AL 31 DE JULIO DE 2006 48.690.000,00 | 32.683.276,50

Fuente: Electropaz

Nota: Las deudas mencionadas en el cuadro anterior no tienen preferencia o privilegio respecto
a la prelacién de pagos. Sin embargo, en caso de contingencias, las deudas con garantia
especifica tienen el privilegio de pago con la liquidacién de las mismas.

9.11. Relaciones especiales entre Electropaz y el Estado

La unica relacién que Electropaz tiene con el Estado es el contrato de concesion, que estipula
que la Sociedad tiene 40 afos de concesién a partir de diciembre de 1999, para el desarrollo
de sus actividades y el compromiso de atender todas las demandas de nuevo suministro dentro
del area de concesion, para lo cual se presenta a la Superintendencia de Electricidad una
boleta de garantia por los montos de inversidon comprometidos en cada periodo tarifario.

9.12. Principales Activos del Emisor
Los principales activos de Electropaz al 31 de julio se detallan a continuacion:
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Cuadro No. 29
Detalle de Activos de Electropaz
(Al 31 de julio de 2006)

RELACION DE | DEMANDA ANO

SUBESTACION TIPO (N° fases)| TRANSFORMACION LT MARCA Sl IMPE[:ANCIA PUESTAEN
(kV) REGISTRADA CONEXION (%) SERVICIO

(MW)

ACHACACHI Trafo (19) 38.1/6.0 0,53 | WESTINGHOUSE 5,80 1930
ACHACACHI Trafo (10) 38.1/6.0 0,53 | WESTINGHOUSE 5,80 1930
VIACHA NUEVA Trafo (30) 68.6/6.6 3,63 BONAR LONG YN, di 6,96 1952
CAICON Trafo (39) 69/12.7-7.33 13,51 |FRANCE TRANSFO| D,yn5/D,do 8,34 1997
GIS-CHALLAPAMPA Trafo (39) 115/12.7-7.34 8,18 ABB D,yn5/D,d0 11,1 2003
GIS-CHALLAPAMPA Trafo (30) 115/12.7-7.34 12,42 ABB D,yn5/D.d0 11,1 2001
KENKO Trafo (30) 66/6.6 9,00 SIEMENS YN, di 7,30 1966
ROSASSANI Trafo (39) 69/6.9 5,96 BROWN BOVER YN, di 7.30 1978
AV.ARCE Trafo (39) 69/6.6 8,37 YORKSHIRE YN, di 6,53 1976
KENKO Trafo (39) 69/6.9 9,15 BONAR LONG YN, d1 9,45 1976
AV. ARCE Trafo (30) 69/6.9 8,77 YORKSHIRE YN, di 6,50 1976
MUNAYPATA Trafo (39) 69/6.9 7,80 CANADIAN G.E. YN, di 7,50 1966
MUNAYPATA Trafo (30) 69/6.9 7,28 BONAR LONG YN, d1 8,84 1979
P. ACHACHICALA Trafo (39) 69/6.9 8,93 TOSHIBA YN, di 6,16 1993
CATACORA Trafo (39) 69/6.9 8,38 UNIAO YN, d1 7,16 1980
CATACORA Trafo (39) 115/12.7-7.34 12,74 INCOESA Dyn5D,d0 | 1037 2000
TARAPACA Trafo (39) 69/6.9 6,70 BONAR LONG YN, di 6,13 1977
TARAPACA Trafo (30) 69/6.9 8,97 TOSHIBA YN, di 6,13 1993
TEMBLADERANI Trafo (39) 69/6.9 8,12 TOSHIBA YN, di 6,19 1993
ROSASSANI Trafo (30) 66/6.6 10,53 | WESTINGHOUSE | YN d1 6,90 1970
ALTO LA PAZ Trafo (30) 115-69/6.9 12,81 TOSHIBA YN, di 11,60 1991
TEMBLADERANI Trafo (39) 69/6.9 7,82 TOSHIBA YN, d1 6,13 1993
BOLOGNIA Trafo (39) 115/127-7.33 11,71 | FRANCE TRANSFO| D,yn5/D,do 8,33 1996
BOLOGNIA Trafo (39) 115/12.7-7.33 11,62 | FRANCE TRANSFO| D.yn5/D,do 8.4 1996
COSMOS Trafo (30) 115/12.7-7.33 9,88 | FRANCE TRANSFO| Dyn5/D,d0 8,4 1996
COTACOTA Trafo (39) 115/127734 15,82 INCOESA Dyn5D,d0 | 1037 2000
RIO SECO Trafo (30) 115/12.7-7.33 11,94 | FRANCE TRANSFO| D,yn5/D,do 8,34 1997
RIO SECO Trafo (30) 115/127729 10,37 | FRANCE TRANSFO| D,yn5/D,do 8,36 1996
PAMPAHAS Trafo (39) 115/12.7-7.34 10,90 INCOESA D.yn5/D.d0 11 2000
ALTO ACHACHICALA Trafo (39) 66/6.3 () 0.00 | BRUCE PEEBLES |  YN,di 5,01 2004
KENKO Autotrafo (30) 115/69 29,89 | BROWN BOVERI | YN.yn0/YNd5 4 1981
KENKO Autotrafo (30) 115/69 29,81 | BROWN BOVERI | YN yn0/YNd5 4 1981
ALTO ACHACHICALA Autotrafo (3¢) 115/ 29,44 | BROWN BOVERI | YN,yn0/YNd5 4 1981
ALTO ACHACHICALA Autotrafo (30) 115/69 30,91 | BROWNBOVERI | YNyn0/YNd5 4 1981
ALTO ACHACHICALA Autotrafo (39) 115/69 29,22 | TOSHIBA BRASIL | YN yn0/YNd5| 385 1999

OBSERVACIONES:

- (*) Transformador de servicio local.
- Movimiento de transformadores efectuados: (respecto la gestion anterior)
- Transformador de Subestacion Catacora trasladado a Subestacion Rosassani
- Transformador de Subestacion Cota Cota trasladado a Subestacion Catacora

- Transformador destinado a Subestacion Catacora instalado en Subestacion Cota Cota

- El Transformador en 115/12.7 kV de la Subestacion Rosassani ha sido retirado.
Fuente: Electropaz
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9.13.

9.13.1.

Procesos legales existentes

Proceso laboral iniciado por el Sindicato de Trabajadores Eléctricos y de
Servicios por un supuesto no pago de salario dominical

Iniciado en fecha 10 de noviembre de 1999, habiendo sido notificado por el Juzgado
Segundo de Trabajo y Seguridad Social.

Actualmente, la demanda instaurada por el Sindicato se encuentra en Ultima instancia
radicada en la Corte Suprema de Justicia. Se cuenta con sentencia en primera
instancia, asi como el Auto de Vista favorables a la Empresa.

9.13.2. Proceso contencioso administrativo iniciado por Electropaz contra la Resolucién

Administrativa No. 814 de 06 de diciembre de 2004

La Resolucién Administrativa SSDE No. 26/2004 de fecha 30 de enero de 2004,
emitida por la Superintendencia de Electricidad aprueba los costos financieros a ser
reconocidos como costos de explotacion, resultantes de préstamos de largo plazo
contratados por Electropaz para la expansién de sus instalaciones de distribucion.

Electropaz ha impugnado la Resolucién mencionada en la via administrativa, primero a
través del Recurso de Revocatoria y posteriormente del Recurso Jerarquico.

La Superintendencia General del SIRESE ha emitido la Resolucién Administrativa No.
814 de 06 de diciembre de 2004 rechazando el recurso Jerarquico. En fecha 03 de
marzo Electropaz ha interpuesto la demanda contenciosa administrativa ante la Corte
Suprema. A la fecha, habiéndose cumplido con la réplica, se esta a la espera del sorteo
del Magistrado relator.

9.13.3. Proceso contencioso administrativo iniciado por Electropaz contra la Resolucion

Administrativa No. 821 de 15 de diciembre de 2004

La Resolucion Administrativa SSDE No. 043/2004 de fecha 30 de enero, emitida por la
Superintendencia de Electricidad, aprueba los costos de suministro para Electropaz
como costos de distribucion y el indice de pérdidas de energia a ser reconocidas via
tarifa.

Electropaz ha impugnado la Resolucién mencionada en la via administrativa, primero a
través del Recurso de Revocatoria y posteriormente del Recurso Jerarquico

La Superintendencia General del SIRESE ha emitido la Resolucion Administrativa No.
821 de 15 de diciembre de 2004 rechazando el recurso Jerarquico. En fecha 15 de
marzo Electropaz ha interpuesto la demanda contenciosa administrativa ante la Corte
Suprema. A la fecha, habiéndose cumplido con la presentacion de la réplica, se esta a
la espera del sorteo del Magistrado relator.

9.13.4. Proceso contencioso administrativo iniciado por Electropaz contra la Resolucion

Administrativa No. 881 de 28 de abril de 2005

La Resolucién Administrativa SSDE No. 044/2004 de fecha 30 de enero, emitida por la
Superintendencia de Electricidad aprueba las Tarifas Base y las correspondientes
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Férmulas de Indexacién, incluyendo los indices de incremento de eficiencia para

Electropaz

Electropaz ha impugnado la Resolucién mencionada en la via administrativa, primero a
través del Recurso de Revocatoria y posteriormente del Recurso Jerarquico.

La Superintendencia General del SIRESE ha emitido la Resolucion Administrativa No.
881 de 28 de abril de 2005 rechazando el recurso Jerarquico. En el mes de julio,
Electropaz ha interpuesto la demanda Contenciosa Administrativa ante la Corte
Suprema. A la fecha, habiéndose cumplido con la presentacion de la réplica, se esta a
la espera del sorteo del Magistrado relator.

9.14. Informacion Relevante

A la fecha de elaboraciéon del presente Prospecto el detalle de deudas de la Sociedad y las
amortizaciones a capital de los préstamos financieros, realizadas durante los meses de agosto y

septiembre es el siguiente:

Cuadro No. 30
Detalle de Obligaciones vigentes
(Al 30 de septiembre de 2006)

ENTIDAD SALDO ADEUDADO (US$) AMORTIZACIONES(USS$) SALDO VIVO (USS$)
31-Jul-06 Ago/06 y Sep/06 30-Sep-06

International Finance Corporation (IFC) 18.038.276,50 622.009,50 17.416.267,00
Banco Santander Central Hispano S.A. (BSCH) 7.500.000,00 7.500.000,00
Banco Mercantil S.A. 3.600.000,00 300.000,00 3.300.000,00
Banco Nacional de Bolivia S.A. 495.000,00 165.000,00 330.000,00

1.050.000,00 1.050.000,00
Banco de Crédito de Bolivia S.A. 1.000.000,00 1.000.000,00

1.000.000,00 1.000.000,00
TOTAL 32.683.276,50 1.087.009,50 31.596.267,00
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10. ANALISIS FINANCIERO
10.1. Introduccion

El siguiente analisis comprende la evaluacion econdmica financiera de Electropaz de los tres
ultimos ejercicios auditados (2003-2004-2005), mas el periodo al 31 de julio de 2006 con informe
de auditoria interna. Las cifras de los estados financieros se convirtieron a Délares de los Estados
Unidos de América al tipo de cambio vigente al final de cada periodo.

El respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 11.6., al final de esta seccion, el
que contiene los estados financieros de la empresa, el andlisis horizontal y vertical de los mismos y
ratios financieros.

10.2. Activo

El activo total de la empresa a diciembre de 2003 alcanza los US$96.6MM, al cierre de la gestion
2004 tiene un incremento de 5,21% (hasta US$101.6MM) y al 2005 se observa un decremento de
2,94% (hasta US$98.6MM) respecto a la gestién 2004. Al 31 de julio de 2006 el activo es de
US$104.0MM.

Las cuentas con mayor participacion dentro del activo en el periodo analizado son: cuentas por
cobrar clientes y bienes de uso, para la gestién 2005 alcanzan el 11,71% y el 78,33% del activo
total, respectivamente.

Las disponibilidades en el periodo 2003 y 2004 tienen un incremento del 75,59% (hasta
US$3.8MM) por la acumulacién de recursos en sus cuentas en bancos nacionales tanto en
moneda nacional como en moneda extranjera y para la gestion 2005 se observa un
decremento de 22,64% (hasta US$2.9MM) debido a que dando cumplimiento al articulo No. 1
de la Resolucion SSDE144/2005 de la Superintendencia de Electricidad, Electropaz, devolvié a
los Gobiernos Municipales de La Paz, Achacachi, El Alto, Achocalla y Viacha un total de
Bs23.0MM por el cobro en exceso de la Tasa de Alumbrado Publico, importe que Electropaz
cubrié con recursos disponibles en cajas. La participaciéon de las disponibilidades en el activo
total a lo largo del periodo 2003, 2004 y 2005 es de 2,23%, 3,73% y 2,97% respectivamente.

Al 31 de julio de 2006 el saldo de esta cuenta es de US$4.7MM con una participacién dentro
del activo de 4,57%.

Las inversiones a diciembre de 2003 alcanzan los US$165M vy al cierre de la gestién 2004
tienen un significativo crecimiento del 1.337,43% (hasta US$2.4MM) debido a un incremento de
DPF’s en moneda extranjera en su cartera de inversiones. Para la gestién 2005 se observa
una disminucion de 97,07% (hasta US$69M) debido a la liquidaciéon de los depdsitos a plazo
fijo que mantenia la sociedad, esta reduccién se debe a que durante la gestion 2004 se
mantenia un DPF en el Citibank Nueva York, constituido para garantizar la emisién de un
Standby LC emitido por el mismo banco, por cuenta de Electropaz y a favor del IFC durante la
gestién 2005 la empresa paso a garantizar el Standby LC a través de una cuenta corriente
pignorada en el Banco Santander Central Hispano de Madrid Espafia. La participacion de la
cuenta inversiones dentro del activo durante el periodo analizado 2003, 2004 y 2005 es de
0,17%, 2,33% y 0,07% respectivamente.

Las inversiones de la sociedad al 31 de julio de 2006 son de US$14 M con una participacién de
0,01% en el activo, el decremento en esta cuenta se debe a que Unicamente mantienen un bajo
nivel de inversiones bursétiles, no mantienen DPF’s ni inversiones en moneda nacional.

Las cuentas por cobrar entre las gestiones 2003 y 2004 presentan un incremento del 15,07%
(hasta US$12.3MM) debido esencialmente al Fondo de estabilizacién que de acuerdo con lo
establecido en el articulo 4° de la Resolucion SSDE 045/2004 de la Superintendencia de
Electricidad, de fecha 30 de enero de 2004, los saldos de los “Fondos de financiamiento de los
distribuidores al 30 de diciembre de 2003, creados mediante Resolucion SSDE 014/2002 de
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fecha 30 de enero de 2002 y los saldos en de la cuenta “Diferencias en la compra de energia”
seran transferidos a los respectivos “Fondos de estabilizacién de distribucién”. Al respecto la
sociedad ha conciliado y registrado los importes con la Superintendencia de Electricidad, de
acuerdo con lo establecido en nota SE-2194-DMN-394/2004, de fecha 24 de agosto de 2004.
Los mencionados importes, determinados al 1 de enero de 2004, deben ser transferidos a la
cuenta “Fondos de estabilizacion de distribucion” una vez que se obtenga la autorizacion de la
Superintendencia de Electricidad.

En la gestiéon 2005 las cuentas por cobrar disminuyen en 6,05% (hasta US$11.5MM), debido a
las cuentas de compensacién: Fondos de Estabilizacién Electropaz, Fondo de Estabilizacion
Distribuidor y Balance Z,y a las cuentas registradas en cuentas por cobrar a clientes, con las
cuentas de pasivo: diferencias en compra de electricidad (tanto a Cobee como al STI) y a la
cuenta costos transferidos por compra de energia, segun resolucion emitida por la
Superintendencia de Electricidad No. 049/2005 y el informe DMN No. 450/2004 de fecha 6 de
mayo de 2005. La participaciéon de las cuentas por cobrar dentro del activo durante el periodo
analizado 2003, 2004 y 2005 es de 11,06%, 12,10% y 11,71% respectivamente.

El saldo de las cuentas por cobrar al 31 de julio de 2006 es de US$13.5MM y una participacién
de 12,96%.

Las otras cuentas por cobrar corrientes a lo largo de las gestiones 2003, 2004 y 2005
presentan un crecimiento constante, para el afio 2004 de 53,95% (hasta US$824M) y para el
afo 2005 de 47,38% (hasta US$1.2MM), debido al incremento de la subcuenta otros deudores.

La participacion de esta cuenta dentro del activo evoluciona en las gestiones 2003, 2004 y
2005 de 0,55%, 0,81% y 1,23% respectivamente. Las ofras cuentas por cobrar no corrientes,
no presentan saldo en la gestiéon 2003, para la gestion 2004 el saldo es de US$6M y en el afio
2005 de US$4M que corresponden a los depédsitos en garantia de la sociedad. Al ser montos
pequenos no se refleja su participacion dentro del activo.

Al 31 de julio de 2006 el saldo de otras cuentas por cobrar es de US$1.9MM y una participacién
en el activo de 1,88%.

Los impuestos anticipados para el aio 2003 alcanzan los US$48M, para la gestién 2004 se
observa un crecimiento importante de 2.728,63% (hasta US$1.4MM) debido a reversion de la
pérdida de la gestion 2003 vy el consiguiente pago del impuesto a las utilidades de las
empresas (IUE) que de acuerdo al articulo 77 de la Ley 843 establece que el IUE se tomara
como pago a cuenta del impuesto a las transacciones (IT) a partir del mes siguiente en que el
IUE haya sido pagado. Para el afio 2005 esta cuenta disminuye en 19,41% (hasta US$1.1MM)
y se mantiene el procedimiento descrito anteriormente. La participacion de los impuestos
anticipados dentro del activo en las gestiones 2003, 2004 y 2005 es de 0,05%, 1,34% y 1,11%
respectivamente.

El saldo de la cuenta impuestos anticipados al 31 de julio de 2006 es de US$1.7MM con una
participacion en el activo de 1,62%.

Para el afno 2003 el monto de los inventarios alcanza los US$1.8MM para la gestiéon 2004 se
observa un crecimiento de 20,37% (hasta US$2.2MM), este incremento se origina sobre todo
en los materiales en transito y una leve reduccion en la prevision para material obsoleto.
Asimismo entre la gestibn 2004 y 2005 se registra un crecimiento de 46,85% (hasta
US$3.2MM) debido a un significativo incremento en la existencia de materiales para nuevos
servicios y mantenimiento, las previsiones para material obsoleto se mantienen constantes con
relaciéon a la gestién 2004. La participacién de esta cuenta dentro del activo en las gestiones
2003, 2004 y 2005 es de 1,89%, 2,16% y 3,26% respectivamente.

Entre las gestiones 2003 y 2004 hubo una reclasificacion de inventarios, debido a que se

considero que los materiales en inventario dentro del activo no corriente eran realizables en el
corto plazo.
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Los inventarios de la empresa al 31 de julio de 2006 ascienden a US$4.2MM y una
participacion en el activo de 4,07%.

La cuenta cargos diferidos en el afio 2003 alcanza los US$1.3MM, para la gestién 2004 se
observa un decrecimiento poco significativo de 0,18% (hasta US$1.3MM), al cierre de la
gestion 2005 el decrecimiento es de 13,75% (hasta US$1.2MM) debido a gastos realizados
para la obtencién de los préstamos del IFC y el Banco Santander Central Hispano (“BSCH”),
asimismo los gastos del Estudio Tarifario 2004- 2007. La participacién de esta cuenta dentro
del activo en las gestiones 2003, 2004 y 2005 es de 1,38%, 1,31% y 1,16% respectivamente.

Al 31 de julio de 2006 los cargos diferidos alcanzan los US$1.0MM y una participacién de
0,96%.

Los bienes de uso el afio 2003 alcanzan los US$79.7MM y a diciembre del 2004 se observa un
decremento de 3,01% (hasta US$77.3MM) debido a la depreciaciéon acumulada a esa gestion.
Al cierre de la gestion 2005 el decrecimiento no es significativo alcanza Unicamente el 0,04%
(hasta US$77.2M). La participacién de los bienes de uso a lo largo del periodo 2003, 2004 y
2005 es de 82,51%, 76,07% y 78,33% respectivamente convirtiéndose en la cuenta mas
importante del activo.

Los bienes de uso de la sociedad al 31 de julio de 2006 ascienden a US$76.8MM con la mayor
participacion dentro del activo de 73,82%

10.3. Pasivo

El pasivo de la empresa a diciembre de 2003 es de US$54.6MM, para la gestién 2004 se
observa un crecimiento del 3,71% (hasta US$56.7MM) y al cierre de la gestién 2005 decrece
en 12,83% (hasta US$49.4MM). Al 31 de julio de 2006 el pasivo es de US$51.7MM.

Las cuentas con mayor participacién dentro del pasivo y patrimonio son los préstamos
financieros, en menor grado las deudas por compra de energia y previsiones para
indemnizaciones. En la gestién 2005 la participacién de estas cuentas es de 35,68%, 4,25% y
3,56% respectivamente.

Para el afio 2003 el saldo de las deudas por compra de energia asciende a US$4.7MM, en el
2004 se registré un decrecimiento de 14,93% (hasta US$4.0MM) debido a una disminucién de
la mayoria de las subcuentas de deuda con proveedores. A diciembre de 2005 se observa un
crecimiento de 5,53% (hasta US$4.2MM) si bien disminuyeron las cuentas de deuda con la
mayoria de los proveedores existe un crecimiento en los saldos con COBEE e Interconexién
Eléctrica ISA Bolivia. La participacion de esta cuenta dentro del pasivo y patrimonio en las
gestiones 2003, 2004 y 2005 es de 4,83%, 3,91% y 4,25% respectivamente.

Las deudas por compra de energia al 31 de julio de 2006 son de US$4.8MM y una
participacion en el pasivo y patrimonio de 4,65%.

Las deudas sociales y fiscales afio 2003 alcanzan los US$830M al afio 2004 presentan un
crecimiento de 197,75% (hasta US$2.5MM) debido esencialmente al incremento en impuestos
a utilidades de las empresas (IUE) y el Sistema de Regulacion (SIRESE) y en un grado menor
por la tasa de alumbrado publico- Gobiernos Municipales. Al cierre de la gestién 2005 el
comportamiento de la cuenta es decreciente en un 7,76% (hasta US$2.3MM) debido a la
disminucion en el saldo de la subcuenta impuestos a las utilidades de las empresas. La
participacion de esta cuenta en el pasivo y patrimonio en las gestiones 2003, 2004 y 2005 es
de 0,86%, 2,43% y 2,31% respectivamente.

Al 31 de julio de 2006 las deudas sociales y fiscales alcanzan los US$2.4MM y su participacion
en el pasivo y patrimonio es de 2,36%.
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Las cuentas con empresas relacionadas mantienen un comportamiento estable un saldo a
diciembre de 2003 de US$1.4MM con un crecimiento promedio a lo largo del periodo analizado
de 4,60% y un saldo final en la gestion 2005 de US$1.5MM. El origen de esta cuenta es la
venta mensual de materiales o servicios a Electropaz Las transacciones con empresas
relacionadas se cobran y pagan en un periodo aproximado de 45 dias, no devengan intereses
debido a son cuentas operativas que no son sujetas a crédito, el saldo refleja Gnicamente el
pago de la factura del siguiente periodo. La participacion de las cuentas con empresas
relacionadas dentro del pasivo y patrimonio para las gestiones 2003, 2004 y 2005 es de
1,42%, 1,41% y 1,52% respectivamente.

Las cuentas con empresas relacionadas al 31 de julio de 2006 ascienden a US$1.0MM y su
participacion dentro del pasivo y patrimonio es de 1,00%.

En el aflo 2003 las otras cuentas por pagar alcanzan los US$3.4MM, el afio 2004 se observa
un crecimiento de 34,44% (hasta US$4.6MM) debido principalmente a la reclasificacion del
importe de los ingresos por ventas- costos transferidos por compra de energia a COBEE
incluidos en la cuenta otras previsiones a la cuenta otras cuentas por pagar. A diciembre de
2005 se presenta un decremento de 92,47% (hasta US$346M) por la reduccion significativa en
la diferencia por compra de electricidad COBEE y a los costos transferidos por compra de
energia a COBEE de acuerdo a resoluciones de la Superintendencia de Electricidad. La
participacion de esta cuenta en el pasivo y patrimonio para las gestiones 2003, 2004 y 2005 es
de 3,54%, 4,53% y 0,35% respectivamente.

Al 31 de julio de 2006 las otras cuentas por pagar corrientes alcanzan los US$565M y una
participacion en el pasivo y patrimonio de 0,54%.

Los préstamos financieros corrientes en la gestion 2003 alcanzan los US$11.8MM y presentan
un decremento de 63,45% (hasta US$4.3MM) en la gestién 2004 debido a las amortizaciones a
los Bancos con los cuales mantiene deuda y la cancelacion de la deuda con el Banco Do
Brasil. Al cierre de la gestion 2005 se registra un incremento de 44,59% (hasta US$6.2MM) por
la contratacién de nueva deuda con el Banco de Crédito del Perl. La participacion de esta
cuenta en el pasivo y patrimonio en los anos 2003, 2004 y 2005 es de 12,23%, 4,25% y 6,33%
respectivamente.

Los préstamos financieros corrientes al 31 de julio de 2006 son de US$7.6MM su participacion
dentro del pasivo y patrimonio es de 7,32%.

Las otras cuentas por pagar no corrientes no registran ningun saldo el afo 2003, en la gestién
2004 saldo es de US$726M, para la gestion 2005 se presenta un crecimiento de 10,35% (hasta
US$801M) originada en la variacién por la compra de electricidad a precio spot. La
participacion de esta cuenta en el pasivo y patrimonio los afios 2004 y 2005 es de 0,71% y
0,81% respectivamente.

AL 31 de julio de 2006 las otras cuentas por pagar no corrientes son de US$2.3MM, su
participacion en el pasivo y patrimonio es de 2,26%.

En la gestion 2003 el saldo de la cuenta préstamos financieros no corriente alcanza los
US$26.8MM con un crecimiento el afio 2004 de 21,09% (hasta US$32.4MM) por la suscripcion
de nueva deuda con el Banco Mercantil de US$4.5MM y con el Banco Nacional por US$990M.
Al cierre de la gestién 2005 se observa una disminucién de 10,72% (hasta US$29.0MM) por las
amortizaciones realizadas de acuerdo a las condiciones de los préstamos en el sistema
bancario. Los préstamos financieros no corrientes constituyen la cuenta mas importante dentro
del pasivo y patrimonio con una participacion en las gestiones 2003, 2004 y 2005 a 27,73%,
31,91% y el 29,35% respectivamente.

Al 31 de julio 2006 los préstamos financieros no corrientes ascienden a US$26.1MM, con una
participacion en el pasivo y patrimonio de 25,07%.
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Las previsiones para indemnizaciones tienen una tendencia creciente en el periodo analizado,
el saldo de esta cuenta en el afo 2003 es de US$3.0MM y para el afio 2004 presenta un
crecimiento de 6,05% (hasta US$3.1M), para el afio 2005 el incremento es de 11,56% (hasta
US$3.5MM). Su participacién dentro del pasivo y patrimonio es para las gestiones 2003, 2004 y
2005 de 3,07%, 3,09% y 3,56% respectivamente.

El saldo de las previsiones para indemnizaciones al 31 de julio de 2006 es de US$3.7MM, su
participacion en el pasivo y patrimonio es de 3,61%.

Las previsiones para contingencias presentan un saldo de US$1.1MM en la gestién 2003,
presentan un crecimiento significativo de 139,93% (US$2.7MM) entre las gestiones 2003 y
2004, principalmente por un reclamo realizado por la Superintendencia de Electricidad en el
que alegan cobros adicionales a las alcaldias de La Paz, El Alto, Viacha, Achocalla y
Achacachi por el incremento en el valor de la potencia nominal de las luminarias de alumbrado
publico, en la gestion 2005 el saldo de esta cuenta es nulo. La participacion de esta cuenta en
el pasivo y patrimonio el afio 2003 es de 1,18% y en el afio 2004 de 2,68%.

Al 31 de julio de 2006 el no existe saldo en la cuenta previsiones para contingencias.
10.4. Patrimonio

El patrimonio mantiene un crecimiento moderado a lo largo del periodo de andlisis, en el afio
2003 alcanza los US$41.9MM, para la gestiéon 2004 se registra un crecimiento de 7,16% (hasta
US$44.9 MM) y en la gestion 2005 es de 9,55% (hasta US$49.2MM).

El patrimonio al 31 de julio de 2006 es de US$52.4MM.

Las cuentas con mayor participacion dentro del patrimonio son; el capital social y el ajuste
global del patrimonio.

El crecimiento del patrimonio se debe a la cuenta de resultados acumulados que de la gestion
2003 a la gestién 2004 tiene un crecimiento de 369,77% (hasta US$3.8MM) y en la gestién
2005 de 108,63% (hasta US$7.9MM).

La cuenta resultados acumulados al 31 de julio de 2006 presenta un saldo de US$10.9MM y
una participacién dentro del pasivo y patrimonio es de 10,48%.

10.5. Ingresos

Los ingresos por ventas durante el periodo analizado mantienen una tendencia creciente, el
saldo de esta cuenta en la gestion 2003 es de US$54.7MM vy tienen un crecimiento en la
gestion 2004 de 10,47% (hasta US$60.5MM) debido a un incremento por orden de aporte en:
las ventas residenciales, ventas comerciales e industriales y venta de energia por contratos
especiales. Al cierre de la gestion 2005 el crecimiento de los ingresos es de 7,89% (hasta
US$65.2MM) debido a incrementos en el volumen tanto de clientes como de consumo
manteniendo las tendencias de la gestién anterior. Al 31 de julio de 2006 los ingresos
ascienden a US$40.1MM.

El incremento en las ventas netas se debe a que en fecha 31 de enero de 2004 la
Superintendencia de Electricidad emitié resoluciones que fijan las tarifas base para el periodo
2004-2007, el incremento tarifario asociado a las mismas fue de 7,65% con relacién a la tarifa
de 2003 con aplicacion desde el mismo mes de enero. A partir de esa gestion los incrementos
se deben al aumento de clientes y a crecimientos en el consumo.
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10.6. Egresos

Los costos de energia comprada mantienen su tendencia a lo largo de las gestiones 2003,
2004 y 2005. Para el afio 2003 el saldo de la cuenta es de US$34.6 MM, con un crecimiento en
la gestion 2004 de 1,68% (hasta US$35.1MM) y para el 2005 de 11,41% (hasta US$39.2MM),
originados por el nivel de ventas de la sociedad. Al 31 de julio de 2006 los costos de energia
comprada son de US$24.1MM.

2003 2004 2005

Costos de energia comprada/ Ingresos
por ventas

63,17% 58,14% 60,04%

Los gastos operativos se incrementan en relacion con las ventas de la sociedad, en la gestion
2003 alcanzan los US$17.5MM, para la gestion 2004 el crecimiento es de 2,40% (hasta
US$17.9M) y al cierre de la gestién 2005 se incrementa en 5,69% (hasta US$19.0MM). Este
comportamiento se debe a la mayor extension de Km. de linea y que al incrementarse el
nimero de clientes, paralelamente se incrementan los pagos por lecturas de medidores,
impresion y entrega de facturas, gastos de cobranza a los bancos y otras instituciones
financieras, ademas de la atencion del nimero de reclamos y requerimientos.

Los gastos operativos al 31 de julio de 2006 son de US$11.1MM.

La composicion y participacién de los gastos operativos respecto de los ingresos se describe a
continuacién:

Gastos Operativos 2003 2004 2005
Gastos de operacién vy 5,03% 5,31% 5,48%
mantenimiento
Gastos de comercializacién 4,96% 6,27% 6,14%
Gastos generales y de 9,38% 5,16% 4,74%
administracion
Impuestos y tasas 3,69% 4,75% 4,97%
Depreciacién de bienes de 8,97% 8,05% 7,61%
uso
Amortizacion de cargos 0% 0,15% 0,14%
diferidos

Total 32,02% 29,68% 29,08%
10.7. Utilidades

La utilidad operativa mantiene una tendencia creciente producto del incremento de los ingresos
por ventas, en la gestibn 2003 el saldo es de US$2.6MM, se observa un crecimiento de
179,61% (hasta US$7.4MM) en la gestién 2004 producto de mayores utilidades por venta,
reduccién de los gastos generales. Al cierre de la gestion 2005 existe un decremento de 3,59%
(US$7.1MM) debido a incrementos en los gastos de operacion, comercializacién e impuestos y
tasas.

La utilidad operativa al 31 de julio de 2006 es de US$4.9 MM.

La participacion de la utilidad operativa respecto a las ventas se detalla a continuacion:

2003
4,81

2004
12,17

2005
10,88

Utilidad
Ventas

Operativa/

Los intereses y comisiones sobre préstamos en la gestién 2003 tienen un saldo de US$3.5MM,
en el afo se presenta un decremento de 8,04% (hasta US$3.2MM) producto de la reduccién de
préstamos financieros durante esa gestion. Al adquirir mayor deuda para el afio 2005 también
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se incrementa la cuenta intereses y comisiones por pagar sobre préstamos en un 7,13%
(US$3.4MM). Al 31 de julio de 2006 el saldo de los intereses y comisiones sobre préstamos es
de US$2.0MM.
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11. ANALISIS DE LOS RATIOS FINANCIEROS
11.1. Ratios de Liquidez

El capital de trabajo (activo corriente — pasivo corriente) de la empresa durante la gestién 2003 fue
negativo siendo de US$9.6MM, esto debido principalmente al alto nivel de deuda financiera de
corto plazo, para el afio 2004 el capital de trabajo es positivo siendo de US$5.7MM, esto como
consecuencia de que la deuda de corto plazo disminuye y para la gestién 2005 es de US$5.2MM.
Al 31 de julio de 2006 el capital de trabajo es de US$7.2MM.

El coeficiente de liquidez (activo corriente sobre pasivo corriente) para la gestion 2003 es de 0,59
veces, para la gestion 2004 es de 1,33 veces y para la gestion 2005 es de 1,35 veces. Al 31 de
julio de 2006 el coeficiente de liquidez es de 1,38 veces.

La prueba acida (activo corriente menos inventarios sobre pasivo corriente) para la gestion 2003
es de 0,59 veces, para la gestion 2004 es de 1,21 veces y para la gestién 2005 es de 1,14 veces.
Al 31 de julio de 2006 la prueba &cida es de 1,16 veces.

El comportamiento de estos ratios se explica por el alto nivel de pasivos financieros de corto plazo
que poseia la empresa durante la gestiébn 2003, para las gestiones 2004 y 2005 esta deuda
financiera de corto plazo se reduce drasticamente.

11.2. Ratios de Endeudamiento

El ratio de endeudamiento (deudas financieras sobre patrimonio neto) para la gestién 2003 es de
0,92, para la gestion 2004 es de 0,82 y para la gestién 2005 es de 0,72. Al 31 de julio de 2006 el
ratio de endeudamiento es de 0,64.

La relacién del pasivo respecto al activo para la gestién 2003 es de 0,57, para la gestién 2004 es
de 0,56 y para la gestién 2005 es de 0,50. Al 31 de julio de 2006 la relacion es de 0,50.

11.3. Ratios de Actividad

La rotacion de las cuentas por cobrar para la gestiéon 2003 es de 70 dias, para la gestién 2004
aumenta a 73 dias y para la gestion 2005 disminuye a 64 dias.

La rotacion de cuentas por pagar para la gestion 2003 es de 50 dias, para la gestiéon 2004 se
reduce a 45 dias y para la gestién 2005 nuevamente se reduce a 41 dias.

La rotacion de inventarios para la gestion 2003 es de 19 dias, para la gestion 2004 aumenta a 22
dias y para la gestion 2005 es de 30 dias.

No se considera para el andlisis los ratios de actividad al 31 de julio de 2006 debido a que al
tratarse de un periodo de 7 meses no es posible realizar una comparacién.

11.4. Ratios de Rentabilidad

El retorno respecto al activo para la gestién 2003 es de -0,34%, para la gestién 2004 es de 2,95%
y para la gestion 2005 es de 4,35%.

El retorno sobre el patrimonio para la gestion 2003 es del -0,77%, para la gestién 2004 es de
6,68% Yy para la gestion 2005 es de 8,72%.

No se considera para el andlisis los ratios de rentabilidad al 31 de julio de 2006 debido a que al
tratarse de un periodo de 7 meses no es posible realizar una comparacion.
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11.5.1.

11.5.2.

Cambios en los Responsables de la Elaboracion y Revision de la Informacion
Financiera

Cambios en el Principal Funcionario Contable

No han existido cambios en el principal funcionario contable de la Sociedad, en los
ultimos 2 afos, habiendo permanecido en esa funcién hasta la fecha el Sefior Renan
Espinar.

Cambios en los Auditores Externos

2003 - 2004  PriceWaterhouse Coopers SRL.
2005 Ernst & Young Ltda.
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11.6. Estados Financieros

BALANCE GENERAL ELECTROPAZ S.A.
GESTION 2003 - JULIO 2006

(Expresado en miles Délares de los Estados Unidos de América)

2003 2004 2005 31-jul-06
Tipo de cambio 7,84 8,06 8,08 8,06

ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 2.158 3.790 2.932 4.755
Inversiones 165 2.367 69 14
Cuentas por cobrar clientes 10.684 12.293 11.549 13.487
Otras cuentas por cobrar 535 824 1.215 1.956
Cuentas con empresas relacionadas 67 68 52 21
Impuestos anticipados 48 1.363 1.099 1.687
Inventarios - 2.192 3.219 4.230
Total Activo Corriente 13.657 22.899 20.136 26.151
Activo no Corriente
Otras cuentas por cobrar - 6 4 4
Inventarios 1.821
Inversiones Permanentes 81 81 81 81
Bienes de Uso 79.675 77.279 77.245 76.805
Cargos Diferidos 1.331 1.329 1.146 1.002
Total Activo no Corriente 82.907 78.694 78.475 77.892
TOTAL ACTIVO 96.564 101.593 98.611 104.042
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 7.008 8.176 5.286 5.544
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales 181 388 242 1.845
Deudas por compra de energia 4.668 3.971 4.191 4.835
Deudas sociales y fiscales 830 2.471 2.279 2.453
Cuentas con empresas relacionadas 1.371 1.436 1.500 1.040
Otras cuentas por Pagar 3.420 4.598 346 565
Préstamos financieros 11.810 4.317 6.242 7.613
Otras provisiones Varias 1.034 - 96 553
Total Pasivo Corriente 23.313 17.181 14.896 18.904
Pasivo no corriente
Anticipo de clientes 39 39 27 27
Otras cuentas por Pagar 726 801 2.351
Depésito en garantia de clientes 425 443 1.118 507
Préstamos financieros 26.774 32.420 28.946 26.087
Previsidn para indemnizaciones 2.965 3.144 3.508 3.753
Prevision para contingencias 1.136 2.727 -
Otras provisiones - - 112 46
Total Pasivo No corriente 31.339 39.499 34.512 32.771
TOTAL PASIVO 54.652 56.680 49.408 51.676
PATRIMONIO NETO
Capital Social 24.578 23.907 23.848 23.907
Reserva Legal 1.286 1.251 1.397 1.616
Ajuste Global del patrimonio 15.238 15.943 16.006 15.943
Resultados Acumulados 811 3.811 7.951 10.901
Total Patrimonio neto 41.913 44.913 49.203 52.366
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 96.564 101.593 98.611 104.042
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS 7.008 8.176 5.286 5.299
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ESTADO DE RESULTADOS ELECTROPAZ S.A.

GESTION 2003 - JULIO 2006
(Expresado en miles de Délares de los Estados Unidos de América)

2003 2004 2005 31-jul-06
Tipo de Cambio 7,84 8,06 8,08 8,06
Ingresos por ventas 54.733 60.463 65.231 40.095
Costos de energia Comprada 34.574 35.154 39.165 24.094
Utilidad en Ventas 20.159 25.309 26.067 16.001
Gastos operativos
Gastos de operaciéon y mantenimiento 2.751 3.212 3.573 2.150
Gastos de comercializacion 2.715 3.792 4.007 2.281
Gastos generales y de administracion 5.134 3.119 3.095 1.815
Impuestos y tasas 2.019 2.873 3.243 1.926
Depreciacién de bienes de uso 4.908 4.865 4.964 2.899
Amortizacidn de cargos diferidos - 88 89 53
Utilidad Operativa 2.633 7.361 7.097 4.876
Otros Ingresos/Egresos
Ingresos Financieros 76 101 155 68
Intereses y comisiones sobre préstamos 3.505 3.223 3.453 2.001
Otros ingresos(egresos) 472 1.239 491 220
Utilidad/Pérdida neta del ejercicio - 324 3.000 4.290 3.164
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BALANCE GENERAL ELECTROPAZ S.A.
ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL
GESTION 2003 - JULIO 2006
2003 2004 2005  31-jul-06 2003 Vs. 2004 2004 Vs. 2005
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 2,23% 3,73% 2,97% 4,57% 75,59% -22,64%
Inversiones 0,17% 2,33% 0,07% 0,01% 1337,43% -97,07%
Cuentas por cobrar clientes 11,06% 12,10% 11,71% 12,96% 15,07% -6,05%
Otras cuentas por cobrar 0,55% 0,81% 1,23% 1,88% 53,95% 47,38%
Cuentas con empresas relacionadas 0,07% 0,07% 0,05% 0,02% 1,83% -23,31%
Impuestos anticipados 0,05% 1,34% 1,11% 1,62% 2728,63% -19,41%
Inventarios 0,00% 2,16% 3,26% 4,07% 46,85%
Total Activo Corriente 14,14% 22,54% 20,42% 25,13% 67,67% -12,07%
Activo no Corriente
Otras cuentas por cobrar 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% -33,93%
Inventarios 1,89% 0,00% 0,00% 0,00% -100,00%
Inversiones Permanentes 0,08% 0,08% 0,08% 0,08% 0,00% 0,00%
Bienes de Uso 82,51% 76,07% 78,33% 73,82% -3,01% -0,04%
Cargos Diferidos 1,38% 1,31% 1,16% 0,96% -0,18% -13,75%
Total Activo no Corriente 85,86% 77,46% 79,58% 74,87% -5,08% -0,28%
TOTAL ACTIVO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 5,21% -2,94%
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 16,67% -35,35%
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales 0,19% 0,38% 0,25% 1,77% 115,12% -37,61%
Deudas por compra de energia 4,83% 3,91% 4,25% 4,65% -14,93% 5,53%
Deudas sociales y fiscales 0,86% 2,43% 2,31% 2,36% 197,75% -7,76%
Cuentas con empresas relacionadas 1,42% 1,41% 1,52% 1,00% 4,78% 4,42%
Otras cuentas por Pagar 3,54% 4,53% 0,35% 0,54% 34,44% -92,47%
Préstamos financieros 12,23%  4,25% 6,33% 7,32% -63,45% 44,59%
Otras provisiones Varias 1,07% 0,00% 0,10% 0,53% -100,00%
Total Pasivo Corriente 24,14% 16,91% 1511% 18,17% -26,30% -13,30%
Pasivo no corriente
Anticipo de clientes 0,04% 0,04% 0,03% 0,03% 0,00% -29,91%
Otras cuentas por Pagar 0,00% 0,71% 0,81% 2,26% #;DIV/0! 10,35%
Depésito en garantia de clientes 0,44% 0,44% 1,13% 0,49% 4,34% 152,18%
Préstamos financieros 27,73% 31,91% 29,35% 25,07% 21,09% -10,72%
Previsién para indemnizaciones 3,07% 3,09% 3,56% 3,61% 6,05% 11,56%
Prevision para contingencias 1,18% 2,68% 0,00% 0,00% 139,93% -100,00%
Otras provisiones 0,00% 0,00% 0,11% 0,04%
Total Pasivo No corriente 32,45% 38,88% 35,00% 31,50% 26,04% -12,62%
TOTAL PASIVO 56,60% 55,79% 50,10% 49,67% 3,71% -12,83%
PATRIMONIO NETO
Capital Social 25,45% 23,53% 24,18% 22,98% -2,73% -0,25%
Reserva Legal 1,33% 1,23% 1,42% 1,55% -2,73% 11,72%
Ajuste Global del patrimonio 15,78% 15,69% 16,23%  15,32% 4,63% 0,39%
Resultados Acumulados 0,84% 3,75% 8,06% 10,48% 369,77% 108,63%
Total Patrimonio neto 43,40% 44,21% 49,90% 50,33% 7,16% 9,55%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 5,21% -2,94%
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS 16,67% -35,35%
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ESTADO DE RESULTADOS ELECTROPAZ S.A.
ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL
GESTION 2003 - JULIO 2006
2003 2004 2005 31-jul-06 2003 Vs. 2004 2004 Vs. 2005
Ingresos por ventas 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 10,47% 7,89%
Costos de energia Comprada 63,17% 58,14%  60,04% 60,09% 1,68% 11,41%
Utilidad en Ventas 36,83% 41,86%  39,96% 39,91% 25,55% 2,99%
Gastos operativos
Gastos de operacion y mantenimiento 5,03% 5,31% 5,48% 5,36% 16,77% 11,22%
Gastos de comercializacion 4,96% 6,27% 6,14% 5,69% 39,65% 5,67%
Gastos generales y de administracion 9,38% 5,16% 4,74% 4.53% -39,25% -0,76%
Impuestos y tasas 3,69% 4,75% 4,97% 4,80% 42,31% 12,88%
Depreciacion de bienes de uso 8,97% 8,05% 7,61% 7,23% -0,89% 2,03%
Amortizacién de cargos diferidos 0,00% 0,15% 0,14% 0,13% 1,41%
Utilidad Operativa 4,81% 12,17%  10,88% 12,16% 179,61% -3,59%
Otros Ingresos/Egresos
Ingresos Financieros 0,14% 0,17% 0,24% 0,17% 32,91% 53,71%
Intereses y comisiones sobre préstamos -6,40% -5,33% -5,29% -4,99% -8,04% 7,13%
Otros ingresos(egresos) 0,86% -2,05% 0,75% 0,55% 162,25% -60,34%
Utilidad/Pérdida neta del ejercicio -0,59% 4,96% 6,58% 7,89% 826,15% 43,00%
ESTADO DE RESULTADOS ELECTROPAZ S.A.
RATIOS FINANCIEROS ELECTROPAZ S.A.
GESTION 2003 - JULIO 2006
2003 2004 2005 31-jul-06
RATIOS DE LIQUIDEZ
Coeficiente de liquidez (Activo Corriente / Pasivo Corriente) (veces) 0,59 1,33 1,35 1,38
Prueba Acida (Activo corriente - Inventarios/Pasivo corriente) (veces) 0,59 1,21 1,14 1,16
Capital de trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente) (US$) - 9.656 5.717 5.240 7.246
RATIOS DE ENDEUDAMIENTO
Patrimonio / Activo total (veces) 0,43 0,44 0,50 0,50
Pasivo Total / Patrimonio Neto (veces) 1,30 1,26 1,00 0,99
Pasivo Total / Activo total (veces) 0,57 0,56 0,50 0,50
Total Deudas Financieras / Patrimonio Neto (veces) 0,92 0,82 0,72 0,64
Tasa de Interés Promedio (Gastos financieros/Deudas Financieras) 9,08% 8,77% 9,81% 10,08%
RATIOS DE RENTABILIDAD
Retorno sobre activos (Utilidad Neta / Activo Total) -0,34% 2,95% 4,35%
Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta / Pat. Neto) -0,77% 6,68% 8,72%
RATIOS DE ACTIVIDAD
Rotacién cuentas por pagar
((Cuentas por pagzr/Cpos?os)*BGO) (Dias) 50 45 41 100
Rotacién cuentas por cobrar (Cuentas por cobrar/Ventas)*360 (dias) 70 73 64 121
Rotacién de Inventarios (Inventarios/Costos)*360 (dias) 19 22 30 63
Ingresos Operativos/Activo Fijo Neto (veces) 0,69 0,78 0,84 0,52
Ventas Netas/Pasivo total (veces) 1,00 1,07 1,32 0,78

NOTA: Los ratios al 31 de julio de 2006 no son comparables con las gestiones terminadas 2003, 2004 y 2005,
debido a que sélo se considera un periodo de 7 meses.
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Distribuciéon Eléctrica / Bolivia
Analisis de Riesgo

Electricidad de La Paz S.A.
ELECTROPAZ

Ratings

Tipo Rating Rating Fecha
Instrumento Actual Anterior Cambio
Bonos UFV AA —(bol) N/A 29.09.06*
N/A: No Aplicable *Fecha Primera Calificacion
TeNAENCIA i Estable
Analistas

Josseline Jenssen

(591 2) 2774470
josseline.jenssen@fitchratings.com.bo
Cecilia Perez

(591 2) 2774470
cecilia.perez@fitchratings.com.bo

Perfil de la Empresa

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
distribuye y comercializa energia eléctrica en
el departamento de La Paz a través de su
concesién por 40 afios. Es una empresa
privada en donde el Grupo espafiol Iberdrola
esta presente en la propiedad desde 1996 a
través de Iberbolivia de Inversiones S.A.,
duefa del 89,55% de Electropaz. A julio 2006,
los clientes suman cerca de 370 mil que
consumen en promedio alrededor de 242 KWh
mensualmente.

Fortalezas y Oportunidades

e Monopolio natural en el territorio de
operacion.

e Tarifas fijadas cada 4 afios.

e Traspaso de costos de electricidad al
usuario final.

e Controlador Grupo Iberdrola posee
amplia experiencia en el sector.

Debilidades y Amenazas

e Dependencia operacional frente a
cambios en el marco regulatorio.

e Existencia en el corto plazo de
gastos financieros indexados al
dolar.

e Incremento en pérdidas de energia
en los Ultimos afios.

e Por su ubicacion, el crecimiento en
la oferta de energia es mas dificil y
esta afecta a presiones politicas y
sociales.

Julio 2006

B Resumen de la Transaccion

Fitch Ratings ha asignado la calificacién de AA- (bol) a la emisi6n de
bonos en bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad
de Fomento de Vivienda (UFV) propuesta por un monto de Bs. 190,4
millones UFV (equivalente a julio 2006 a aproximadamente US$27,7
millones) a un plazo de 8 afios. La transaccion sera destinada a
prepagar pasivos financieros.

B Fundamentos de la Calificacion

La calificacion asignada a los bonos de Electropaz se fundamenta en la
concesion de exclusividad para distribuir y comercializar energia
eléctrica en el Departamento de La Paz por 40 afios desde 1999.
Ademas de lo anterior, la fijacion de tarifas cada 4 afios, el pass
through de las compras de energia a los usuarios finales y la presencia
del Grupo lberdrola en la propiedad y en apoyo tecnologico, favorece a
la compafiia con un bajo nivel de riesgo. FitchRatings otorga una
calificacion internacional de AA- con tendencia negativa a la deuda de
largo plazo de Iberdrola.

El principal riesgo que se observa se refiere al marco regulatorio
susceptible a una eventual modificacion que pueda afectar tanto las
tarifas como su indexacion. Otros factores de riesgo a considerar son
las pérdidas de energia (12,04% a julio 2006) y la existencia en el
corto plazo de gastos financieros indexados al dolar vs. ingresos
reajustados por la inflacion. Asimismo, por su ubicacion en la sede de
Gobierno, la empresa estd afecta a presiones politicas y sociales y el
crecimiento de la oferta de energia es mas dificil en Occidente. Sin
embargo, actualmente, la oferta de energia estd asegurada por un
contrato de compra venta con la generadora Cobee que vence en el
2008 y por compras en el mercado spot. Por su parte, la dependencia
de la situacion econdmica en el consumo de energia y en el
comportamiento de las cuentas por cobrar esta en parte mitigado por la
estructura tarifaria y el marco legal, ademas en Electropaz el consumo
industrial sdlo representa el 13,4% de sus ingresos.

A fines de enero 2004, culmino el proceso tarifario que regira el
periodo 2004-2007, generando un efecto positivo en la compafiia por el
reajuste en las tarifas del 7,65%. De esta manera, en los afios 2004 y
2005, los resultados muestran una tendencia creciente. A fines del
2005, los ingresos de la empresa ascendieron a US$65,2 millones
(mayores en 7,9% con respecto a los del 2004), el EBITDA ascendi6 a
US$12,1 millones con un margen de 18,6% y las utilidades fueron de
US$4,3 millones. Estas Ultimas contrastan con las pérdidas registradas
en 2002 y 2003 causadas principalmente por la insuficiente evolucion
del consumo y de la tarifa media. En los primeros siete meses del
2006, la empresa obtuvo utilidades de US$3,2 millones, mayores en
48,8% a las registradas en el mismo periodo del afio anterior debido al
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incremento en los ingresos (9,4%) y a una mejora en
el margen (de 18,7% a 19,5%).

Con respecto al endeudamiento, la empresa
reemplazard deuda en ddélares por bonos en UFV
atenuando el riesgo cambiario y obteniendo un ahorro
en costos financieros y una mayor flexibilidad en los
pagos. A julio 2006, la cobertura del EBITDA sobre
los gastos financieros alcanza a 3,91 veces, mientras
que la deuda financiera con respecto al EBITDA es
de 2,5 veces y los ratios deuda financiera/
patrimonio y pasivo/patrimonio son de 0,62 veces y
0,99 veces, respectivamente.

W Perfil

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz), es una
empresa de capital privado que se dedica a la
distribucion eléctrica en el Departamento de La Paz.

Electropaz se constituy6o el 25 de mayo de 1995,
después que, la Compafiia Boliviana de Energia
Eléctrica (Cobee), le transfirio los activos y pasivos
relacionados con las actividades de distribucion, asi
como la concesién de distribucion que le fue
otorgada el 16 de diciembre de 1999 para que a partir
de esa fecha y por un plazo de 40 afios distribuya
energia eléctrica en las jurisdicciones municipales de
La Paz, El Alto, Achocalla, Achacachi y Viacha. El
11 de enero de 1996, Cobee vendio su participacion
accionaria en Electropaz al Grupo Iberdrola y
firmaron un contrato de compra-venta de energia que
vence en diciembre 2008.

Electropaz pertenece al Grupo espafiol Iberdrola, a
través de Iberbolivia de Inversiones S.A. Iberdrola
posee el 63,4% de lberbolivia, quien es duefia del
89,55% de Electropaz. Del 10,45% restante, el Banco
Santander Central Hispano posee un 10% y el 0,45%
se lo reparten otros.

Las inversiones de Iberbolivia estan ligadas al sector
eléctrico. Ademas de Electropaz S.A., lberbolivia
posee el 92,84% de Elfeo (distribuidora eléctrica de
Oruro) y participaciones mayoritarias en dos
empresas de servicio al sector: Cadeb (93,48%) y
Edeser (85,97%). Electropaz realiza operaciones
comerciales con estas dos empresas relacionadas.

Por su parte, Iberdrola es el segundo grupo eléctrico
espafiol integrado verticalmente mas grande tanto por
ingresos (EUR11,7 billones en el 2005) como por
produccién  (85.676 GWh). Las principales
operaciones internacionales del grupo estan en Brasil
y México, los cuales contribuyeron con el 17,3% de

las ventas en el 2005. Fitch Ratings otorga una
calificacion internacional de AA- con tendencia
negativa a la deuda de largo plazo de Iberdrola. La
tendencia negativa refleja el impacto potencial
negativo sobre sus ratios financieros proveniente de
un acuerdo de compra de activos de Endesa con Gas
Natural.

B Estrategia

El Grupo Iberdrola es un inversor no especulativo si
no de permanencia en el mercado que se dedica al
negocio de la energia eléctrica. Dado lo anterior, el
giro de Electropaz se encuentra dentro de la
estrategia de diversificacion internacional que posee
Iberdrola en Latinoamérica.

Por su parte, la mision estratégica de Electropaz es
“ser empresa lider de Bolivia en el suministro de
energia eléctrica, alcanzando niveles de excelencia en
la calidad de atencion a sus clientes y en la
confiabilidad de su suministro, a wun precio
competitivo y con una rentabilidad adecuada.” Para
ello, ha establecido dos directrices basicas para
proyectar la misién de la empresa: 1) Satisfacer las
necesidades y expectativas de los clientes en
condiciones competitivas, con la mayor calidad y 2)
Obtener una rentabilidad adecuada a las exigencias
de una empresa privada de distribucién de energia
que alcance los mayores niveles de eficiencia.

B Operaciones

Electricidad de La Paz cuenta con cerca de 370 mil
clientes (56% en el area de La Paz), los cuales se han
incrementado durante los Gltimos 5 afios a una tasa
compuesta anual de 4,3%.

Al analizar la importancia de los clientes en las
ventas, se observa que los residenciales representan
un 48,13% del total de ingresos, los generales tales
como el gobierno, hospitales, colegios, universidades,
entre otros representan un 30,83%, mientras que los
industriales sélo explican un 13,4% demostrando una
baja actividad industrial en el area de concesion. Por
su parte, el resto de los ingresos proviene del
alumbrado publico (5,7%) y de la distribucion rural
con una importancia de 1,9%. Con respecto a los
ingresos por area de concesion, La Paz concentra el
67% de los ingresos.

Con respecto al consumo por cliente, a fines del 2005
éste se ubico en 238 KWh en promedio al mes. Este
consumo es menor al registrado al afio anterior que
fue de 241 KWh en promedio al mes. La disminucion
se debe a la incorporacién de nuevos clientes, cuyos
consumos iniciales son menores. Sin embargo, a julio
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2006 se muestra un incremento en el consumo a 242
KWh en promedio al mes.

Respecto a las compras de energia, el 70% es
comprada a Cobee a través de un contrato de compra-
venta. Las tarifas pagadas a Cobee son reguladas por
la Superintendencia de Electricidad (SDE) y fijadas
en bolivianos. ElI 30% restante, se compra en el
mercado spot y a precio nodo de aplicacién, sin un
contrato preestablecido entre la compafia y el
generador. Ademas de lo anterior, el distribuidor
paga por la potencia al generador y por el peaje de
transmision.

En relacién a la estructura de costos de la compaiiia,
las compras de electricidad (energia+potencia+peaje)
representan mas del 60% del total. Las compras son
establecidas por la SDE en bolivianos reajustados por
el dolar estadounidense e IPC y las tarifas al
consumidor son en bolivianos reajustadas al IPC, sin
embargo la compafiia tiene la facultad de transferir
todas las variaciones en el costo de la energia,
potencia y peaje comprada por efecto del tipo de
cambio, de manera inmediata al consumidor final (se
conoce con antelacion el precio de compra de la
energia y potencia), lo cual mitiga el riesgo de
fluctuaciones del délar e inflacion. Por lo que se dice
que hay un pass through de las compras de energia,
potencia y peaje.

Estructura de Costos

100%

Otros gastos como operacion y mantenimiento de
lineas, administracidn, comercializacion e impuestos
son realizados en bolivianos, principalmente.
Respecto los gastos financieros (previo a la emision),
éstos son realizados en dolares.

Otro aspecto importante en la compafiia es el nivel de
pérdidas de energia, las cuales se refieren a pérdidas
por caracteristicas técnicas de la red, causas
comerciales tales como mala lectura, clandestinidad y
robos de energia entre otras causas que diferencia la
energia comprada v/s energia vendida.

Durante los dltimos afios, la compafiia ha visto
incrementar sus niveles de pérdidas. Si bien los
porcentajes han aumentado, constituyen cifras
razonables para las caracteristicas de la zona de
concesién. Las pérdidas promedio de la empresa se
situaron en 12,51% a fines del 2005, sin embargo a
julio 20086, este porcentaje bajé a 12,04% producto de
los esfuerzos que viene realizando la empresa.

Con respecto al tipo de pérdidas, las técnicas son de
alrededor del 9%, las cuales se pueden regular con
inversiones vs. rendimiento. Sin embargo, si el costo
asociado en disminuir un punto porcentual la pérdida
de energia es muy alto, puede ser que el regulador no
esté de acuerdo con incrementar las tarifas a causa de
inversiones destinadas a reducir las pérdidas.
Actualmente, Electropaz viene aplicando un Plan de
Reduccién de Pérdidas que le permitira reducir este
porcentaje paulatinamente.

Pérdidas de Energia
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Adicionalmente, cabe mencionar que la fijacion
tarifaria reconoce un porcentaje de pérdida natural.
En la dltima fijacion, ésta fue de aproximadamente
10% (pudiendo ser equivalente a la perdida real) la
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cual se remunera al incluirla como un costo adicional
para la compafiia.

B Mercado y Posicion Competitiva

El sector eléctrico boliviano se encuentra dividido en
tres  subsectores:  generacion, transmision vy
distribucion, los que a su vez se encuentran
integrados por el Sistema Interconectado Nacional
(SIN) y los Sistemas Aislados (SA). El primero, que
abastece al 90% del mercado nacional, integra a todo
el Mercado Electrico Mayorista (MEM), mientras
que los SA, corresponden a los sistemas no
integrados.

La Ley de Electricidad N° 1604 crea el Comité
Nacional de Despacho de Cargas (CNDC) quien tiene
la responsabilidad de asignar, a minimo costo, el
despacho de la produccién de energia eléctrica sobre
la base del costo marginal de produccion, definido
como el costo de abastecer el incremento unitario en
la demanda, usando la instalacién marginalmente mas
eficiente del sistema. Los generadores que venden al
Mercado Spot obtienen su remuneracién en funcién
al costo marginal instantaneo del sistema. Los costos
marginales instantaneos de la energia despachada por
las centrales hidroeléctricas se determinan de acuerdo
con el costo marginal de la Ultima unidad (térmica)
despachada y se calculan cada 15 minutos.
Asimismo, el Precio de Referencia de la Capacidad
Instalada Disponible es calculado por el Comité cada
seis meses y esta basado en el costo de oportunidad
necesario para acompafiar el crecimiento de la

Generacion Eléctrica

demanda méxima. Este precio es percibido por los
generadores, independientemente de que generen o
no energia. Sin embargo aquellos generadores que
son convocados a despachar su produccion y que no
pueden hacerlo por causas de indisponibilidad
forzada o planificada, son penalizados en su
remuneracion por potencia.

Las generadoras hidroeléctricas tiene asegurado el
despacho. Esta es una ventaja frente a las empresas
que operan a un costo marginal mayor, es decir las
termoeléctricas. Esto se debe a la forma en que opera
el CNDC, el cual ranquea a los generadores por costo
marginal de produccién, lo que implica que la
primera energia enviada al sistema sera generada por
las centrales hidroeléctricas (asumiendo que tienen
menor CMg) y las Gltimas unidades las envian las
termoeléctricas.

Las generadoras bolivianas en general no realizan
contratos de largo plazo con empresas distribuidoras
o clientes no regulados, ya que existe una alta
incertidumbre en cuanto a las condiciones futuras de
la actividad, por lo que se vende la energia en el
mercado de ocasién “Spot” a través del CNDC.

El CNDC asigna la energia de acuerdo a los
requerimientos diarios de las distribuidoras y provee
la informacién necesaria a los generadores para que
éstos facturen a los distribuidores. No ha habido
ningin caso de deudas impagas bajo el sistema
boliviano desde la promulgacién de la nueva Ley.

Empresa Central o Tipo No. Capacidad Produccion energia Produccién energia 2005 vs.
Sistema unidades  Efectiva MW 2004 GWh 2005 GWh 2004
Compaiia Boliviana de Zongo y Hidro 19 168,0 870,8 830,7 4,6%
Energia Eléctrica Achachicala
Miguillas Hidro 8 18,4 110,9 104,8 -5,5%
Empresa Eléctrica Corani C0/aM Y Hidro 9 144,9 816,0 627,5 -23,1%
Santa Isabel
Hidroeléctrica Boliviana Taquesi Hidro 4 90,4 2473 295,4 19,4%
Empresa Rio Eléctrico Yura Hidro 5 19,1 62,4 66,4 6,5%
Sociedad Industrial y Kanata Hidro 1 76 22,0 163 -26,0%
Comercial Andina
448,3 2.129,4 1.9411 -8,8%
Empresa Guaracachi Guaracachi Térmico (25C) 8 248,8 774,1 877,8 13,4%
Aranjuez Térmico (15C) 6 32,0 103,1 113,6 10,2%
Karachipampa  Térmico (8C) 1 14,3 32,3 3,0 -90,8%
Empresa Eléctrica Valle Valle Térmico (16C) 4 74,2 41,9 1140 243,5%
Hermoso Hermoso
Carrasco Térmico (25C) 2 1119 3204 532,2 66,1%
Compafiia Eléctrica Bulo-Bulo  Térmico (25C) 2 90,2 535,1 548,7 25%
Central Bulo-Bulo
Compatiia Boliviana de Kenko Térmico (10C) 2 18,0 22,7 28,4 25,2%
Energia Eléctrica
589,4 1.829,7 2.247,7 22,8%
Total 1.037,7 3.959,0 4.188,8 5,8%

Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga
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Generacion

Utilizando informacién a diciembre 2005 obtenida
del CNDC, la capacidad de generacion eléctrica a
nivel nacional, ascendi6 a 1.037,7 MW, de la cual, el
parque hidroeléctrico aportd con 448,3 MW, mientras
que el termoeléctrico aportd con 589,4 MW (a la
temperatura media anual).

El parque hidroeléctrico consiste en sistemas de
aprovechamiento en cascada con centrales
esencialmente de pasada (Zongo, Taquesi y Yura),
centrales de embalse (Corani y Miguillas) y una
central (Kanata) cuya operacion depende del
abastecimiento de agua potable de Cochabamba. Por
su parte, el parque termoeléctrico consiste en turbinas
a gas de ciclo abierto y unidades Diesel (Aranjuez
DF) que utilizan gas y diesel oil. La capacidad de
generacion se reduce con el aumento de temperatura,
en el periodo mayo-octubre en que se registran las
maximas temperaturas, la reduccién es de 10% aprox.

La capacidad de generacion se vio reducida durante
el afio 2005 debido a que: a) Algunas unidades no
fueron ofertadas por las empresas generadoras, b)
Indisponibilidad de wunidades por fallas vy
mantenimientos, y ¢) Por baja hidrologia del periodo
seco, que implicé una reduccion del orden de 70
MW.

Por su parte, en el 2005, la produccion bruta de
energia alcanzé a 4.188,8 GWh , mayor en 5,8% con
respecto al 2004. Lo anterior fue consecuencia de las
mayores producciones del sector termoeléctrico por
ser un afio seco. Destacan las producciones de las
centrales termoeléctricas Carrasco y Valle Hermoso.
En el sector hidroeléctrico, Corani redujo su
produccion en 23,1% debido a que no se alcanzé al
llenado del embalse y a una nueva politica de
seguridad respecto al volumen minimo al final del
periodo seco. En el 2004, la produccidn bruta en
centrales de generacion se  distribuyd en
hidroeléctrica 46,0% y termoeléctrica 54,0%, inverso
a lo registrado el afio anterior.

Produccién Bruta de Energia
(Cifras en GWh)
2000 2001 2002 2003 2004 2005

Hidro 1.856,2 2.106,1 2.182,3 1.969,1 2.129,4 19411
Term 1.611,4 1.423,0 1.513,3 1.821,2 1.829,7 22477
Total 3.467,6 3.529,1 3.695,6 3.790,3 3.959,0 4.188,8

Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga

En relacién a la evolucion de la produccion de
electricidad, se ha observado un bajo crecimiento
promedio en el periodo 1999-2005 debido a la baja
actividad econdmica del pais, la cual ha afectado
directamente al consumo de energia, aunque
actualmente se han mostrado signos de recuperacion
en el sector.

Durante los altimos afios, la capacidad de generacion
electrica se vi6 incrementada a causa de la entrada de
nuevos actores termoeléctricos al mercado, los que
utilizando gas natural a bajo costo, declararon
menores costos marginales de produccion, generando
una disminucién en los precios, lo que les implicé
una caida en las rentabilidades de las inversiones.

Esto se puede observar en la estructura de la
Remuneracion de los Generadores, la cual se divide
en Remuneracién por Potencia y por Energia.

3

RG = PF*PBP*FN + Y E, *P *FN,
i=1

i=1 Periodo de punta

i=2 Periodo medio

i=3 Periodo bajo

donde

PF= Potencia Firme, que corresponde a la potencia
méaxima con la que un generador contribuye al
sistema. Esta potencia se diferencia de la instalada
por el hecho de existir durante el afio épocas de
menor cantidad de agua disponible, como también
por la energia que se pierde en la transmisién.

PBP= Precio Basico de la Potencia, es el precio
necesario para instalar una unidad adicional de
potencia al sistema, el cual estd determinado por el
costo de inversidn en una turbina a gas para capturar
el incremento en la demanda. Este costo de inversion
se calcula en base a una anualidad que considera la
amortizacion de la inversion de la turbina segin los
precios internacionales y una tasa de descuento de
12% a un periodo de 20 afios. Dado esto, este valor es
un dato externo a cualquier compafiia, el cual se
publica regularmente.

FN= Factor Nodal, el cual dependera su valor si es >,
< 0 =1, si en el nodo en cuestién y a la hora en
cuestion, la potencia generada es superior, inferior o
igual a la demanda de electricidad.

FD= Factor de disponibilidad, cuyo valor es igual o
menor a la unidad. Dicho factor es el cociente entre
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las horas que la unidad generadora en cuestion estuvo
disponible (generando o no) ante una eventual
convocatoria de la UO del CNDC, sobre las horas del
periodo en cuestidn.

Por su parte la remuneracion por energia esta
determinada por:

E; = Energia entregada en el momento i
FN; = Factor de Nodo en el momento i

P; = Precio promedio de la energia en el momento i.
Este Precio corresponde al costo marginal de
producir una unidad adicional de energia, el cual,
para las termoeléctricas se define como el consumo
de combustible necesario para producir un MWh
(determinado por la eficiencia de cada generadora)
multiplicado por el precio del combustible
(corresponde al costo del gas + costo de transmision
de éste). Para el caso de las centrales hidoeléctricas,
la eficiencia estd determinada por el coeficiente de
productividad, que es la cantidad de agua necesaria
para producir un MWh. De acuerdo a la legislacién,
el CMg de las hidroeléctricas es el CMg de las
centrales térmicas mas eficientes. De esta manera, los
distintos generadores térmicos pueden revelar
distintos costos de combustibles®, los que se pueden
igualar al costo de transporte (0,41 US$/MPC), por lo
que el costo del gas para mover la turbina, se
considera cercano a 0 (cero).

Este incentivo de revelar el precio del gas igual a
cero, se debe a las caracteristicas de cada generadora
y al modelo de despacho de costos marginales. En el
caso de las hidroeléctricas, al utilizar agua para
funcionar, su costo marginal es muy cercano a cero,
por lo que su energia generada es la primera que se
entrega al sistema (son mas eficientes), mientras que
las térmicas, que utilizan el gas en su proceso de
generacion, despachan a continuacion de las hidro,
dependiendo de la demanda (si la demanda es muy
baja las centrales termo seran perjudicadas ya que

! El cambio se debe a que en el Reglamento de Operacién del Mercado
Eléctrico de fecha 21 diciembre 1994, se establece en su articulo 29 lo
siguiente: “El Generador que cuente, para una Central, con un contrato de
suministro de gas natural, pactado libremente por fuera de los precios
regulados, podra declarar su costo variable del combustible gas natural,
asociado a dicho contrato, como costo medio para el semestre.
Posteriormente el Decreto Supremo N° 26093 de fecha 02 marzo 2001
establecié en el Nuevo Reglamento de Operacion del Mercado Eléctrico
Mayorista en el articulo 30 inciso a) lo siguiente: “Costo del combustible, el
que deberd estar en el rango comprendido entre el precio referencial como
méaximo y la tarifa de transporte regulada de dicho combustible como
minimo™.

ellas disminuiran su entrega de energia al sistema).
Es por esto que necesitan por medio del mecanismo
de revelar CMg bajos, competir entre ellas para
aumentar su energia despachada, compensando asi el
bajo precio recibido por unidad o despachar energia a
pérdida compensandola con los ingresos por
potencia. Es importante mencionar que el CMg de la
Ultima generadora que inyectd energia al sistema,
determina el precio que recibe tanto esa generadora
como las otras.

La permanencia de estos actores térmicos no debiera
ser por un periodo de tiempo largo, debido a que un
precio de energia bajo inviabiliza nuevas inversiones
y el incremento en la demanda tenderia a mejorar los
precios. El costo marginal promedio anual de
generacion disminuy0d hasta US$5,81 MWh en el
2004, siendo muy diferente al registrado afios atras
(2000), donde el costo marginal por megavatio hora
se situaba en torno a los 18 ddlares. En el afio 2005,
el costo marginal promedio anual de generacion
recuper6 a US$13,91 MWh debido a las mayores
declaraciones de precios de gas al estimarse una
mayor generacion térmica originada en los bajos
caudales en Corani.

Costo Marginal Promedio Anual MWh
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Sin embargo, cabe la posibilidad de que los precios
bajos se mantengan en el caso de existir empresas
gue bajo un contrato take or pay no tengan un uso
alternativo del gas que no estda consumiendo su
proceso productivo o negocio, lo cual incentiva a la
compafiia a invertir en centrales térmicas para utilizar
el gas restante.

Es necesario destacar el contexto en el que se han
producido estos acontecimientos. Este contexto se
refiere al importante incremento en las inversiones de
centrales eléctricas durante los dltimos afios, las
cuales sumaron un monto de US$400 millones,
generando una sobreoferta de electricidad para un
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mercado deprimido econémicamente. Actualmente,
la sobreoferta de potencia es del 30%, sin embargo
existe una insuficiente capacidad de generacién en
occidente (en donde se encuentra Electropaz) y la
capacidad de transmisién de oriente a occidente esta
restringida. La oferta de hidroenergia por parte de
Cobee para La Paz es estable y dependiendo de los
cambios climaticos ésta varia estacionalmente cada
afio en no mas del 4%. La oferta de energia térmica
en La Paz esta restringida a las limitaciones de
transporte de gas de Oriente a Occidente.

Por su parte, la demanda depende de la situacion
econdmica del pais y del crecimiento demogréfico.
Actualmente, se han mostrado signos de recuperacion
en la demanda y existe un potencial de crecimiento
del sector con la incorporacion de los proyectos
mineros San Cristobal y San Bartolomé.

Transmisién

En Bolivia, la transmision de la electricidad se
encontraba hasta recientemente en manos de una sola
empresa llamada Transportadora de Electricidad S.A.
- TDE, cuya propiedad (99,43%) esta en manos de
Red Electrica Internacional, una empresa de capitales
espafioles. Ahora TDE, se dedica a la transmision en
Cochabamba, Interconexion Eléctrica ISA Bolivia
S.A. — ISA, en Santa Cruz y Mercados Eléctricos —
MERELEC, en La Paz. Estas empresas se dedican a
transmitir la electricidad generada por las centrales en
el mercado eléctrico mayorista, integrando al Sistema
Interconectado Nacional por medio del Sistema
Troncal de Interconexion (535,6 km de lineas en 230
kv, 863,1 km de lineas en 115 kv y 173,3 km de
lineas en 69 kv) y de la red fuera del STI (170 km de
lineas en 115 kv y 278 km de lineas en 69 kv).

Distribucion y Consumidores No Regulados

En el sistema eléctrico boliviano, la distribucion se
encuentra regulada, donde cada empresa tiene en
concesion un territorio delimitado para ejercer sus
actividades y una tarifa a cobrar regulada por la
Superintendencia de Electricidad. Por su parte, los
Consumidores No Regulados (Empresa Minera Inti
Raymi S.A, Complejo Metallrgico Vinto S.A. y
Coboce Ltda.) corresponden a aquellas empresas que
tienen una demanda de potencia igual o mayor a 1
MW y que estan en condiciones de contratar, en
forma independiente el abastecimiento directo de
electricidad con el generador o distribuidor u otro
proveedor.

El hecho de operar bajo un sistema regulado, si bien
es cierto que, por una parte tiene las ventajas de la
mayor estabilidad que otorga, por la otra tiene el

riesgo de cambios que se puedan introducir al sistema
y que afecten el retorno esperado de las inversiones
ya realizadas. Este riesgo se va mitigando en la
medida que exista mayor estabilidad politica, y que el
sistema bajo el cual se fijan los precios de la energia
encuentre una mayor aceptacion entre los usuarios.

Consumo de Energia Eléctrica

(Cifras en GWh)

Empresa  Operacion Clientes 2004 2005 05-04
Cre Santa Cruz 266.336 1.366,4 1.455,7 6,5%
Electropaz La Paz 360.123 1.120,5 1.157,2 3,3%
Elfec Cochabamba  269.636 6742 7113 55%
Elfeo Oruro 50.842 2341 2643 12,9%
Cessa Sucre 47.189 131,2 140,1 6,8%
Sepsa Potosi 47.033 1107 1179 6,5%
Eresa Potosi 55,8 60,1 7,7%
No Regulados 78,2 87,7 12,1%
Total 1.041.159 3.771,1 3.9943 59%

Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga

En relacion a las distribuidoras, en la actualidad
existen cuatro empresas que superan los 200 GWh
vendidos al afio, tres de las cuales son propiedad de
empresas extranjeras Electropaz y Elfeo (Iberdrola) y
Elfec (PPL). La energia comprada por las
distribuidoras tuvo un incremento del 5,9% en el
2005 con respecto al afio anterior, lo cual muestra la
reactivacion econémica del pais. Por su parte, en el
2005, la demanda maxima de potencia de todo el
SIN, registrada por el sistema de mediciéon comercial
fue de 759,1 MW, mayor en 7,7% con respecto al
2004.

Electropaz es la segunda distribuidora en Bolivia por
ventas de energia y la primera por nimero de
clientes.

Para el caso de la distribucion, las tarifas se calculan
cada 4 afios. La primera fijacién que debio decretarse
en 1998, fue definida en 1999 para el periodo 1999-
2002 debido a un atraso en el proceso. Por su parte, el
Estudio Tarifario para el siguiente periodo, también
sufrio un retraso, concluyé en enero 2004 para el
periodo 2004-2007. En el 2003, se mantuvieron las
tarifas del 2002.

El calculo se realiza en base al concepto de precios
maximos, en el cual se proyectan costos (utilizando
como bhase, los costos eficientes de la compaiiia) por
los proximos 4 afios e ingresos, que incluyen
estimaciones de demanda de energia, potencia y
numero de clientes. Con esto se calcula una tarifa que
permita cubrir los costos mas una rentabilidad
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regulada sobre el Patrimonio Afecto a la Concesion?
de la compafiia. De acuerdo a la ley, la tasa de
rentabilidad regulada se calcula como el promedio de
los dltimos tres afios del Retorno sobre la Inversion
de las empresas listadas en el Dow Jones Utilities
Index, el cual para las nuevas tarifas fue 9,1% anual.

Otros aspectos importantes durante el periodo de
regulacion se refiere a: (i) Frente a variaciones
cosiderables en la demanda, la compafiia tiene la
facultad de pedir una revision extraordinaria en las
tarifas de modo que los valores a cobrar incluyan el
nuevo escenario; (ii) El concepto de fuerza mayor se
encuentra presente en el marco regulatorio, el cual
permite a las distribuidoras frente a problemas de
suministro ocasionados por eventos catastroficos, no
pagar compensaciones por energia no entregada, lo
cual protege a las distribuidoras de electricidad; v,
(ili) Se determina un compromiso minimo de
inversion y existe obligatoriedad de realizar las
inversiones, siempre y cuando se cumplan las
proyecciones de demanda.

Actualmente al no existir contratos (a excepcion de
las distribuidoras Electropaz y Elfeo con la
generadora Cobee), las compafiias generadoras
venden energia a precio spot y los distribuidores
venden a los consumidores finales a precio de nodo
corregido, que incorpora las diferencias entre precio
spot y precio de nodo que se haya producido en el
periodo anterior (1 afio). Estas diferencias se van
registrando mensualmente en cuentas por pagar y
cuentas por cobrar a los clientes finales, que se
acumulan en un denominado “Fondo de
Estabilizacion™, el cual acumula las variaciones del
precio de nodo (se calcula cada 6 meses) que
eventualmente no hubieran podido ser traspasadas a
los usuarios finales, asi como las diferencias spot-
nodo (se acumulan cada mes). Segin los montos de
este fondo, se traspasard al usuario final una tarifa

% Definido como el total de activos eléctricos en uso (netos de
depreciaciéon) mas KT (1/12 de las ventas anuales), menos las
donaciones y menos las deudas de largo plazo asociadas a las
compras de activos eléctricos.

3 El 23 de diciembre 2003, el gobierno nacional emitié el DS
27302, que establece la vigencia de los fondos de estabilizacion y
que ha sido reglamentado por la resolucién SSDE 045-2004 Dicha
resolucion establece el tratamiento de los montos correspondientes
a las diferencias generadas en las transacciones de electricidad en
el mercado eléctrico mayorista, el tratamiento de los saldos de los
fondos de financiamiento de los generadores y el tratamiento de
los fondos de financiamiento de los distribuidores.

equivalente al precio de nodo multiplicado por un
“Factor de Estabilizacion”. Este precio resultante
llamado Precio de nodo de aplicacion, es también el
que el distribuidor paga al generador, por lo que de
existir variaciones spot/nodo (el generador debe
recibir spot), el generador compensara estas
diferencias con el Precio de Aplicacion.

Inicialmente, las cuentas de balance de los
generadores incluian una cuenta por cobrar que se
originaba por las diferencias spot-nodo que no eran
traspasadas al consumidor. Esta deuda del sistema
hacia generadores ha disminuido con el tiempo
debido a la existencia del “Factor de Estabilizacion”,
el cual al ser mayor a uno y dada la coyuntura de
diferenciales spot-nodo, ha compensado todo ese
activo por cobrar de las generadoras originado por
afios en que los precios spot eran superiores al nodo.

Anterior a enero 2002, el distribuidor pagaba al
generador el precio spot y traspasaba precio nodo. El
problema se situaba cuando el spot era superior al
nodo. En ese caso, el distribuidor acumulaba la
diferencia en una cuenta por cobrar llamada “Fondo
de Compensacioén”. Para recuperar esto, al precio de
nodo a cobrar al cliente, se le agregaba un Factor Z.
Este mayor pago que hacia el usuario, el distribuidor
no lo registraba como ingreso, sino que compensaba
la cuenta por cobrar.

El otro componente del costo es la potencia, la cual
se determina en funcion de una estimacion que
realiza el CNDC de la potencia maxima, la cual
reparte  entre los  distribuidores, los que
posteriormente traspasaran su costo al consumidor.

Esta proyeccién implica que es posible sub o
sobreestimar los costos de potencia y existir
variaciones en el margen por este concepto durante el
primer, segundo Yy tercer trimestre, mientras que para
el cuarto trimestre los valores a mostrar en resultados
incluyen la potencia maxima del afio (calculada en
noviembre) y por lo tanto el valor real a pagar por
potencia.

Respecto a la fijacion tarifaria, el proceso concluyo
con una disminucién del factor de estabilizacion. Esto
permitié pagar menos por la energia comprada a los
generadores (el precio pagado es nodo*factor).
Asimismo, se decidié incorporar el Factor Z, como
parte de los ingresos del distribuidor, lo cual permitié
registrar ingresos en resultados que antes no se
registraban.
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Por otra parte, es importante mencionar la relacion
existente entre el consumo de electricidad y la
variacion de la actividad econdémica del pais, la cual
se refleja en el grafico anterior. En el 2005, el PBI
crecio en 4,06%, mientras que el consumo de energia
eléctrica lo hizo en 5,9%.

B Aspectos Regulatorios y Contractuales
El ente regulador del sector es la Superintendencia de
Electricidad, la cual, junto con supervisar todas las
actividades del sector, concede concesiones Yy
licencias, fija y controla tarifas, como también
supervisa al CNDC (responsable de administrar las
transacciones en el mercado mayorista Yy
consumidores no regulados).

El instrumento legal de mayor importancia en el
sector es la Ley de Electricidad N°1604, la cual
establece un marco regulador diferente al que se
encontraba en vigencia, el cual respaldaba una
estructura de integracion vertical con dos empresas
participantes: Ende y Cobee.

Posteriormente, con la promulgacién de la Ley en
1994, se prohibi6 la integracion vertical, por lo que
fueron  desintegradas las  dos  compaifiias
anteriormente mencionadas, con esto se promovio la
privatizacion de las diferentes areas para mejorar
eficiencia y competencia en todas las etapas. De este
modo, entre 1995 y 1996 se privatiz6 la generacién y
la distribucion, y al afio siguiente ingresaron capitales
privados a la transmision, con Transportadora de
Electricidad. Por su parte, Ende fue privatizada en
1995 dividiendo la generacién en Guaracachi, Corani
y Valle Hermoso, y la distribucion en la Cre,
Electropaz, Cessa, Edel, tras el proceso efectuado
entre 1995-1996.

Antes de la capitalizacién, Cobee tenia el monopolio
de generacién, transmisién y distribucion en las zonas
de La Paz, Oruro y El Alto. Posterior al cambio de
ley, en 1995 se desintegro la distribucion de La Paz y
El Alto y se transfirieron los activos tanto de
distribucion como de transmisién a Electropaz y al
afio siguiente se realizé la misma transaccién para la
zona de Oruro con la sociedad Elfeo. Luego de lo
anterior, Cobee vendié las empresas Electropaz y
Elfeo al Grupo lberdrola tras firmar contratos de
venta de energia.

La tarifa que paga Electropaz a Cobee es regulada y
fijada en bolivianos y se recalcula cada afio. No
depende del precio spot o costo marginal, sino de la
mantencién de una rentabilidad de 9% de los activos
regulados de Cobee. La regulacién también considera
que si la rentabilidad real se sita fuera del rango
entre 8,5% y 9,5%, se debera ajustar la tarifa al afio
siguiente. Asi, en el periodo 2001-2003, se produjo
una rebaja en la tarifa del 26% debido a la
sobrerentabilidad que se obtuvo en el periodo anterior
al 2001.

El contrato firmado entre Electropaz y Cobee posee
diversas clausulas. A continuacién se mencionan
algunas:

e Cobee se obliga a entregar y vender toda su
produccion hasta el nivel que la demanda de
Electropaz la requiera y Electropaz se obliga a
comprar toda la electricidad que Cobee pueda
suministrarle hasta el limite de su demanda.

e Cobee tiene la posibilidad de vender el excedente
de generacion en el mercado spot (actualmente un
90% se vende por contratos).

e Electropaz tiene la posibilidad de comprar energia
en el mercado spot si la demanda supera a la
produccion de Cobee.

e El contrato es en ddlares y tiene vigencia hasta el
21 de diciembre de 2008. Si bien la tarifa que
paga Electropaz a Cobee es regulada y fijada en
bolivianos, Electropaz convierte cada mes el
importe en bolivianos a dolares para efectuar el
pago.

e En el periodo comenzado en 22-12-01 hasta 21-
12-08, Cobee tiene la posibilidad de optar
unilateralmente por continuar siendo regulada en
los precios o vender en el mercado spot a costo
marginal.

e Las situaciones de fuerza mayor (situaciones

’

imprevisibles 'y si previsibles, inevitables)
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debidamente comprobadas no
responsabilidad para ninguna de las partes.

e En el caso que por un motivo imputable a Cobee,
éste no pueda cumplir con la potencia firme
acordada, Electropaz deberd obtenerla de otro
generador y si la situacion no es de fuerza mayor,
el costo debera ser asumido por Cobee. Este
Gltimo no tendra ninguna otra responsabilidad
frente a Electropaz y a los usuarios finales.

e Si el gobierno declara la inconvertibilidad en
doélares del boliviano, Electropaz pagara en
bolivianos la compra de electricidad a Cobee.

e Los bancos solicitados por Cobee retendran el
35% de las facturas cobradas por los clientes en
una cuenta especial que garantizara el pago de
Electropaz al generador. Esta disposicion no ha
sido aplicada a la fecha dado que Electropaz
siempre  ha atendido puntualmente  sus
obligaciones de pago.

e Los pagos hacia Cobee se realizaran como
maximo después de 10 dias de entregada la
factura a Electropaz. Posteriormente, se aplicara
una multa consistente en la tasa activa aumentada
en 50%. Si después de transcurridos 30 dias aln
existen facturas impagas, la generadora podra
demandarla y a los 60 dias se faculta para decretar
el corte de suministro.

o La diferencia positiva o negativa entre la utilidad
efectivamente obtenida en el curso del ejercicio
contable y la utilidad anual de 9% que la SDE
compruebe en la revision ordinaria 0
extraordinaria de tarifas, sera registrada por
Cobee en una cuenta especial “Cuenta de
Diferencia de Utilidad” cuyo saldo sera ajustado
anualmente e incluido en la siguiente solicitud de
fijacion de tarifas.

crean

Luego que las empresas eléctricas concertaron con el
gobierno mediante la firma el 21 de marzo 2006 del
Convenio de Alianza Estratégica, se estableci6 la
Tarifa Dignidad por medio del Decreto Supremo
28653. En esta tarifa se reduce, en promedio, un 25%
del costo de la electricidad para los usuarios de
energia eléctrica que consumen hasta 70 KWh/mes en
el area urbana y 30 KWh/mes en el area rural. Esta
tarifa sera subvencionada por las empresas de
electricidad (generacion, transporte y distribucion), lo
que hard reducir sus ingresos con relacién a su
participacion en el mercado. El efecto para
Electropaz seria de 0,6% de sus ingresos anuales.

La tarifa entré en vigencia desde el mes de marzo
2006 y durara 4 afios. Cada empresa distribuidora de
electricidad sera la encargada de reducir la tarifa del

servicio para los usuarios a los que les emite factura
mensualmente. A través del Convenio, se obtuvieron
compromisos adicionales del Gobierno respecto a las
concesiones y licencias de las empresas eléctricas y
respeto a la normativa de fijacion de precios. Sin
embargo, existen presiones sociales de ampliar el
beneficio a mayores consumidores, lo cual podria
crear incertidumbre respecto a la renegociacion de las
tarifas para el siguiente periodo tarifario.

B Perfil Financiero

Para realizar el andlisis de la compafiia, se
consideraron los Estados Financieros Auditados al
cierre de cada gestion (diciembre). Para los periodos
a julio 2005 y julio06 se utilizaron los EEFF internos
de la empresa.

Todos los datos son analizados en ddlares
estadounidenses (US$) al tipo de cambio promedio
de cierre del periodo.

Desempefio Financiero

Electropaz mostr6 hasta el afio 2003 variaciones
importantes tanto a nivel de margenes y de resultados
finales del ejercicio, lo cual se debi6 a la incorrecta
proyeccion de la demanda en el estudio tarifario
previo, el cual fue realizado con informacion de 1996
y rigi6 hasta el afio 2003.

Ingresos vs Utilidades

80
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-10
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*Cifras en millones de US$.

En los afios 2002 y 2003, se registraron pérdidas por
US$2,93 millones y US$323,9 mil, respectivamente
causadas principalmente por la insuficiente evolucion
del consumo y de la tarifa media. Adicionalmente,
durante el 2002, se registraron gastos extraordinarios
referentes al castigo del proyecto Coroico por
US$826 mil y provisiones por US$1,1 millones
originadas en un litigio por supuestos cobros en
exceso que la SDE reclamé a Electropaz en relacién
con el servicio de alumbrado puablico que presta a las
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alcaldias de La Paz, El Alto, Viacha, Achocalla y
Achacachi.

Dados los aspectos extraordinarios y al aplicarse las
actuales tarifas desde enero 2004, en las gestiones
2004 y 2005 se obtuvieron utilidades de US$3,0
millones y US$4,3 millones, respectivamente.

En el 2005, se registraron ingresos por US$65,23
millones, mayores en 7,9% a los registrados en la
gestion pasada debido a la revision tarifaria que
reajusto las tarifas en 7,65% a partir del 2004 y a las
mayores ventas fisicas por el crecimiento de los
clientes. Por su parte, el margen EBITDA fue de
18,6%, inferior al registrado en el 2004 (20,4%), pero
superior al del 2003 (12,8%). EI menor margen del
2005 vs. el 2004, se debe a la incorporacion del
impuesto a las transacciones financieras dentro de los
costos y al incremento en los costos de operacion y
mantenimiento de redes de media tensién producto
del mal tiempo.

Con respecto a los resultados no-operacionales, en el
2005 se registraron gastos financieros por US$3,5
millones, ligeramente superiores a los del afio
anterior. Adicionalmente en el 2004, se registr6 una
provision adicional por US$1,6 millones relacionado
a la controversia con las Alcadias sobre el cobro en
exceso del alumbrado publico.

En los primeros siete meses del 2006, la empresa
obtuvo utilidades de US$3,2 millones, mayores en
48,8% a las registradas en el mismo periodo del afio
anterior debido al incremento en los ingresos (9,4%)
y a una mejora en el margen (de 18,7% a 19,5%).

Estructura de Endeudamiento

A julio 2006, el total de pasivos de Electropaz
ascendié a US$52,4 millones, de los cuales el 65,2%
esta explicado por la deuda financiera, seguida por las
deudas comerciales y por compra de energia (12,9%),
prevision para indemnizaciones (7,3%), deudas
fiscales y sociales (4,7%), entre otros (9,9%).

La deuda financiera a julio 2006 ascendi6 a US$33,7
millones (incluye intereses por US$1 millén). Esta
esta constituida principalmente por deuda bancaria en
dolares, en donde el IFC es el principal acreedor con
el 55,2%, seguido del BSCH con el 22,9%. El IFC y
BSCH comparten las garantias reales (subestaciones
El Kenko y Alto Achachicala), fideicomiso de parte
de los ingresos y resguardos que entre otros
restringen el pago de dividendos. Ademas, en el caso

del IFC, existe un stand by letter por el préximo pago
de capital e intereses.

Deuda Financiera

Acreedor Jialz?)?)s Vcto. Tasa de Interes
BNB 495,000 Ago-07 TRE(3,03%)+5%
BNB 1,050,000 Sep-09 TRE(3,24%)+5%
Mercantil 3,600,000 Sep-09 TRE(3,29%)+5%
Credito 1,000,000 Dic-06 6,25%
Credito 1,000,000 Ene-07 6,25%
BSCH 7,500,000 Dic-09 libor(3,66%)+2%
IFC 18,038,276 Sep-13 10,91%*
Total US$ 32,683,276

*libor del momento de contratacion fijado mediante swap en 6,91%+
4%

La empresa ha planeado una emision de bonos en
bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) por un monto
de Bs. 190,4 millones UFV (equivalente a julio 2006
a aproximadamente US$27,7 millones) que
reemplazard su deuda financiera (a excepcion del
BSCH) con el fin de atenuar el riesgo cambiario,
ampliar el plazo de vencimiento y obtener una tasa de
interés fija menor.

Perfil de pagos de DF*

14.00
12.00 1
10.00 H
8.00
6.00
4.00
2.00 j:t
0.00 4

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

O Antes de la emision

W Despues de la emision

*Cifras en millones de US$

Antes de la emision

Acreedor 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BNB 0.32 0.63 0.30 0.30

BM 0.30 0.60 135 1.35

Credito 1.00 1.00

BSCH 0.50 2.00 2.50 2.50

IFC 0.62 249 249 249 249 249 249 249

Total 274 6.72 6.64 6.64 249 249 249 249 0.00
Despues de la emision

Acreedor 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BSCH 0.81 3.24 344

Bonos 11.70 12.11 12.53
Total 0.81 3.24 3.44 0.00 0.00 0.00 11.70 12.11 12.53

*Cifras en millones de US$.
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Después de la emisién, la deuda del BSCH se
mantendrd (US$7,5 millones) por conveniencia en la
tasa (5,66%). EI BSCH ha accedido a renunciar al
fideicomiso y resguardos a cambio de mantener las
garantias reales y acelerar la amortizacion (el
vencimiento se adelanta de diciembre 2009 a
diciembre 2008). El nuevo perfil de pagos asume una
refinanciacién de los bonos a su vencimiento, lo cual
responderia al objetivo de la empresa de mantener un
nivel de apalancamiento adecuado para una
distribuidora.

Adicionalmente, cabe mencionar que la empresa
registra contingentes por US$6,5 millones, referidos
principalmente a fianzas y boletas de garantia
otorgadas.

Con respecto a los indicadores de endeudamiento,
éstos muestran una tendencia decreciente a partir del
afio 2004, después que las principales inversiones de
la empresa fueran realizadas. En el 2004 y 2005, la
deuda financiera con respecto al EBITDA se redujo
de niveles de 5 veces a 3,0 veces y 2,9 veces,
respectivamente, producto de la mejora del EBITDA
por el cambio en las tarifas. A julio 2006, este
indicador fue de 2,5 veces. La deuda financiera neta
con respecto al EBITDA sigue la misma tendencia.

Indicadores de Endeudamiento

7.0

6.0 -

5.0

4.0 -

3.0 1

5o
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1.0 4

0.0

T T T T
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——©—— DF Total/Ebitda - - & - DF Neta/Ebitda

Por su parte, la relacidn pasivo sobre patrimonio, se
ha mantenido entre 1 vez y 1,35 veces en los dltimos
cinco afios, siendo de 0,99 veces a julio 2006. La
relacion deuda financiera sobre patrimonio ha sido
menor a 1 vez desde el afio 2003 (0,62 veces a julio
2006).

Inversiones y Financiamiento

De acuerdo con el Contrato de Concesién, Electropaz
estd obligada a cumplir con un plan de inversiones
para cada periodo tarifario. Para el periodo de 4 afios
comprendido entre 1999 y 2002, las inversiones de la
empresa de acuerdo con su plan de inversion fueron
de US$39MM. Para el periodo vigente 2004-2007,
las inversiones ascienden a US$17 millones, de los
cuales ya fueron invertidos US$2,0 millones en el
2004 y US$5,5 millones en el 2005 prinicipalmente
en el area de nuevos suministros en media y baja
tension, ademas de mejoras en redes. En los primeros
siete meses del 2006, lo invertido totalizd US$2,6
millones. La compafiia garantiza la ejecucion del Plan
de Inversiones mediante una boleta de garantia por
US$1 millén con vencimiento el 31 de diciembre de
2007.

Las inversiones del presente periodo tarifario se
ubican en promedio por debajo de la depreciacion
(inversiones del orden de US$4,2 millones anuales en
promedio vs. una depreciacion de US$5 millones
anuales), por lo que se estima que el flujo de caja
operacional sera suficiente para cubrir el desgaste de
los activos. Segun las proyecciones de la empresa, las
inversiones para el siguiente periodo tarifario (2008-
2011) seran mayores. La empresa destinara su flujo
de caja a realizar sus inversiones y cumplir con los
vencimientos programados de su deuda financiera. El
remanente serd distribuido en dividendos y la deuda
de los bonos sera refinanciada al momento de su
vencimiento.

Capex*

10 43

669

550
282
202 262

2003 2004 2005

2001 2002 ene-j1106

*Cifras en millones de US$.

Andlisis de Indicadores de Cobertura

En relacion a los indicadores de cobertura, la relacion
EBITDA/gastos financieros mostré una tendencia
decreciente en el periodo 2000-2003 debido a la
disminucion del EBITDA. Sin embargo, con la nueva
estructura tarifaria, esta relacion ha sido mayor a 3
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veces en los ultimos dos afios, lo cual se considera
adecuado. Con respecto a la relacion EBITDA-
Capex/gastos financieros, ésta mostré un incremento
en los afios 2003 y 2004 debido a las menores
inversiones anuales realizadas por la empresa.

Indicadores de Cobertura
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B Caracteristicas de los Instrumentos

Bonos ELECTROPAZ (UFV)

Los Bonos Electropaz estan denominados en
bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) por un monto
de Bs. 190,4 millones UFV (equivalente a US$27,7
millones).

Uso de los fondos: Los recursos obtenidos de la
emisién se destinaran al refinanciamiento de pasivos
financieros, al pago de los costos de la emision de los
bonos, al pago de costos por amortizaciones
anticipadas de las obligaciones financieras presentes
y/o a capital de trabajo.

Serie Unica: La serie Gnica estd compuesta por 238
bonos con un valor nominal de Bs. 800 mil UFVcada
uno a 8 afios plazo con amortizaciones en tres partes:
33% del valor nominal inicial del Bono, una vez
transcurridos dos mil ciento sesenta (2.160) dias
calendario a partir de la fecha de emision, 33% del
valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos
dos mil quinientos veinte (2.520) dias calendario a
partir de la fecha de emision y el saldo del capital una
vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta
(2.880) dias calendario a partir de la fecha de
emision. Los intereses se devengan desde la fecha de
emision y se pagan semestralmente.

Tasa de Interés: La serie Unica devengara un interés
nominal anual fijo de 6,05%, el cual serd pagado
semestralmente.

Resguardos: Los principales resguardos de la
emision se pueden apreciar en la siguiente tabla.

Resguardos Se Observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Ss de Deuda Minima Si
Relacién Corriente minima No

Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales Si

Resguardo ante fusiones Si
Resguardo ante nueva deuda Si
Participacion minima de los socios No
Resguardo para Pago de Dividendos* Si
Mantener activos Libres de Gravamen No
Seguros por Activos operacionales Si
Entrega de Informacion Si

*La Compafiia no realizara distribuciones, pago de dividendos o
cualquier forma de pago de créditos o ingresos a favor de sus
accionistas sin antes haber cumplido con los compromisos
financieros y las obligaciones de pago de capital e intereses en las
fechas previstas, emergentes de la presente emision.

Limites de Resguardos

Indice Limite del
Resguardo

Endeudamiento* <1,20 veces
Cobertura de deuda* > 1,05 veces

*Seran calculados trimestralmente.

Garantias: La emision cuenta con una garantia
quirografaria.

Rescate Anticipado: La Sociedad se reserva el
derecho de redimir anticipadamente los bonos que
componen ésta emision, parcialmente, por sorteo de
acuerdo a lo establecido en los Articulos 662 al 667,
en lo aplicable del Cddigo de Comercio, sujeto a una
compensacion monetaria por el monto a capital
redimido anticipadamente, calculada sobre una base
porcentual respecto al saldo a capital vigente
redimido anticipadamente, en funcion a los dias de
vida de la Emisién, con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida Compensacion por el saldo a
remanente capital vigente redimido
de la Emisién anticipadamente
2.880-2.521 2,00%
2.520-2.161 1,75%
2.160-1.801 1,50%
1.800-1.441 1,25%
1.440-1.081 1,00%
1.080-721 0,75%
720-361 0,00%
360-1 0,00%
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Resumen Financiero - Electricidad de La Paz S.A (Electropaz)

(Cifra en Dolares de cada periodo)

Tipo de Cambio BOL/USD 8.06 8.09 8.08 8.06 7.84 7.50 6.83 6.83
jul/06 jul/05 dic/05 dic/04 dic/03 dic/02 dic/01 dic/00
Razones Financieras
EBITDA/Gastos Financieros(X) 3.91 3.41 3.52 3.82 2.15 2.07 2.65 3.52
(EBITDA-Inv. en Act. Fijo)/GF(X) 2.6 2.2 1.6 2.8 13 0.5 1.2 -0.1
Deuda Fin Total/EBITDA (X) 25 2.9 2.9 3.0 5.1 6.0 3.9 3.1
Deuda Fin Neta/EBITDA (X) 2.2 2.5 2.6 2.5 4.8 5.8 3.7 2.9
Deuda Fin Total/Capitalizacion (%) 39.2% 42.1% 41.7% 45.0% 47.9% 50.8% 49.4% 44.3%
Resultados
Ventas Netas 40,094,968 36,662,985 65,231,242 60,462,773 54,733,079 56,700,113 67,340,387 69,308,993
%Cambio 9.4% 7.9% 10.5% -3.5% -15.8% -2.8%
EBITDA 7,827,997 6,863,020 12,149,412 12,313,593 7,541,035 7,293,712 11,389,262 12,616,976
Margen EBITDA (%) 19.5% 18.7% 18.6% 20.4% 13.8% 12.9% 16.9% 18.2%
Depreciacién y Amortizacion 2,951,604 2,906,755 5,052,474 4,952,450 4,908,404 4,984,354 4,379,514 3,927,194
EBIT 4,876,392 3,956,265 7,096,938 7,361,143 2,632,631 2,309,358 7,009,747 8,689,783
Gastos Financieros (2,000,909) (2,013,402) (3,452,751) (3,223,018) (3,504,642) (3,521,647) (4,304,278) (3,579,795)
Costo de Financiamiento Implicito (%)* 10.1% 9.6% 8.6% 8.5% 8.0% 10.4% 18.5%
Utilidad Neta 3,163,678 2,126,355 4,290,145 3,000,010 (323,924)  (2,925,579) 3,104,167 7,000,150
Retorno sobre Patrimonio Prom(%) 10.9% 9.1% 6.9% -0.8% -6.7% 6.6% 14.4%
Flujo de Caja
Flujo de Caja Operativo 6,115,283 5,033,110 9,342,619 7,952,460 17,344,381 13,290,563 14,078,381 8,279,501
Variacién en Capital de Trabajo 6,356  (2,042,424) (4,268,241) 868,959  (8,505,080)  (7,140,496) (6,729,823) (2,623,887)
Flujo de Caja Operativo Neto 6,121,639 2,990,686 5,074,378 8,821,419 8,839,301 6,150,067 7,348,558 5,655,614
Inversién en Activos Fijos (2,618,461) (2,357,095) (6,701,487) (3,152,293) (3,140,923) (5,474,762) (6,172,395)  (12,995,408)
Otras Inversiones, Netos 0 0 0 0 0 0 0 1,622,195
Variacion Neta de Deuda (1,742,266)  (1,813,954) (1,585,682) (1,824,353) (4,879,053) (1,228,325) 4,498,644 12,330,543
Variaciéon Neta de Capital 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de Dividendos 0 0 0 0 0 0 (6,231,466) (6,071,065)
Otros Financiamientos, Netos 0 0 0 0 0 0 0 0
Variacién Neta de Caja y Valores Lig. 1,760,911  (1,180,362)  (3,212,791) 3,844,772 819,325 (553,020) (556,659) 541,878
Flujo de Caja Libre** 3,214,982 450,100  (2,273,067) 6,807,241  (7,609,610) (8,843,192) (5,817,234) (6,582,114)
Balance
Caja y Valores Liquidos 4,769,355 4,976,700 3,000,997 6,157,062 2,322,865 1,500,308 1,423,046 2,010,666
Activos Totales 104,042,242 101,417,943 98,610,875 101,592,910 96,564,221 99,220,534 103,470,732 102,290,507
Deuda Financiera Corto Plazo 7,612,870 3,530,732 6,241,868 4,316,835 11,809,883 11,928,231 7,078,325 7,060,356
Deuda Financiera Largo Plazo 26,087,248 30,683,277 28,946,267 32,420,286 26,773,710 31,733,730 36,972,034 31,662,996
Deuda Fin Totalt 33,700,118 34,214,009 35,188,135 36,737,121 38,583,593 43,661,960 44,050,360 38,723,352
Patrimonio 52,366,441 47,038,970 49,202,763 44,912,617 41,912,607 42,236,531 45,162,111 48,625,985
Capitalizacion Total 86,066,559 81,252,979 84,390,898 81,649,739 80,496,201 85,898,492 89,212,471 87,349,338
Liquidez
Deuda Fin C/P / Deuda Fin Total 22.6% 10.3% 17.7% 11.8% 30.6% 27.3% 16.1% 18.2%
Caja y Valores Liquidos/Deuda Fin C/P(X 0.6 1.4 0.5 1.4 0.2 0.1 0.2 0.3
EBITDA/(Deuda Fin C/P + GF)(X) 1.2 1.7 13 1.6 0.5 0.5 1.0 1.2
Otros Indices
Endeudamiento (Pas/Pat) 0.99 1.16 1.00 1.26 1.30 1.35 1.29 1.10
Razon Corriente 1.33 1.27 1.35 1.33 0.59 0.64 0.94 0.94
CxP a relacionadas/Pasivo Total 3.6% 3.0% 3.0% 2.5% 2.5% 3.8% 2.4% 5.1%
Deuda Fin/Pasivo Total 65.2% 62.9% 71.2% 64.8% 70.6% 76.6% 75.5% 72.2%
CxP a relacionadas 1,867,022 1,618,176 1,499,577 1,436,151 1,370,572 2,142,538 1,394,958 2,720,544
Dias Promedio de Cobro 71 68 64 73 70 62 58 58
Dias Promedio de Pago 66 88 47 52 59 39 58 41
Margen EBIT (%) 12.2% 10.8% 10.9% 12.2% 4.8% 4.1% 10.4% 12.5%
Costo de Venta/Ventas 60.1% 61.2% 60.0% 58.1% 63.2% 64.9% 63.0% 62.3%
GAV/Ventas 27.7% 28.0% 29.1% 29.7% 32.0% 31.0% 26.6% 25.2%
Costo por Activo Fijo 53.8% 50.3% 50.7% 45.5% 43.4% 44.9% 52.2% 54.3%
ROA 8.0% 6.7% 7.2% 7.2% 2.7% 2.3% 6.8% 8.5%
Prov Incobrables/CxC comerciales 4.3% 4.2% 4.7% 3.9% 7.0% 5.1% 2.2% 1.4%
Ventas Fisicas (Gwh) 621.79 570.82 1010.85 983.05 935.75 914.88 907.79 907.99
Compras Fisicas (Gwh) 707.88 656.16 898.45 876.86 838.86 825.63 832.52 837.09
N° Empleados 263 260 258 258 254 258 266 268
Ne Clientes 369,590 353,082 360,123 345,847 330,436 319,765 301,903 291,620
Ebitda (US$) por Gwh 12,590 12,023 12,019 12,526 8,059 7,972 12,546 13,895
Consumo prom mensual x cliente Kwh 242 232 238 241 239 244 254 259
Perdidas de energia 12.04% 12.41% 12.51% 12.11% 11.55% 10.81% 9.04% 8.47%
Vencimientos de Deuda Largo Plazo (a julio 30, 2006)
Afio 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Antes de emision 2,739,485 6,718,038 6,638,038 6,638,038 2,488,038 2,488,038 2,488,038 2,488,038 0
Despues de emision 811,005 3,244,020 3,444,977 0 0 0 11,697,277 12,107,797 12,532,797

*Costo de Financiamiento Estimado = Intereses Pagados / Deuda Financiera Total Promedio. *Flujo de Caja Libre=EBITDA-Intereses Pagados-Variacion

en Capital de Trabajo-Inv. en Activos Fijos. fDeuda Financiera considera pasivos bancarios, Bonos y pasivos con caracteristicas de deuda financiera.
Capitalizacion = Deuda Financiera Total + Patrimonio. EBITDA=Resultado de Operacién + Depreciacién y Amortizacion

Electricidad de La Paz S.A. ELECTROPAZ
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ANEXO 2

ESTADOS FINANCIEROS AL
31 DE JULIO DE 2006 CON
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INTERNA

80



La Paz, 11 de Agosto de 2006

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIERO CONSOLIDADOS DE
ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ — POR EL
PERIODO DE SIETE MESES TERMINADO EL 31 DE JULIO DE 2006,

Mediante la presente declaro que he evaluado v verificado a través de la aplicacién de
procedimientos de control que consideré necesarios en las circunstancias, la
documentacion y registros contables que sustentan la informacion detallada en los

estados financieros consolidados de la Electricidad de La Paz S.A. — ELECTROPAZ al
31 de julio de 2006. !

En mi opinion, los estados financicros adjuntos presentan informacion confiable sobre
la situacidn patrimonial, econémica y financiera de la Sociedad al 31 de julio de 2006 y
los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido entre el 1° de enero y el
31 de julio de 2006 y estin respaldados con ducutncntaciérra suficiente y pertinente.

Asimismo, en mi opinion, los libros de contabilidad y los estados financieros fueron
llevados de conformidad con las disposiciones legales y tributarias vigentes,

Q ¢ g
’{é’ {‘{r.{f:?}"!é-/ 4
Lie-Rénan Espinar Angles

MAT. PROF. No CAUB-074
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAL

BALANCE GENERAL AL 31 DE JULIO DE 2006

{Cifias expresadas en bolivianos - Mota: 2) ;

IN06

ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Maota 4 .a) 38,327,758
Inversiones (Mota 4 k) 113,240
Cuentas por cobrar clientes (Mota 4.¢) 108,708,024
Oiras cuentas por cobrar (Mot 4.d) 15,765,789
Cuentas con empresas relacionadas (Mota 4.k 169,080
Impuestos anticipados (Mol 4.2) 13,594 555
Inveninrios (Mota 4.f) 34,095 044

Total del active cormiente 210,773 510
ACTTIVO NO CORRIENTE ;
Otras cuentas por cobrar  (Mota 4.d) 29,822
Inversiones permanentes (Mota 4.b) 552 860
Bicnes de uso (Maota 4.g) G12,047 2303
Cargos diferidos 8,076,963

Total del petivo ne cormients 627,806,937

[ B3E SEO 46T

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 44,688,496
PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales (Nota 4. h) 14874 358
Deodas por compra de energia (MNota 4.i) 38,967 204
Deudas sociales y fiscales (Mota 4.j) 19,773,954
Cuentas con empresas relacionadas (MNota 4.k) B 385,261
CHas cuenias por pagar (MNota 4.1 4.554 2938
Préstamos financicros (Nota 4.m) G359 732
Ortras previsiones de operacidn 4454597

Total del pasivoe corrente

PASIVO MO CORRIENTE

152 369 404

Anticisao de clionies 218,751
Orras cucnias por pagar (Mota 4.1) 18,950,983
Drepdsitos en garantia de clientes 4,084 640
Préstamos Minancicros (Mota 4, m) 210263219
Previsién para indemnizacian 30247229
Previsiin para contingencing (Mow 4.0) -
Otras provisiones 372727
Total del pasivo no cormienis 264,137.549
416,506,953
FATRIMONIO NETO (segin estado respectivo

Toial del pasiva v patrimonio

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS

Lag nedas 1 m 13 que se acompaiian son pars integrante de este estado.

»
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE JULIO DE 2006

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

2006
Ingresos por ventas (Nota 9) 323,165,445
Casto de energia comprada (nota 1) {194.200,%94)
Utilidad en ventas 128,964,451
GASTOS OPERATIVOS
Gastos de operacitn y mantenimiento {17.,329.300)
Gastos de comercializacion (18,336,828)
Gustos generales y de adminisiscidn (14627516}
Impuesios y Lasns (15,527,155)
Depreciacion de bienes de uso (23,366,371}
Amortizacion de cargos diferidos {423,559)
Unilidad operativa 19,303,720
OTROS INGRESOS - (EGRESOS)
Ingrescs financicros 545 589
Intereses ¥ comisiones sobre préstamos {16,127.327)
Otros ingresos {egresos) (Nota 10) 1,772,065
Utilidad neta del ejercicio 25,499,247

Las notas | a 13 que se acompafian forman pane integrante de est0s estados

\,,D/- Vet g /ﬁ /ﬁu

.-I{:-u hiniumcia Valdez Cirdenas
Gerents Creneral
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

POR LO5 EJERCICIO TERMINADO EL 31 JULIO DE 2006

(Ciffas expresads en bolivianos - Nota 2)
1006
Capital sacial Ajuste global Resultados
(Nota?)  Reservalegsl dolpatrimonio  Subtotall scumulados  Tolal
Saldos al nicio del ejercicio 192601900 11289260 1293097 133310507 64247814 397558321
Actualizacidn del patrimonio 319316 829316 154738 084,054
Saldos al inicio reexpresados 192691900 11389260 128500031 332481191 64,093 076 396574207
Constituzion de Reserva legal
segun Acta de 1 Junta General
Ordinria de Accionisias el
3 de marzn de 2005 1,133219 |, 733219 (1,733.219)
Utihdand neta del gjercicio 25499247 2549947
Saldos al cierre del ejercicic 269500 DDORAT (leol  SATAID  GTASOI0  40TAN
|-—— e B . 1 ——— ]

Las notas 1 a |2 que se aconpaian son pare infeprante de estos estados

Finanras




ELECTRICIDAD DE LA PAZ 5.A.
ELECTROPAZ

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
FOR EL PERIODO TERMINADO EL 3] DE JULIO DE 2006

{Cilmas expresadas en bolivianos - Nota 2 )

206G
Efective generado en actividades de operaciin:
Ingreso en efectivo por venta energia v otros 354,505,108
Efectivo pagads a provesdores v al personal {259, 1270600
Efective generado por las operaciones 93,378,048
Intereses ¥ comisiones pasadas (12,549 074
[mpucsios papgados : (29631,350
Intereses cobrados 432471
Cobrnza de 1a Tasa de Aseo parg Alcabdizs 19461688
Pago de |2 retencidn de Tasa de Asco de Alealdias (17.881.561)
Papo neto Tasa de Alumbmdo Publice Alealdias {1,993.331)
Pagos 0l Sistema de Regulacidn Sectorial - SIRESE y 2l Comind
Macionad de Despacho de Carga - CNDC (4,176,525}
Flgo de efectivo nete genersdo en actividades de CpeTICiin A9 340407
Efectivo aplicado a actividades de inversidan:
Pagos de imponaciones 15,303.515)
Pageos a proveedares locales (3,506,784)
Pagas por adquisicion de biencs de uso (923.794)
Pugos a conlratistus (11.360.705)
Flujo de efiectivo neto aplicado a actividades de inversion (21004 795)
Efeetive aplicado a actividades de fnancizcidn:
Desembolzos recibides de eatidades financiers 16, 140,000
Amortizacion de pristunos fnancieras {30,182 6673
Ingresos por préstamos a empresas relacionadzs
Prestumos otorgados a empresas relacicnadidas E— - »
Fluje de efective neto aplicado a actividades de financiscicn {14,042 667
Maovimiento neto de efective v equivalentes 14,192,594
Ajuste por reexpresion del efectivo v equivalentes
Disponibilidades e inverstones temporarias al inicio del gjercicio 24248053
Disponibilidades e inversiones wemporasias al final dal ejercicio 38340 597

~ -~ lasnatas | 217 que seac afian forman pare intepranede sstesmndo. oo L
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE JULIO DE 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

1. CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECT ROPAZ (en adelante “la Sociedad™ fue
consutuida el 23 de mayo de 1995, con el objeto de dedicarse a la captacion y distribucion de
energia eléctrica.

La Ley N° 1604 (Ley de Electricidad) promulgada el 21 de diciembre de 1994 dispone en el Art.
15 que "las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberian estar desagregadas

en empresas de Generacién, Transmision y Distribucién y dedicadas a una sola de estas
actividades".

La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. (COBEE), accionista principal de la Sociedad.
transfirid a désta durante 1995, los activos y pasivos telacionados con las actividades de
distribucion a valores de libros, asi como la concesion de distribucion qque le fuera otorgada ¢l 2 de
febrero de 1995 mediante Resolucién Suprema N° 215087, para que a partir del 11 de enero de

1996 distribuya energia eléctrica en las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alto, Achocalla y
Achacachi.

En cumplimiento de las disposiciones emanadas de la Lev de Electricidad. el 11 de enero de 1996
COBEE BPCo suseribio un acuerdo con IBERDROLA INVESTIMENTOS SOCIEDADE
UNIPESSOAL L.D.A., mediante ¢l cual COBEE BPCo, transfirio a IBERDROLA, la totalidad
del paquete accionario de ELECTROPAZ.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad. la cual fue creada
por el Ente Regulador, Ia “Superintendencia de Electricidad”, En tal sentido, la Sociedad est
sujeta al marco regulatorio establecido por la mencicnada ley y su reglamentacion.

Z. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Les presentes estados financieros han sido confeccionados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en la Republica de Bolivia.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados requicre que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones ¥ suposiciones que afectan
los montos de activos y pasives, la exposicion de activos ¥ pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, asi como los montos de ingresos v gastos del gjercicio. Los resultados reales

;- pueden diferir de las estimaciones realizados. . - -
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Consideracion de los efectos de la inflacion: ;
De acuerdo con la Norma de Contabilidad N 3 (*NC 3") del Consejo Técnico Nacional de
Auditoria y Conlabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia, los estados financieros han side
preparados en moneda constante, reconociendo en forma imtegral los efectos de la inflacién. Para

ello, se ha utilizado como indice de ajuste la variacién en la cotizacion del boliviano con relacion
al délar estadounidense,

La cotizacion del délar estadounidense al 31 de julio de 2006 era de BsS.06.
El 21 de diciembre de 2002, 1a Ley N® 2434 establecid que los créditos y deudas impositivas se

actualizaran en funcién a la variacion de la Unidad de Fomento a la Vivienda (U.F.V.). La Ley
entrd en vigencia a partir del 26 de diciembre de 2002,

3. PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los principales criterios de valuacion utilizados por la Sociedad son los siguientes:

a) Saldos en moneda extranjera:

Se convirticron a los tipos de cambio vigentes al cierme de cada ejercicio para la liquidacion
de estas operaciones. incorporando, de corresponder, los  intereses devengados. Las
diferencias de cambio devengadas fueron imputadas a resultados.

b} Disponibilidades, cuentas por cobrar, préstamos v deadas:

Se valuaron a su valor nominal, incorporando, cn caso de corresponder, los intercses
devengados al cierre de cada ejercicio, segin las cliusulas especificas de cada operacion.

¢} Inversiones:
Inversiones temporarias

Las mversiones temporarias registran depésitcs a plazo fijo v cenificados nominatives de
mversion en fondos comunes de valorvs, .

Los certificados nominativos de inversiones en fondos comunes de valores estin expresados
en “cuotas”, que se valuan a su costo de adquisicion actualizado al cierre de cada ejercicio.

Inversiones permanentes

Las inversiones permanentes registran los cemificados de aportacion en la cooperativa
telefonica local ¥ en otras empresas en las gue no se tiene control accionario. Las mismas
- ostan valuadas a su costo de adquisicion actualizado al ciere de cada ejercicio.



d)

)

g)

ot

B

Reconocimiento de ingresos v prevision para dendores incobrables:

i
La Sociedad reconoce el ingreso por ventas en el momento de la efectiva prestacion del
servicio. Para ello, es realizada la estimacion y devengamiento del suministro de energia dei
ilumo mes del ejercicio cuya facturacién es efectuada en el mes siguiente.

L.a prevision constituida es considerada suficiente para hacer frente a las potenciales pérdidas
por incobrabilidad de la cartera de usvarios suspendidos.

Inventarios:

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al
costo promedio de adquisicion, actualizado al cierre de cada ejercicio.

Bienes de uso:

Los bienes de uso estdn valuados a su costo de adquisicion, actualizado en funcion a la
variacion de la cotizacion oficial del délar estadounidense respecto al boliviano, entre la
fecha de adquisicién vy el cierre del ejercicio, menos la correspondiente depreciacion
acumulada que es caleulada por el méiodo de linea recta, aplicando las tasas anuales
definidas por la Superintendencia de Electricidad,

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida
utl de los bienes son cargados a resultados del ejercicio en el que sc incurren. Las mejoras

que prolongan la vida Gl del bien, de ser significativag, son capitalizadas al costo del activo
corréspondiente,

La cuenta “obras en curso™ acumula las inversiones en construccion, momtaje ¢ instalacion de
sistemas de distribucion de alta, media y baja tensién (ransmision, subtransmision,
distribucion y propiedad generzl) y estin valuadas al costo de las planillas de avance de obra
mis los correspondientes costos de mano de obra dirceta, materizles wtilizados v costos

financieros capitalizados hasia la finalizacidén de la obra, actualizades al cierre de cada
ejercicio.

Los costos {inancieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al importe de
cada obra, wtilizando como liniite la tusa establecida por la Superintendencia de Eleciricidad,

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, ne supera su valor recuperable.

-
Prevision para indemnizaciones:
En cumplimiento de disposiciones legales vigentes. la Sociedad determina y actualiza al
cierre de cada ejercicio el monto necesario de prevision destinado a cubrir las
indemnizaciones al personal, consistente en un sueldo por cada afio de servicio prestado.

Este beneficio es exigible después de transcurridos cinco afios en los casos de retiro
voluntarie, o en cualguier momenie cuando el empleado es retirado sin causa justificada.

-
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h} Patrimonio neto:
Las cucntas del patrimonio neto se reexpresaron de acuerdo con lo indicado en la Nota 2. T
ajuste del capital pagado y reservas se registra en la cuenta patrimonial "Ajuste global del
patrimonio” y el ajuste de los resultados acumulades en la misma linea. Su contrapartida se
refleja en la cuenta de resultados "Ajuste por inflacion y tenencia de bienes”.
El saldo de la cuenta “Ajuste global del patrimonio” sélo puede utilizarse para incrementar el
capital pagado o para absorber pérdidas acumuladas.,
i) Resultado del ejercicio:
La Sociedad no sigue la politica de ajustar linea por linea las cuentas del estado de canancias
y pérdidas, sin embargo este procedimiento no origina ninguna distorsion en el resultado final
del ejercicio,
Jj}  Cuentas de orden:
El rubro registra: fianzas v boletas de garantia otorgadas a favor de terceros y otros valores en
garantia registrados a su valor nominal actualizado; contingencias por reclamos de clientes
por ¢l servicio de Alumbrado Publico; v otros importes pendientes de resolucion,
4. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (
Al 31 de julio de 2006, la composicion de los principales rubros es la siguicnte:
a} Disponibilidades:
2006
Efectivo moneda nacional 1.650.707
Efectivo moneda extranjera 2.182.137
Bancos moneda nacional 15.038.267
Bancos moneda extrapjera (1) 13.800.379
Caja de ahorro - Mumuales 3.656.268
38.337.758
(1) La cuenta “Bancos moneda extranjera " incluye un impone de Bs13.120.583 que corresponde
@ una cuenta bancaria de caricter restringido, abierta en el Banco Santander Central Hispano
de New York para garantizar el pago de capital e intereses en fecha 15 de septiembre de 2006
13 Por el préstamo que la empresa mantiene con la Internacional Finance Corporation (IFC).
25
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b) Inversiones:

£ ;
Inversiones en moneda nacional

Inversiones bursitiles
Depositos a plazo fijo

Inversiones permanentes
Certificados de aportacion telefonica
Otras inversiones y acciones

¢) Cuentas por cobrar clientes:

Consumidores La Paz - moneda nacional

Contratos especiales

Ingresos devengados no facturados - Mes 13

Clientes alumbrado puiblico

Balance — Factor "2"

Fondo de estabilizacion (1)

Pagos de clientes no aplicados
Fondo modificacién cargos tarifarios

Prevision para deudores incobrables

(1) Ver Nota 4.1) , inciso (1)

0
113.230

113.230

628.680

_ {24180

632.860

63.274.160
6.889.624
15.752.843
2434877
1.696.491
23.910.270
(910.009)
603.337

113.651.593
(4.943.569)

108.708.024

Com



d) Otras cuentas por cobrar:

2006
Corto plazo
Adelantos al personal 115.697
Pagos adelantados 1312.328
Cuentas por cobrar varias 2ZB0.114
Ordenes de trabajo ' 54238
Reclamos de seguro 362,738
Varios deudores — délares USA 5727
Otros deudores 13.634.947
15.765.789
Larpo plazo
Depdsitos en garantia ' 29,822
15.795.611
¢) Impuestos anticipados:
Anticipo del Impuesto a las Transacciones; /
Impuesto a las wilidades de las empresas — 2005 3.189.025
Impuesto a las utilidades de las empresas — 2006 8.405.570 o
13.594.5035

El articulo 77° de la Ley N° 843 (Texto ordenado en 2001) establece que ¢l Ilmpuesto a |
Utilidades de las Empresas (IUE) se tomari como pago a cuenta del Impuesto a 1
Transacciones (IT), a partir del mes siguiente en que el Impuesto a las Utilidades de 1
Empresas haya sido pagado.

f) Inventarios:

20006
Existencia de materiales 22.013.840
Material en trinsito 13.466.918
33.480.758
Previsidn material obsoleto {1.385.714)
i 34.095.044

A



g) Bienes de uso:

Valores Depreciacién Valor
de origen acumulada Residual
Al 31 de julio de 2006:
Alta tension 173.760.959 (61.119.269) 112.641.690
Media tension 31.187.431 (4.190.714) 26.996.717
Baja tensién 778.569.034 (330.071.464) 448.497.570
Propiedad general 86,113,889 (61.480.979) 24.632.910
Obras en curso 6.278.406 - 6.278.406

1.075.909.719 (456.862.427) 619.047.292

En relacion con los préstames financieros mencionados en Nota 4.m. de acuerdo al contrato
suscrito con el Banco Santander Central Hispano, S.A. - BSCH en fecha 19 de mayo de 1999,
la Sociedad no podri “‘ennjenar. gravar, alquilar, conceder en leasing o leaseback, parte
sustancial de los bienes integranies de su activo fijo patrimonial, salvo aprobacion del Banco y
con excepeion de aquellas operaciones comprendidas en el giro o trafico ordinario™.

En fecha 20 de marzo de 2000, se suseribié un conrrato de préstamo entre I Sociedad v la
International Financial Corporation ~ IFC (posteriormente modificado mediante el contrato de
fecha 30 de diciembre de 2004), v para tal efecto se inscriben hipotecas como parte de
“Documentos de Garantia” sobre los siouientes bicnes de uso: (a) Subestacion El Kenko: v (b)
Subestacion Alio Achachicala, a fin de “garantizar todos los montos adeudados por
ELECTROPAZ S A. 2 IFC bajo este contrato”. En la misma fecha se firmé el contrato titulado
“Contrato de Gurantia Compartida” entre ¢l Banco Saniander Central Hispano, 5.A. - BSCH e
International Financial Corporation — IFC, que estipula como se comparten las garantias,
excepto por el “Conirato de Cesidna al Colateral, de la Garantia™,

Ln fecha 23 de diciembre de 2004, se suseribic i contrato de presiamo entre |a Sociadad v el
Banco Mercantil S.A., v para tal efecto se inscriben hipotecas sobre los siguientes bienes de
uso: (a) Lotes de terreno ubicados en la Calle Capitin Ravelo y en las Avenidas Saavedra,
Montes, Principal Bolonia y Ballividn; (b) prenda sin desplazamiento sobre equipos eléciricos
de las subestaciones Challapampa. Arce, Bolonia, Rosassani, Cota Cota v Rio Seco.

b
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h) Cuentas por pagar comerciales:

Proveedores de materiales - moneda extranjera
Proveedores de materiales - moneda nacional
Cuentas por pagar - servicios - moneda nacional
Proveedores locales - moneda extranjera-

Otros proveedores

i) Deudas por compra de energia:

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Transportadora de Eleetricidad S.A,
Empresa Eléetrica Guaracachi S.A.
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A.
Empresa Elécirica Corani 5.A.

Rio Eléctrico 5. AL

Hidroeléctrica Boliviana S.A.

Sociedad Indusirial Energética 5.A.
Compaiiia Eléctrica Central Bulo Bulo 8 A,
Interconexién Eléctrica [SA Bolivia
Comité Nacional de Despacho de Carga

=12-

2006

13.229.003
1.435.869
193.366
16.120

14.874.558

24.487442
1.884.744
4321.146
2.679.504

{2.438.214
55.8%1
823,204
84.265
824.991
1.199.853
167470

38.967.204
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§) Deudas sociales y fiscales:

2006
Impuestos a las Utilidades de las Empresas (IUE) 8.405.570
IVA, IT y otras provisiones imposiiivas 3.786.419
Seguridad social 3.674.191
Sistema de Regulacién SIRESE 454.298
EMA — Tasa de aseo 2.640.236
Tasa de alumbrado piblico — Gebiernos
Municipales 771.070
Eetenciones IUE 42170
19.773.954
k} Cuentas con empresas relacionadas:
2006 f“

Activo Pasivo
Iberbolivia de inversiones S.A. 6.356
[berdrola de inversiones S.A.
Iberdrola Energia S.A.
Clfco 5.A. 142.579
Cade - Bolivia 5.A. 20,146 5.389.501
Edeser S.A. - 2.995.760

169.080 8.385.261

Las transacciones con empresas relacionadas se cobran v pazan periédicamente v no deven:

intereses.

A
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) Otras cuentas por pagar:

2006
Corriente
Facturas por pagar 201.264
Cooperativa de Ahorro y Crédito Cobee 352.157
Reduccion cuenta acumulativa remuneraciones SSDE (2) 21.337
Reduccion a remuneraciones SSDE - Cuenta Contable (3) 639.502
Diferencia por compra de clectricidad COBEE - Factor 1,0339 (1) -
Diferencia por compra de electricidad COBEE - Factor 10364 (1) -
Costos transferidos por compra de energia a Cobee (1) -
Chtras provisiones 048,136
Créditos diferidos 2.090.532
Otras cuentas por pagar { 301370
4.554.298
No corriente
Diferencia por compra de electricidad precio spot 12.288.050
Iberdrola Energia S A. 6.662.933
_18.950.983
23.505.281

(1) De acuerdo con lo establecido en el articulo 4° de la Resolucion SSDE N° 04572004 de la
Superintendencia de Electricidad, de fecha 30 de encro de 2004, los saldos dc los “Fondos de
financiamiento de los distribuidores™ al 31 de diciembre de 2003, creados mediante Resolucién
N°® SSDE 014/2002, de fecha 30 de enero de 2002, y los saldos de la cuenta “Diferencias en la
compra de cnergia” serdn transferidos a los respectivos “Fondos: de estabilizacion de
distribucién”. Al respecto, la Sociedad ha conciliado y registrado los impories con la
Superintendencia de Electricidad, de acuerdo con lo establecido en nota SE-2194-DMN-
394/2004, de fecha 24 de agosto de 2004. Los mencionados importes, determinados al 1° de
enero de 2004, deben ser transferidos a la cuenta “Fondos de estabilizacién de distribucion™
una vez que se obtenga la autorizacion de la Superintendencia de Electricidad™.

Dec acuerdo con la Resolucion N® 049/2005 y ¢l Informe DMN N°® 450/2004 de fecha 6 de
mayo de 2005 los importes de las cucntas “Diferencias por la compra de electricidad™ fucron
netcados y consolidados por la Socicdad en la cuenta “Fondo de estabilizacion del distribuidor”

(2) La comunicacion de la Superintendencia de Electricidad de fecha 9 de febrero de 2000
establece que la “cuenta acumulativa™ se referird a la cuenta bancaria cspecifica abierta a
nombre de la empresa distribuidora, en la que deberdn depositarse las reducciones cn la
remuncracion, cmergentes del control de calidad de distribucién, de acuerdo con lo establecido
en el Reglamento de Calidad de Distribucion, anexo al Decreto Supremo N° 24043 del 28 dc
junio de 1995, que en su articulo 29° (reducciones por calidad de servicio comercial), parrafo
segundo, establece que: “para los casos de incumplimiento referidos a calidad de servicio
comercial, las reducciones en la remuneracion del Distribuidor seran ingresadas en una cuenta
de acumulacién, cuyo monto serd reintegrado en forma global a los consumidores al momento _
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3)

las reducciones acumuladas representen un cinco por ciento (5%) o mas de la facturacidn
mensual total del Distribuidor”™.

Los importes de las reducciones en la remuncracion del Distribuidor son autorizados, por la
Superintendencia de Electricidad, mediante Resoluciones emitidas a tal efeclo. Al respecto,
mediante notificacion SE-2963-DMN-574/2004, de fecha 17 de noviembre de 2004, la
Superintendencia de Elcctricidad ha instruido a la Sociedad conciliar los importes por
reducciones en la remuneracién, para restituirlas a los clientes de acucrdo con lo establecido cn
el articulo 33° del mencionado Reglamento de Calidad de Distribucion.

La Superintendencia de Electricidad mediante Resolucion SSDE N° 034/2005 del 28/03/2005
instruye la restitucién de los importes conciliados, los mismos que se hacen efectivo en la
facturacion del mes de abril de 2006 de la Sociedad por un importe de Bs3.104.983.

El Decreto Supremo N° 26607 del 20 de abril de 2002, modificatorio del Reglamento de
Calidad dc Distribucion, establece en su articulo 33° (reducciones por calidad de servicio
comercial), parrafo segundo, que las mencionadas reduccioncs en la remuneracion del
Distribuidor deben ser ingresadas en una “cuenta contable™ de acumulacién”, los cuales serdn
reintegradas en forma global a los consumidores al momento de alcanzar un valor significativo
a distribuir. ,

f

m) Préstamos financieros:

Al 31 de Julio de 2006
PRESTAMOS BANCARIOS

Banco Mercantil 5.A.

Importe total: USS 4.500.000

Tasa: B.64% (TRE 3 64% + N/margen 5%)

Plazo — Vencimiento final: 5 afios - 15 de septicmbre de 2009

Banco Macional de Bolivia S.A.
Imporic total: USS 990.000

Tasa: 8.59% (TRE 3.59% 4+ N/margen 5%)
Plazo — Vencimicnio final: 4 afios - 22 de agosto de 2007
Amortizacion: Semestrales

Amortizacion: Somestrales
Saldo: USS 3.600.000 4.836.000 24 180,000 29 016.000

Saldo: USS 495.000 2659800 1.329.900 3.989 700

Banco Nacional de Bolivia S.A.
Imporie total: 1SS 1 200,000 Deuda Reprogramada de(3

pristamos)
Tasza: 873 (TRE 3.73+ Nfmargen 5%)
Plazo — Vencimicnio Final: 4 afios - 28 de septiembre de 2009

Saldo: USS 1.050.000

Traspaso
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Traspaso

Banco Santander Central Hispano (2)
Importe total: USE 15.000.000
Tasa: 7.61750 % (Libor 5.61750 % + N/margen 2%) (1)
Plazo - Vencimiento final: 9 afios - 31 de diciembre de 2009
Amortizacion: Semestral
Saldo: UISE 7.500.000
International Finance Corporation (3)
Importe total; USS 25.000 000
Tasa: 10.91% (Libor 6.91% + N/margen 4.00%:)
Plago — Vencimicnlo final: 13 afios - 15 de septiembre de 2013
Amortizacion: Semestral
Saldo: TJSS 18.038277
Banco de Crédito de Bolivia S.A.
Importe total: USS 1.000.000
Tasa: 6.25%
Plazo — Vencimiento final: 9 mescs - 08 de diciembre de 2006
Amortizacion: Al vencimiento
Saldo: 7SS 1.000.00:0
Banco de Crédito de Bolivia S.A.
Importe total: TS$1.000.000
Tasa: 5.25%
Plazo — Vencimienio final: 9 meses - 14 de enero de 2007
Amortizacién: Al vencimienio
Saldo: USE 1.000.000

INTERESES POR PAGAR

Corto Largo
Flazo Plazo Tulal
9913 800 31.554.900 41468700
12,050,000 48,360,000 60,450,000
15.040,1%0 130348319 145388 500
8.060 000 - 8.060.000
2.060 000 - B.060.000
B.195.743 - 8.195743
61.359.733 210.263.219 271622952
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(1

(2}

(3)

La Sociedad asume adicionalmente el efecto del Impuesto a las Utilidades de Empresas -
Beneticiarios del Exterior, que asciende al 12,5% de los respectivos intereses.

Banco Santander Central Hispano — BSCH: En fecha 21 de diciembre de 2004, la Sociedad
suscribio una adenda al contrato de préstamo con ¢l Banco Santander Central Hispano -
BSCH, mediante el cual se ampli6 la fecha de vencimiento final hasta ¢l 31 de diciembre de
2009. Las amoruizaciones deberan realizarse de acuerdo con el siguienie CTONOYErAMmE:

- Cuatro (4) cuotas, de USS 500.000 cada una, con vencimientos en junio vy diciembre de
2005 v 2006,

- Dos (2) cuotas, de USS 1.000.000 cada una, con vencimientos en junio y diciembre de
2007.

= Cuatro (4) cuotas, de USS 1.250.000 cada una, con vencimientos en junio y diciembre de
2008 y 2009,

En adelante, la Sociedad pagard una tasa de interés equivalente a la tasa LIBOR mis un
spread anual del dos por ciento (2%).

Asimismo, en fecha 31 de diciembre de 2004, IBERDROLA DE ENERGIA S.A. {zarante de
la Sociedad), Compania Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacidn S.A. (CESCE) y el
Banco Santander Central Hispano — BSCH, acordaron ampliar la cobertura de la “paliza de
cobertura de riesgo pais™ al 100%, hasta un imporie miximo de USS 15.000.000.
/

International Finance Corporation — IFC: En fecha 30 de diciembre de 2004, la Sociedad
suscribid un contrato modificatorio con Internatienal Finance Corporation — [FC, mediante el
cual se conviene ampliar la fecha de vencimiento final hasta ¢l 15 de marzo de 2013 v
modificar las oarantias otorgadas. Las amortizaciones deberin realizarse de acuerdo con el
siguiente cronograma;

- Cuatro (4) cuotas, por USS 622.009, con vencimicntos en marzo y septiembre de 20035 v
2006.

- Catorce (14) cuotas, por USS 1.244.019, con vencimientos en marzo y septiembre, de
2007 a 2013

De acuerdo coir lo establecido en el contrato modificatorio, las condicioncs del cunvenio
original se mantendrin vigentes, en caso de aue Ia Sociedad no cumpla, hasta ¢l 28 de febrero

de 2005, con las condiciones requeridas por la IFC (clausula suspensiva).

La Sociedad a la fecha ha cumplido todos los requisitos exigidos por la IFC por lo que estd en
plena vigencia el contrato moficatorio.
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5. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de julio de 2006, la Sociedad mantenia los siguientes activos y pasivos en moneda

extranjera:

ACTIVO

Disponibilidades
Inversiones temporarias
Otras cuentas por cobrar

Pagos adelantados
Cuentas con cmpresas
relacionadas

Posicidn activa
PASIVO

Cuentas por pagar comerciales
Deudas por compra de energia
Cuentas con empresas
relacionadas

Oltras cuenias por pagar
Anticipo de glientes
Préstamos financicros

Pusicidn pusiva

Posicion neta pagiva

2006

Clase ¥ monto de la Cambio Monto en
moneda extranjern vigenie muoneda local
LSS 1982992 .06 15.982.513
LIS3 14.050 §.06 113.243
uss 1.737.396 §.0a 14.003.412
LSS 162477 06 1.309.565
uss T80 &.06 f.359
1897 H54 31415002
Liss 407.17% %06 3281863
uss 1.730.775 J 806 13.950.047
LSS Q26667 &.06 7468934
Uss T87.797 .06 A 3449 644
USE 27140 806 218.748
LSS BI00.019 506 271622959

375704677

102892197

(271.477.105)

6. RESERVA LEGAL Y RESTRICCICONES SOBRE LOS RESULTADOS ACUMULADOS

o

Dy acuerdo con las disposiciones del Codigo de Comerciv, se

debe cons

titwir una reserva legal

como minimo del 5% de las utilidades efectivas y liquidas obtenidas antes de su distribucion,
hasta alcanzar el 50% del capital pagado. El 29 de marzo de 2006 la Asamblea General Ordinaria
de Accionistas aprobé la constitucion de reserva legal, dado que los estados financieros de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2005, arrojaron una utilidad neta de Bs34.664.373, motivo por el

!

bl .
o

)

e

T

cual se ha incrementado la reserva legal en Bs1.733.219.

(1 =
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7. CAPITAL SOCIAL

El capital pagado y suscrito al 31 de julio de 2006 asciende a Bs] 92.691.900, correspondiente a
1.926.919 acciones ordinarias con un valor nominal de Bs100 cada una con derecho a un voto por

accion, El valor patrimonial proporcional de eada aceién al 31 de julio de 2006 asciende a
Bs219,04

8. ASPECTOS IMPOSITIVOS

a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

La Sociedad esta sujeta al Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica el
25% a la wilidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad gencralmente

aceptados en Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la ley tributaria y sus
decretos reglamentarios.

De acuerdo con la legislacién wributaria vigente, el Impuesto sobre las Utilidades de las
Empresas (IUL) es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Al 31 de julio de 200, se constitsyé una provision de Bs8§.405.570 con cargo a la cuemta de
activo “Impuestos anticipados”,

La tasa del Impuesto sobre las Udilidades de las Emprc:fus en Bolivia es del 25%. Debido a la
no existencia de diferencias temporarias relevantes, la Sociedad no ha registrade ningmin monto
por impuesto diferido en los presentes estados financieros,

b) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior:

T

Quienes paguen, acrediten. o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana.
deberdn retener y pagar el Impuesio sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del
exterior aplicando una tasa del 12.3% sobre ¢l monto total acreditado, pagado o remesado.

La distribucién de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus zccionistas del exterior se
encuentra alcanzada por este impussto, Hecho por el cual las eventuales aprobaciones v pagos

de dividendos por las acciones de la Sociedad seran tomades a_los =fecres de determinar la
base imponible del respectivo accionista.

el
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§. INGRESOS POR VENTAS

Lz composicaon del saldo al 31 de julio de 2006 cs la siguiente:

2006

Ventas residenciales 151.373.11%
Ventas comerciales e industriales 126.354.592
Venta cnergia contratos especiales 11.206.780
Venta para alumbrado publico 18.519.273
Venta area rural 10.547 981
Ingreso neto por servicios a terceros 8.543 630

326545375
Descuento tarifa Dignidad (ver nota 11) (3.379.930)

1323.165.445

10. OTROS INGRESOS - EGRESOS
La composicion del saldo al 31 de julio de 2006 es la siguiente:
2006
Ingresos no afectados a la concesion 428.180
Gastos no afectados a la concesion (552.993)
Ganancia en retiro yfo venta de activos 168.492
Otros ingresos 169.704 !
Ingresos de gestiones anteriores 419.114 .
Gastos de gestiones anteriores (90.384) \
Prevision para contingencias -
Ajuste por inflacién y tenencia de bicnes. neto 1.230.852
1.772.965 -

11. TARIFA DIGNIDAD

El gobiemo mediante D.S. 28653 de 21/03/2006 crea la Tarifa Dignidad consistente en el

descuento del 25% promedio de la tarifa vigenic para los consumidores domiciliarios atendidos

por las empresas de distribucion del SIN con consumos hasta 70 kWh por mes y para los

) consumidores domiciliarios atendidos por otras empresas de distribucion del SIN y de Sistemas
JG/ Aislados con consumos de hasta 30 kWh

: | >-



12.

13.-

En esic sentido la SDE instruyé mediante nota SE-934-DMN-182/2006 de 27/03/2006 que
Electropaz aplique en la factura a partir del mes de abril un descuento del 25% sobre ¢l importe
facturado y que este descuento ademis esté explicito en el mencionado documentao,

Por otro lado ¢l D.S. 28653 menciona lo siguiente:

ARTICULO 2.- (TARIFA DIGNIDAD). I. La Tarifa Dignidad consiste en un descuento del 25%
promedio de la tarifa vigente para los consumidores domiciliarios atendidos por las empresas de
Distribucion del Sistema Interconectado Nacional — SIN que operan en el Mercado Eléctrico
Mayorista con consumos de hasta 70 kWh por mes, y para los consumidores domiciliarios
atendidos por otras empresas de Distribucion del SIN y de Sistemas Aislados con consumos de

hasta 30 kWh por mes. La Tarifa Dignidad entrard en vigencia a partir de la facturacién
correspondiente al mes de abril de 2006,

IL. La *Tarifa Dignidad” descrita en el Pardgrafo precedente serd financiada por las Empresas
Eléctricas que operan en el Mercado Elécirico Mayorisia, sobre la base del Convenio de aliznza
Estrawégica del Gobierno de la Republica de Bolivia y dichas Empresas suserito en fecha 21 de
marzo de 2006,

Las empresas gencradoras y transportadoras restituyen al siguiente mes el imporie instruido por fa
Superintendencia de Electricidad a Electropaz la cual es descontada de las facturas de energin o

mediante un depdsito en efectivo, dicho importe se registra como un descuento ¢n la compra de
energia. {

PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo con la Ley de Electricidad N° 1604, su reglamentacién v la clawsula octava del
"Contrate de Concesidn de Servicio Publico de Distribucion de Eleciricidad” suserito con a
Superintendencia de Electricidad. la Sociedad estd obligada a cumplir con un plan de inversiones
para cada periodo tarifario. Al respecto, la Superintendencia de Electricidad, mediante Resolucién
SSDE N® 042/2004, de fecha 30 de enero de 2004, aprobo ¢l “Plan de Inversiones” para cl periodo
2004-2007, que asciende a Bs128.044.096 (equivalente a USS17.072.546). La Sociedad esta
garantizando la ejecucidén del Plan de Inversiones mediante una boleta de garantia por USS
987.627, con vencimiento al 31 de diciembre de 2007, de acuerdo con lo establecido en el articuio
517 del Reglamento de Concesiones, Licencias y Licencias Provisionaies.

Las inversiones ejecutadas con carlo al “Plan te [nversiones” por el ejercicio terminado ei 31 de
julio de 2006, ascienden a USS 1.926.613.

HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de julio de 2006 y hasta la fecha de emision del presente informe, no se

han producido hechos o circunstancias que afecten en forma significativa los estados financieros
del ejercicio finalizado ¢n esa fecha.
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ANEXO 3

ESTADOS FINANCIEROS AL
31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y
31 DE DICIEMBRE DE 2004
CON INFORME DE
AUDITORIA EXTERNA
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Estados Financieros

i” ER N S T& YOU N G & Emnst & Young Ltda. W Teléfonos: (591-2) 279-7360

Edif. METROBOL I1. Piso 2 279-7367/279-7264
Calacoto, Calle 14 N° 7995 Fax: (591-2) 211-4925
La Paz - Bolivia Www.ey.com

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
La Paz, 16 de enero de 2006

A los Sefiores Directores de
ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

La Paz - Bolivia

1. Hemos examinado el balance general de ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. -
ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2005, y los correspondientes estados de ganancias y
pérdidas, de evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio terminado
en esa fecha, asi como las notas 1 a 12 que se acompaiian. Estos estados financieros son
responsabilidad de la Direccién de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra auditoria. Los estados financieros
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004, presentados con propdsitos comparativos, fueron
examinados por otros auditores, quienes emitieron un informe sin salvedades el 20 de enero
de 2005.

2. Efectuamos nuestro examen de acuerdo con normas de auditorfa generalmente aceptadas en
Bolivia. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener
razonable seguridad respecto a si los estados financieros estdn libres de presentaciones
incorrectas significativas. Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas,
evidencias que sustenten los importes y revelaciones en los estados financieros. Una
auditorfa también incluye evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones
significativas hechas por la Direccién, asi como también evaluar la presentacién de los
estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestro examen proporciona una base
razonable para nuestra opinion.

3. En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todo aspecto significativo, la situacién patrimonial y financiera de ELECTRICIDAD DE LA
PAZ S.A.-ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2005, los resultados de sus operaciones y
su flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

4. Tal como se menciona en la Nota 4.n) a los estados financieros, la Sociedad constituy6 una
prevision para contingencias por Bs22.031.919 (reexpresado) con relacién a la controversia
con las Alcaldias sobre el cobro en exceso del alumbrado publico. Al respecto en fecha 20
de abril de 2005 la Corte Suprema de Justicia declaré improbada la demanda iniciada por
Electropaz, y como consecuencia de lo mencionado, la Sociedad devolvié los importes

Emst & Young Ltda. es Firma Miembro de Ernst & Young Global
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actualizados a las Alcaldias de La Paz, El Alto, Viacha, Achocalla y Achacachi por un total
de Bs23.009.383, en aplicacién de las Resoluciones SSDE N° 094/2002 y 144/2005 emitidas
por la Superintendencia de Electricidad
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MAT. PROF. CAUB N° 2566
MAT. PROF. CAULP N° 1375
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)
2004
2005 (Reexpresado)
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Nota 4.a) 23.686.645 30.619.838
Inversiones (Nota 4.b) 561.408 19.129.224
Cuentas por cobrar clientes (Nota 4.¢) 93.318.912 99.330.247
Otras cuentas por cobrar (Nota 4.d) 9.816.247 6.660.717
Cuentas con empresas relacionadas (Nota 4.k) 421477 549.598
Impuestos anticipados (Nota 4.¢) 8.878.096 11.016.308
Inventarios (Nota 4.f) 26.012.813 17.714.051
Total del activo corriente 162.695.598 185.019.983
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar (Nota 4.d) 29.896 45.248
Inversiones permanentes (Nota 4.b) 654.480 654.480
Bienes de uso (Nota 4.g) 624.137.078 624.416.571
Cargos diferidos 9.258.816 10.734.430
Total del activo no corriente 634.080.270 635.850.729
796.775.868 820.870.712
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 42.711.390 66.063.831
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales (Nota 4.h) 1.957.860 3.138.186
Deudas por compra de energfa (Nota 4.i) 33.862.351 32.088.421
Deudas sociales y fiscales (Nota 4.j) 18.413.443 19.961.654
Cuentas con empresas relacionadas (Nota 4.k) 12.116.582 11.604.098
Otras cuentas por pagar (Nota 4.1) 2.796.117 37.153.858
Préstamos financieros (Nota 4.m) 50.434.297 34.880.028
Otras previsiones de operaci6én 771.355 =
Total del pasivo corriente 120.358.005 138.826.245
PASIVO NO CORRIENTE
Anticipo de clientes 219.294 312.876
Otras cuentas por pagar (Nota 4.1) 6.468.982 5.862.327
Depésitos en garantfa de clientes 9.035.513 3.582.936
Préstamos financieros (Nota 4.m) 233.885.837 261.955.911
Previsién para indemnizacién 28.341.532 25.404.550
Previsi6n para contingencias (Nota 4.n) - 22.031.919
Otras provisiones 908.384
Total del pasivo no corriente 278.859.542 319.150.519
399.217.547 457.976.764
PATRIMONIO NETO (segin estado respectivo) 397.558.321 362.893.948
Total del pasivo y patrimonio 796.775.868 820.870.712
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS 42.711.390 66.063.831
Las notas | a 12 que se pafian son parte integ| de este estado.
/ﬁ@mﬁb@-—"‘ﬁmenas ' Lic. LuisVA]g:?(a\z 7 ~Rendn Espinar
Gerente General Gerente de AdmindStracién y Contador General
Finanzas
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Ingresos por ventas (Nota 9)
Costo de energia comprada

Utilidad en ventas
GASTOS OPERATIVOS

Gastos de operacién y mantenimiento
Gastos de comercializacién

Gastos generales y de administracion
Impuestos y tasas

Depreciacion de bienes de uso
Amortizacién de cargos diferidos

2004

2005 (Reexpresado)
527.068.439 488.539.209
(316.449.440) (284.041.779)
210.618.999 204.497.430

(28.867.837) (25.954.803)

(32.375.284) (30.638.119)

(25.007.478) (25.199.961)

(26.201.152)
(40.105.333)

(23.210.717)
(39.307.155)

Utilidad operativa
OTROS INGRESOS - (EGRESOS)
Ingresos financieros

Intereses y comisiones sobre préstamos
Otros ingresos (egresos) (Nota 10)

Utilidad neta del ejercicio

(718.657) (708.639)
57.343.258 59.478.036
1.250.091 813.258
(27.898.226) (26.041.984)
3.969.250 (10.009.230)
34.664.373 24.240.080

Las notas 1 a 12 que se acompaiian forman parte integrante de estos estados

%' fmem

/ﬁg Maurttie-Valdez Cérdenas

Gerente General

Lic. Lufs Algaranaz
Gerente de Al :mstmcnén y

Finanzas

e, Renén Espinar
Contador General
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2 )
2004
2005 (Reexpresado)

Efectivo generado en actividades de operacién:

Ingreso en efectivo por venta energia y otros 580.858.593 548.795.859

Efectivo pagado a proveedores y al personal (445.261.657) (404.141.853)

Efectivo generado por las operaciones 135.596.936 144.654.006

Intereses y comisiones pagadas (26.410.263) (24.346.950)

Impuestos pagados (36.448.760) (39.800.408)

Intereses cobrados 1.128.500 988.133

Cobranza de la Tasa de Aseo para Alcaldias 32.431.141 31.879.364

Pago de la retencién de Tasa de Aseo de Alcaldias (29.624.693) (29.372.469)

Pago neto Tasa de Alumbrado Publico Alcaldias (28.676.446) (6.087.747)

Pagos al Sistema de Regulacién Sectorial - SIRESE y al Comité

Nacional de Despacho de Carga - CNDC (6.995.443) (6.636.865)

Flujo de efectivo neto generado en actividades de operacion 41.000.972 71.277.064
Efectivo aplicado a actividades de inversién:

Pagos de importaciones (31.127.612) (13.602.210)

Pagos a proveedores locales (4.851.809) (1.908.847)

Pagos por adquisicién de bienes de uso (4.444.491) (3.289.262)

Pagos a contratistas (13.724.100) (6.670.212)

Flujo de efectivo neto aplicado a actividades de inversién (54.148.012) (25.470.531)
Efectivo aplicado a actividades de financiacién:

Desembolsos recibidos de entidades financieras 25.876.000 99.856.169

Amortizacién de préstamos financieros (38.688.309) (114.596.944)

Ingresos por préstamos a empresas relacionadas 1.612.000 -

Prestamos otorgados a empresas relacionaddas (1.612.000) -

Flujo de efectivo neto aplicado a actividades de financiacién (12.812.309) (14,740.775)
Movimiento neto de efectivo y equivalentes (25.959.349) 31.065.758
Ajuste por reexpresién del efectivo y equivalentes 458.340 (85.441)
Disponibilidades e inversiones temporarias al inicio del ejercicio 49.749.062 18.768.745
Disponibilidades e inversiones temporarias al final del ejercicio 24.248.053 49.749.062
Las notas | a 12 que se acompafian forman parte integrante de este estado.

D f Tk .
ici Lic. Ll‘f—s Aldaranaz “—Lic. Rendn Espmar
Gerente General Gerente de Ad hinistracién y Contador General
Finanzas
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Estados Financieros

1.

2.

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ (en adelante “la Sociedad”) fue
constituida el 23 de mayo de 1995, con el objeto de dedicarse a la captacion y distribucién de
energia eléctrica.

La Ley N° 1604 (Ley de Electricidad) promulgada el 21 de diciembre de 1994 dispone en el Art.
15 que "las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberian estar desagregadas
en empresas de Generacion, Transmisién y Distribucién y dedicadas a una sola de estas
actividades".

La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. (COBEE), accionista principal de la Sociedad,
transfirié a ésta durante 1995, los activos y pasivos relacionados con las actividades de
distribucién a valores de libros, asi como la concesién de distribucién que le fuera otorgada el 2 de
febrero de 1995 mediante Resolucién Suprema N° 215087, para que a partir del 11 de enero de
1996 distribuya energfa eléctrica en las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alto, Achocalla y
Achacachi.

En cumplimiento de las disposiciones emanadas de la Ley de Electricidad, el 11 de enero de 1996
COBEE BPCo suscribié un acuerdo con IBERDROLA INVESTIMENTOS SOCIEDADE
UNIPESSOAL L.D.A., mediante el cual COBEE BPCo, transfirié a IBERDROLA, la totalidad
del paquete accionario de ELECTROPAZ.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad, la cual fue creada
por el Ente Regulador, la “Superintendencia de Electricidad”. En tal sentido, la Sociedad estd
sujeta al marco regulatorio establecido por la mencionada ley y su reglamentacidn.

BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido confeccionados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en la Repiiblica de Bolivia.

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan
los montos de activos y pasivos, la exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales
pueden diferir de las estimaciones realizadas.
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Consideracion de los efectos de la inflacién:

De acuerdo con la Norma de Contabilidad N° 3 (“NC 3”) del Consejo Técnico Nacional de
Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia, los estados financieros han sido
preparados en moneda constante, reconociendo en forma integral los efectos de la inflacién. Para
ello, se ha utilizado como indice de ajuste la variacién en la cotizacién del boliviano con relacién
al délar estadounidense.

La cotizacién del délar estadounidense al 31 de diciembre de 2005 y 2004 era de Bs8,08 y Bs8,06,
respectivamente.,

El 21 de diciembre de 2002, la Ley N° 2434 establecié que los créditos y deudas impositivas se

actualizaran en funcién a la variacién de la Unidad de Fomento a la Vivienda (U.F.V.). La Ley

entrd en vigencia a partir del 26 de diciembre de 2002.

3. PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los principales criterios de valuacién utilizados por la Sociedad son los siguientes:

a) Saldos en moneda extranjera:
Se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio para la liquidacién
de estas operaciones, incorporando, de corresponder, los intereses devengados. Las
diferencias de cambio devengadas fueron imputadas a resultados.

b) Disponibilidades, cuentas por cobrar, préstamos y deudas:

Se valuaron a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, los intereses
devengados al cierre de cada ejercicio, segun las cldusulas especificas de cada operacién.

¢) Inversiones:
Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias registran depésitos a plazo fijo y certificados nominativos de
inversién en fondos comunes de valores.

Los certificados nominativos de inversiones en fondos comunes de valores estin expresados
en “cuotas”, que se valian a su costo de adquisici6n actualizado al cierre de cada ejercicio.

Inversiones permanentes
Las inversiones permanentes registran los certificados de aportacién en la cooperativa

telefénica local y en otras empresas en las que no se tiene control accionario. Las mismas
estan valuadas a su costo de adquisicién actualizado al cierre de cada ejercicio.
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d)

e)

f)

g)

Reconocimiento de ingresos y prevision para deudores incobrables:

La Sociedad reconoce el ingreso por ventas en el momento de la efectiva prestacién del
servicio. Para ello, es realizada la estimacién y devengamiento del suministro de energia del
ultimo mes del ejercicio cuya facturacidn es efectuada en el mes siguiente.

La prevision constituida es considerada suficiente para hacer frente a las potenciales pérdidas
por incobrabilidad de la cartera de usuarios suspendidos.

Inventarios:

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al
costo promedio de adquisicién, actualizado al cierre de cada ejercicio.

Bienes de uso:

Los bienes de uso estdn valuados a su costo de adquisicién, actualizado en funcién a la
variacién de la cotizacién oficial del délar estadounidense respecto al boliviano, entre la
fecha de adquisicién y el cierre del ejercicio, menos la correspondiente depreciacidn
acumulada que es calculada por el método de linea recta, aplicando las tasas anuales
definidas por la Superintendencia de Electricidad.

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida
util de los bienes son cargados a resultados del ejercicio en el que se incurren. Las mejoras
que prolongan la vida itil del bien, de ser significativas, son capitalizadas al costo del activo
correspondiente.

La cuenta “obras en curso” acumula las inversiones en construccién, montaje e instalacién de
sistemas de distribucién de alta, media y baja tensién (transmisién, subtransmision,
distribucién y propiedad general) y estdn valuadas al costo de las planillas de avance de obra
mds los correspondientes costos de mano de obra directa, materiales utilizados y costos
financieros capitalizados hasta la finalizacién de la obra, actualizados al cierre de cada
ejercicio.

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al importe de
cada obra, utilizando como limite la tasa establecida por la Superintendencia de Electricidad.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.
Prevision para indemnizaciones:

En cumplimiento de disposiciones legales vigentes, la Sociedad determina y actualiza al
cierre de cada ejercicio el monto necesario de prevision destinado a cubrir las

indemnizaciones al personal, consistente en un sueldo por cada afio de servicio prestado.

Este beneficio es exigible después de transcurridos cinco afios en los casos de retiro
voluntario, o en cualquier momento cuando el empleado es retirado sin causa justificada.
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h)

i)

J)

Patrimonio neto:

Las cuentas del patrimonio neto se reexpresaron de acuerdo con lo indicado en la Nota 2. El
ajuste del capital pagado y reservas se registra en la cuenta patrimonial "Ajuste global del
patrimonio” y el ajuste de los resultados acumulados en la misma linea. Su contrapartida se
refleja en la cuenta de resultados "Ajuste por inflacién y tenencia de bienes".

El saldo de la cuenta “Ajuste global del patrimonio” s6lo puede utilizarse para incrementar el
capital pagado o para absorber pérdidas acumuladas.

Resultado del ejercicio:

La Sociedad no sigue la politica de ajustar linea por linea las cuentas del estado de ganancias
y pérdidas, sin embargo este procedimiento no origina ninguna distorsién en el resultado final
del ejercicio.

Cuentas de orden:

El rubro registra: fianzas y boletas de garantia otorgadas a favor de terceros y otros valores en

garantia registrados a su valor nominal actualizado; contingencias por reclamos de clientes
por el servicio de Alumbrado Piiblico; y otros importes pendientes de resolucién.

4. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

a)

(0

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la composicién de los principales rubros es la siguiente:

Disponibilidades:
2004

2005 (Reexpresado)

Efectivo moneda nacional 1.097.312 1.856.828
Efectivo moneda extranjera 58.997 11.684
Bancos moneda nacional 2.364.318 11.295.923
Bancos moneda extranjera (1) 16.500.637 10.305.989
Caja de ahorro — Mutuales 3.665.381 7.149.414
23.686.645 30.619.838

La cuenta “Bancos moneda extranjera ” incluye un importe de Bs13.296.312,26 que
corresponde a una cuenta bancaria de cardcter restringido, abierta en el Banco Santander
Central Hispano de New York para garantizar el pago de capital e intereses en fecha 15 de
marzo de 2006 por el préstamo que la empresa mantiene con la Internacional Finance
Corporation (IFC).
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b) Inversiones:

Inversiones temporarias

Inversiones en moneda nacional
Inversiones bursitiles
Depésitos a plazo fijo

Inversiones permanentes

Certificados de aportacién telefénica
Otras inversiones y acciones

c) Cuentas por cobrar clientes:

Consumidores La Paz - moneda nacional
Contratos especiales

Ingresos devengados no facturados - Mes 13
Clientes alumbrado piiblico

Balance — Factor "Z"

Fondo de estabilizacion (1)

Pagos de clientes no aplicados

Previsién para deudores incobrables

(1) Ver Nota4.l), inciso (1)

2004

2005 (Reexpresado)
449.346 -
112.062 109.491

- 19.019.733

561.408 19.129.224
630.240 630.240
24.240 24.240
654.480 654.480
59.657.259 54.930.638
8.158.102 6.382.994
15.107.453 14.427.482
1.936.791 5.424.043
1.504.878 5.059.201
12.682.038 18.563.880
(1.123.309) (1.478.870)
97.923.212 103.309.368
(4.604.300) (3.979.121)
93.318.912 99.330.247
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d) Otras cuentas por cobrar:

2004
2005 (Reexpresado)
Corto plazo
Adelantos al personal 99.783 215919
Pagos adelantados 88.524 674
Cuentas por cobrar varias 257.381 273.621
Ordenes de trabajo 115.591 76.063
Reclamos de seguro 366.489 182.036
Varios deudores — délares USA 8.581 4.212.282
Otros deudores 8.879.898 1.700.122
9.816.247 6.660.717
Largo plazo
Depdsitos en garantia 29.896 45.248
9.846.143 6.705.965
e) Impuestos anticipados:
Anticipo del Impuesto a las Transacciones:
Impuesto a las utilidades de las empresas — 2004 - 11.016.308
Impuesto a las utilidades de las empresas — 2005 8.878.096 -
8.878.096 11.016.308

El articulo 77° de la Ley N° 843 (Texto ordenado en 2001) establece que el Impuesto a las
Utilidades de las Empresas (IUE) se tomard como pago a cuenta del Impuesto a las
Transacciones (IT), a partir del mes siguiente en que el Impuesto a las Utilidades de las
Empresas haya sido pagado.

f) Inventarios:

2004
2005 (Reexpresado)
Existencia de materiales 25.163.669 16.315.351
Material en transito 2.238.296 2.787.852
27.401.965 19.103.203
Previsién material obsoleto (1.389.152) (1.389.152)

26.012.813 17.714.051
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g) Bienes de uso:

Valores Depreciacion Valor
de origen acumulada residual
Al 31 de diciembre de 2005:

Alta tensién 174.136.025 (58.344.733) 115.791.292
Media tensién 28.635.195 (3.508.294) 25.126.901
Baja tensién 769.107.095 (315.562.115) 453.544.980
Propiedad general 88.395.862 (60.555.817) 27.840.045
Obras en curso 1.833.860 - 1.833.860

1.062.108.037 (437.970.959) 624.137.078

Al 31 de diciembre de 2004 (Reexpresado):

Alta tensién 168.749.770 (55.151.100) 113.598.670
Media tensién 22.048.007 (2.572.032) 19.475.975
Baja tensién 747.226.827 (290.529.251) 456.697.576
Propiedad general 86.027.093 (54.415.192) 31.611.901
Obras en curso 3.032.449 - 3.032.449

1.027.084.146 (402.667.575) 624.416.571

En relacién con los préstamos financieros mencionados en Nota 4.m, de acuerdo al contrato
suscrito con el Banco Santander Central Hispano, S.A. - BSCH en fecha 19 de mayo de 1999,
la Sociedad no podrd “enajenar, gravar, alquilar, conceder en leasing o leaseback, parte
sustancial de los bienes integrantes de su activo fijo patrimonial, salvo aprobacién del Banco y
con excepcién de aquellas operaciones comprendidas en el giro o trafico ordinario”.

En fecha 20 de marzo de 2000, se suscribié un contrato de préstamo entre la Sociedad y la
International Financial Corporation — IFC (posteriormente modificado mediante el contrato de
fecha 30 de diciembre de 2004), y para tal efecto se inscriben hipotecas como parte de
“Documentos de Garantia” sobre los siguientes bienes de uso: (a) Subestacién El Kenko; y (b)
Subestacién Alto Achachicala, a fin de “garantizar todos los montos adeudados por
ELECTROPAZ S.A. a IFC bajo este contrato”. En la misma fecha se firmé el contrato titulado
“Contrato de Garantia Compartida” entre el Banco Santander Central Hispano, S.A. - BSCH e
International Financial Corporation — IFC, que estipula como se comparten las garantias,

excepto por el “Contrato de Cesidn al Colateral, de la Garantia”.
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En fecha 23 de diciembre de 2004, se suscribié un contrato de préstamo entre la Sociedad y el
Banco Mercantil S.A., y para tal efecto se inscriben hipotecas sobre los siguientes bienes de
uso: (a) Lotes de terreno ubicados en la Calle Capitdn Ravelo y en las Avenidas Saavedra,
Montes, Principal Bolonia y Ballividn; (b) prenda sin desplazamiento sobre equipos eléctricos
de las subestaciones Challapampa, Arce, Bolonia, Rosassani, Cota Cota y Rio Seco.

Adicionalmente, las demds obligaciones financieras contraidas por la Sociedad, mencionadas
en la Nota 4.m, se encuentran garantizadas con todos sus bienes, derechos y activos, presentes
y futuros, habidos y por haber, sin exclusién de ninguna naturaleza conforme a lo determinado
por el articulo 1335° del Cédigo Civil.

h) Cuentas por pagar comerciales:

2004
2005 (Reexpresado)
Proveedores de materiales - moneda extranjera 1.324.054 1.639.764
Proveedores de materiales - moneda nacional 343.909 1.245.593
Cuentas por pagar - servicios - moneda nacional - 252.829
Proveedores locales - moneda extranjera 274.444 -
Otros proveedores 15.453 -
1.957.860 3.138.186
i) Deudas por compra de energia:

Compaiifa Boliviana de Energia Eléctrica S.A. 24.979.521 16.149.622
Transportadora de Electricidad S.A. 4.191.163 6.699.711
Empresa Eléctrica Guaracachi S.A. 839.760 4.292.690
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A. 203.364 883.484
Empresa Eléctrica Corani S.A. 481.582 1.868.703
Rio Eléctrico S.A. - 55.208
Hidroeléctrica Boliviana S.A. 616.191 1.001.106
Sociedad Industrial Energética S.A. 33.184 85.922
Compaiiia Eléctrica Central Bulo Bulo S.A. - 880.735
Interconexién Eléctrica ISA Bolivia 2.357.418 -
Comité Nacional de Despacho de Carga 160.168 171.240
33.862.351 32.088.421
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j) Deudas sociales y fiscales:

2004
2005 (Reexpresado)
Impuestos a las Utilidades de las Empresas (IUE) 8.330.422 11.016.308
IVA, IT y otras provisiones impositivas 2.365.815 2.761.898
Seguridad social 3.769.376 2.594.862
Sistema de Regulacién SIRESE 426.898 387.895
EMA - Tasa de aseo 2.669.437 2.522.807
Tasa de alumbrado piiblico — Gobiernos
Municipales 530.752 403.439
Retenciones IUE 320.743 274.445
18.413.443 19.961.654
k) Cuentas con empresas relacionadas:
2004
2005 (Reexpresado)
Activo Pasivo Activo Pasivo
Iberbolivia de inversiones S.A. 274.545 - 230.752 -
Iberdrola de inversiones S.A. - - - 186.830
Iberdrola Energia S.A. - - - 2.585.600
Elfeo S.A. 104.442 - 296.457 -
Cade - Bolivia S.A. 42.490 7.247.167 22.389 6.383.769
Edeser S.A. - 4.868.815 - 2.447.899
421.477 12.116.582 549.598 11.604.098

Las transacciones con empresas relacionadas se cobran y pagan periédicamente y no devengan

intereses.
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Otras cuentas por pagar:

2004
2005 (Reexpresado)
Corriente
Facturas por pagar 35.515 114.436
Cooperativa de Ahorro y Crédito Cobee 371.175 390.840
Reduccién cuenta acumulativa remuneraciones SSDE  (2) 20.891 3.061.050
Reduccién a remuneraciones SSDE - Cuenta Contable (3) 234.754 267.812
Diferencia por compra de electricidad COBEE - Factor 1.0339 (1) - 18.645.273
Diferencia por compra de electricidad COBEE - Factor 1.0364 (1) - 2.779.163
Costos transferidos por compra de energia a Cobee (1) - 8.901.187
Otras provisiones 1.675.701 802.158
Créditos diferidos 260.919 969.680
Otras cuentas por pagar 197.162 1.222.259
2.796.117 37.153.858
No corriente
Diferencia por compra de electricidad precio spot 6.468.982 5.862.327
9.265.099 43.016.185

De acuerdo con lo establecido en el articulo 4° de la Resolucién SSDE N° 045/2004 de la
Superintendencia de Electricidad, de fecha 30 de enero de 2004, los saldos de los “Fondos de
financiamiento de los distribuidores™ al 31 de diciembre de 2003, creados mediante Resolucién
N° SSDE 014/2002, de fecha 30 de enero de 2002, y los saldos de la cuenta “Diferencias en la
compra de energia” serdn transferidos a los respectivos “Fondos de estabilizacién de
distribucién”. Al respecto, la Sociedad ha conciliado y registrado los importes con la
Superintendencia de Electricidad, de acuerdo con lo establecido en nota SE-2194-DMN-
394/2004, de fecha 24 de agosto de 2004. Los mencionados importes, determinados al 1° de
enero de 2004, deben ser transferidos a la cuenta “Fondos de estabilizacién de distribucién”
una vez que se obtenga la autorizacién de la Superintendencia de Electricidad”.

De acuerdo con la Resolucién N° 049/2005 y el Informe DMN N° 450/2004 de fecha 6 de
mayo de 2005 los importes de las cuentas “Diferencias por la compra de electricidad” fueron
neteados y consolidados por la Sociedad en la cuenta “Fondo de estabilizacién del distribuidor”

La comunicacién de la Superintendencia de Electricidad de fecha 9 de febrero de 2000
establece que la “cuenta acumulativa” se referird a la cuenta bancaria especifica abierta a
nombre de la empresa distribuidora, en la que deberdn depositarse las reducciones en la
remuneracién, emergentes del control de calidad de distribucién, de acuerdo con lo establecido
en el Reglamento de Calidad de Distribucién, anexo al Decreto Supremo N° 24043 del 28 de
junio de 1995, que en su articulo 29° (reducciones por calidad de servicio comercial), parrafo
segundo, establece que: “para los casos de incumplimiento referidos a calidad de servicio
comercial, las reducciones en la remuneracién del Distribuidor serdn ingresadas en una cuenta
de acumulacién, cuyo monto sera reintegrado en forma global a los consumidores al momento
de alcanzar un valor significativo a distribuir. Se entendera que el valor es significativo cuando
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las reducciones acumuladas representen un cinco por ciento (5%) o mas de la facturacion
mensual total del Distribuidor”.

Los importes de las reducciones en la remuneracién del Distribuidor son autorizados, por la
Superintendencia de Electricidad, mediante Resoluciones emitidas a tal efecto. Al respecto,
mediante notificacién SE-2963-DMN-574/2004, de fecha 17 de noviembre de 2004, la
Superintendencia de Electricidad ha instruido a la Sociedad conciliar los importes por
reducciones en la remuneracién, para restituirlas a los clientes de acuerdo con lo establecido en
el articulo 33° del mencionado Reglamento de Calidad de Distribucidn.

La Superintendencia de Electricidad mediante Resolucién SSDE N° 034/2005 del 28/03/2005
instruye la restitucion de los importes conciliados, los mismos que se hacen efectivo en la
facturacién del mes de abril de 2006 de la Sociedad por un importe de Bs3.104.983.

(3) El Decreto Supremo N° 26607 del 20 de abril de 2002, modificatorio del Reglamento de
Calidad de Distribucién, establece en su articulo 33° (reducciones por calidad de servicio
comercial), pdrrafo segundo, que las mencionadas reducciones en la remuneracién del
Distribuidor deben ser ingresadas en una “cuenta contable” de acumulacién”, los cuales serdn
reintegradas en forma global a los consumidores al momento de alcanzar un valor significativo
a distribuir.

m) Préstamos financieros:

Corto Largo
Plazo Plazo Total

Al 31 de diciembre de 2005

PRESTAMOS BANCARIOS

Banco Mercantil S.A.

Importe total: US$ 4.500.000

Tasa: 8.29% (TRE 3.29% + N/margen 5%)

Plazo — Vencimiento final: 5 afios - 15 de septiembre de 2009

Amortizacién: Semestrales

Saldo: US$ 3.900.000 4.848.000 26.664.000 31.512.000
Banco Nacional de Bolivia S.A.

Importe total: US$ 990.000
Tasa: 8.03% (TRE 3.03% + N/margen 5%)

Plazo - Vencimiento final: 4 afios - 22 de agosto de 2007

Amortizacién: Semestrales

Saldo: US$ 660.000 2.666.400 2.666.400 5.332.800
Banco Nacional de Bolivia S.A.

Importe total: US$ 1.200.000 Deuda Reprogramada de(3
préstamos)
Tasa: 8.24% (TRE 3.24% + N/margen 5%)

Plazo — Vencimiento Final: 4 afios - 28 de septiembre de 2009

Amortizacién: Semestrales

Saldo: US$ 1.200.000 2.424.000 7.272.000 9.696.000

Traspaso 9.938.400 36.602.400 46.540.800
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Traspaso

Banco Santander Central Hispano (2)
Importe total: US$ 15.000.000
Tasa: 5.66% (Libor 3.66% + N/margen 2%) (1)
Plazo — Vencimiento final: 9 afios - 31 de diciembre de 2009
Amortizaci6n: Semestral
Saldo: US$ 8.000.000
International Financial Corporation (3)
Importe total: US$ 25.000.000
Tasa: 10.91% (Libor 6.91% + N/margen 4.00%)
Plazo — Vencimiento final: 13 afios - 15 de marzo de 2013
Amortizacion: Semestral
Saldo: US$ 18.660.286
Banco de Crédito del Perii
Importe total: US$ 1.000.000
Tasa: 6.25%
Plazo — Vencimiento final: 6 meses - 19 de abril de 2006
Amortizacién: Al vencimiento
Saldo: US$ 1.000.000
Banco de Crédito del Perd
Importe total: Bs8.100.000
Tasa: 7.50%
Plazo — Vencimiento final: 3 meses - 23 de enero de 2006
Amortizacién: Al vencimiento
Saldo: Bs 8.100.000

INTERESES POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 2004 (Reexpresado):
PRESTAMOS BANCARIOS

Banco Mercantil S.A.
Importe total: US$ 4.500.000
Tasa: 7.68% (TRE 2.68% + N/margen 5%)
Plazo — Vencimiento final: 5 afios - 15 de septiembre de 2009
Amortizacion: Semestrales
Saldo: US$ 4.500.000

Traspaso

Corto Largo
Plazo Plazo Total
9.938.400 36.602.400 46.540.800
8.080.000 56.560.000 64.640.000
10.051.674 140.723.437 150.775.111
8.080.000 - 8.080.000
8.100.000 - 8.100.000
6.184.223 - 6.184.223
50.434.297 233.885.837 284.320.134
4.848.000 31.512.000 36.360.000
4.848.000 31.512.000 36.360.000
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2

Corto Largo
Plazo Plazo Total
Traspaso 4.848.000 31.512.000 36.360.000

Banco Nacional de Bolivia S.A.

Importe total: US$ 990.000

Tasa: 8.62% (TRE 3.62% + N/margen 5%)

Plazo — Vencimiento final: 4 afios - 22 de agosto de 2007

Amortizacién: Semestrales

Saldo: US$ 990.000 2.666.400 5.332.800 7.999.200
Banco Nacional de Bolivia S.A.

Importe total: US$ 1.500.000 (3 préstamos)

Tasa: 8.51% (Variable NAFIBO 6.16% + N/margen 2.35%)

Plazo — Vencimiento Final: 5 afios - 22 de julio de 2009

Amortizacién: Semestrales

Saldo: US$ 1.500.000 2,424,000 9.696.000 12.120.000
Banco Santander Central Hispano (2)

Importe total: US$ 15.000.000

Tasa: 4.766% (Libor 2.766% + N/margen 2%) (1)

Plazo - Vencimiento final: 9 afios - 31 de diciembre de 2009

Amortizacion: Semestral

Saldo: US$ 9.000.000 8.080.000 64.640.000 72.720.000
International Financial Corporation (3)

Importe total: US$ 25.000.000

Tasa: 10.91% (Libor 6.91% + N/margen 4.00%)

Plazo - Vencimiento final: 13 afios - 15 de marzo de 2013

Amortizacion: Semestral
Saldo: US$ 19.904.305 10.051.673 150.775.111 160.826.784

DOCUMENTOS POR PAGAR

Banco Santander Central Hispano

El monto total de la linea de crédito ascendia a US$ 20.000.000.
de los cuales la Sociedad recibié doce (12) desembolsos por un
total de US$.5.065.072. los cuales estdn siendo amortizados en
distintos plazos y a tasas que oscilan entre el 6.03% y 7.28% (1)

Saldo: US$ 113.424 916.469 - 916.469
INTERESES POR PAGAR 5.893.486 - 5.893.486
34.880.028 261.955911 296.835.939

La Sociedad asume adicionalmente el efecto del Impuesto a las Utilidades de Empresas -
Beneficiarios del Exterior, que asciende al 12,5% de los respectivos intereses.

Banco Santander Central Hispano — BSCH: En fecha 21 de diciembre de 2004, la Sociedad
suscribié una adenda al contrato de préstamo con el Banco Santander Central Hispano -
BSCH, mediante el cual se amplié la fecha de vencimiento final hasta el 31 de diciembre de
2009. Las amortizaciones deberén realizarse de acuerdo con el siguiente cronograma:
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(3

- Cuatro (4) cuotas, de US$ 500.000 cada una, con vencimientos en junio y diciembre de
2005 y 2006.

- Dos (2) cuotas, de US$ 1.000.000 cada una, con vencimientos en junio y diciembre de
2007.

- Cuatro (4) cuotas, de US$ 1.250.000 cada una, con vencimientos en junio y diciembre de
2008 y 2009.

En adelante, la Sociedad pagard una tasa de interés equivalente a la tasa LIBOR mds un
spread anual del dos por ciento (2%).

Asimismo, en fecha 31 de diciembre de 2004, IBERDROLA DE ENERGIA S.A. (garante de
la Sociedad), Compaiiia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacién S.A. (CESCE) y el
Banco Santander Central Hispano — BSCH, acordaron ampliar la cobertura de la “péliza de

s

cobertura de riesgo pais” al 100%, hasta un importe miximo de US$ 15.000.000.

International Finance Corporation — IFC: En fecha 30 de diciembre de 2004, la Sociedad
suscribié un contrato modificatorio con International Finance Corporation — IFC, mediante el
cual se conviene ampliar la fecha de vencimiento final hasta el 15 de marzo de 2013 y
modificar las garantias otorgadas. Las amortizaciones deberdn realizarse de acuerdo con el
siguiente cronograma:

- Cuatro (4) cuotas, por US$ 622.009, con vencimientos en marzo y septiembre de 2005 y
2006.

- Catorce (14) cuotas, por US$ 1.244.019, con vencimientos en marzo y septiembre, de
2007 a 2013

De acuerdo con lo establecido en el contrato modificatorio, las condiciones del convenio
original se mantendréan vigentes, en caso de que la Sociedad no cumpla, hasta el 28 de febrero
de 2005, con las condiciones requeridas por la IFC (clausula suspensiva).

La Sociedad a la fecha ha cumplido todos los requisitos exigidos por la IFC por lo que estd en
plena vigencia el contrato moficatorio.

n) Previsién para contingencias:

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad constituyé una previsiéon para contingencias por
Bs22.031.919 (reexpresado) con relacién a la controversia con las Alcaldias sobre el cobro en
exceso del Alumbrado Piblico. Al respecto en fecha 20 de abril de 2005 la sala plena de la
Corte Suprema de Justicia llega a la conclusién que los argumentos de la demanda que
Electropaz habia presentado no habian sido demostrados y que por tanto no se habrian
lesionado derechos e intereses contra las Resoluciones SSDE N° 094/2002 y SSDE N°
145/2002 de la Superintendencia de Electricidad y Resolucién Administrativa. N° 536 de la
Superintendencia General del Sistema de Regulacién Sectorial, habiendo dichas entidades
regulatorias ejercido sus atribuciones en el marco estricto de las disposiciones previstas en la
Ley, sin desconocer los derechos de Electropaz, en consecuencia resolvié declarar improbada
la demanda.
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En consecuencia la Sociedad procedié a devolver los importes actualizados producto de esta
controversia a las Alcaldias de La Paz, El Alto, Viacha, Achocalla y Achacachi por un
importe de Bs23.009.383, en aplicacién a las Resoluciones SSDE N° 094/2002 y 144/2005
emitidas por la Superintendencia de Electricidad.

5. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Sociedad mantenia los siguientes activos y pasivos en
moneda extranjera:

2005

Clase y monto de la Cambio Monto en 2004

moneda extranjera vigente moneda local (Reexpresado)
ACTIVO
Disponibilidades US$ 2.049.460 8.08 16.559.634 10.317.675
Inversiones temporarias US$ 13.869 8.08 112.062 19.129.222
Otras cuentas por cobrar uUs$ 1.156.937 8.08 9.348.050 6.288.357
Pagos adelantados US$ 10.263 8.08 82.927 -
Cuentas con empresas
relacionadas USs 33.978 8.08 274.545 230.749
Posicién activa 3.264.507 26.377.218 35.966.003
PASIVO
Cuentas por pagar comerciales US$ 154.155 8.08 1.245.574 1.639.763
Deudas por compra de energia US$ 2.397.308 8.08 19.370.246 15.754.626
Cuentas con empresas
relacionadas US$ 836.000 8.08 6.754.880 4.356.114
Otras cuentas por pagar uss$ 215422 8.08 1.740.609 2.461.313
Anticipo de clientes Us$ 27.140 8.08 219.294 =
Préstamos financieros US$ 34.171.667 8.08 276.107.071 296.835.938
Posicién pasiva 37.801.692 305.437.674 321.047.754
Posicién neta pasiva (34.537.185) (279.060.456) (285.081.751)

6. RESERVA LEGAL Y RESTRICCIONES SOBRE LOS RESULTADOS ACUMULADOS

De acuerdo con las disposiciones del Cédigo de Comercio, se debe constituir una reserva legal
come minimo del 5% de las utilidades efectivas y liquidas obtenidas antes de su distribucidn,
hasta alcanzar el 50% del capital pagado. El 31 de marzo de 2005 la Asamblea General Ordinaria
de Accionistas aprobé la constitucién de reserva legal, dado que los estados financieros de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2004, arrojaron una utilidad neta de Bs24.240.080 (reexpresado),
motivo por el cual se ha incrementado la reserva legal en Bs1.209.004.

50



Memoria Anual 2005

7. CAPITAL SOCIAL

El capital pagado y suscrito al 31 de diciembre de 2005 y 2004 asciende a Bs192.691.900,
correspondiente a 1.926.919 acciones ordinarias con un valor nominal de Bs100 cada una con
derecho a un voto por accién. El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de
diciembre de 2005 y 2004 asciende a Bs206,32 y Bs188,33, respectivamente.

8. ASPECTOS IMPOSITIVOS

a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

La Sociedad est4 sujeta al Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica el
25% a la utilidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la ley tributaria y sus
decretos reglamentarios.

De acuerdo con la legislacién tributaria vigente, el Impuesto sobre las Utilidades de las
Empresas (IUE) es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, se constituyé una provisién de Bs8.330.422 vy
Bs11.016.308 (reexpresado), respectivamente con cargo a la cuenta de activo “Impuestos
anticipados”.

La tasa del Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas en Bolivia es del 25%. Debido a la
no existencia de diferencias temporarias relevantes, la Sociedad no ha registrado ningtin monto
por impuesto diferido en los presentes estados financieros.

b) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior:

Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana,
deberdn retener y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del
exterior aplicando una tasa del 12,5% sobre el monto total acreditado, pagado o remesado.

La distribucién de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus accionistas del exterior se
encuentra alcanzada por este impuesto. Hecho por el cual las eventuales aprobaciones y pagos
de dividendos por las acciones de la Sociedad serdn tomados a los efectos de determinar la
base imponible del respectivo accionista.
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9. INGRESOS POR VENTAS

La composicién del saldo al 31 de diciembre de 2005 y 2004 es la siguiente:

Ventas residenciales

Ventas comerciales e industriales
Venta energia contratos especiales
Venta para alumbrado piblico
Venta drea rural

Ingreso neto por servicios a terceros

Reduccién de remuneraciones

10. OTROS INGRESOS - EGRESOS

La composicién del saldo al 31 de diciembre de 2005 y 2004 es la siguiente:

Ingresos no afectados a la concesién

Gastos no afectados a la concesién

Ganancia en retiro y/o venta de activos

Otros ingresos

Ingresos de gestiones anteriores

Gastos de gestiones anteriores

Previsi6n para contingencias

Ajuste por inflacién y tenencia de bienes. neto

11. PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo con la Ley de Electricidad N° 1604, su reglamentacién y la cldusula octava del
"Contrato de Concesién de Servicio Piblico de Distribucién de Electricidad” suscrito con la
Superintendencia de Electricidad, la Sociedad estd obligada a cumplir con un plan de inversiones
para cada perfodo tarifario. Al respecto, la Superintendencia de Electricidad, mediante Resolucién
SSDE N° 042/2004, de fecha 30 de enero de 2004, aprobd el “Plan de Inversiones” para el periodo
2004-2007, que asciende a Bs128.044.096 (equivalente a US$17.072.546). La Sociedad esta
garantizando la ejecucién del Plan de Inversiones mediante una boleta de garantia por US$

2004
2005 (Reexpresado)
246.863.242 231.261.589
206.172.801 191.229.107
13.657.431 13.419.183
29.282.767 24.339.611
16.608.600 14.230.630
14.483.598 14.332.719
527.068.439 488.812.839
- (273.630)
527.068.439 488.539.209
2004
2005 (Reexpresado)
1.357.071 918.242
(34.981) (30.082)
(429.143) 572.869
412.562 163.866
6.655.398 2.873.266
(3.816.674) (2.109.602)
- (13.099.811)
(174.983) 702.022
3.969.250 (10.009.230)
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987.627, con vencimiento al 31 de diciembre de 2007, de acuerdo con lo establecido en el articulo
51° del Reglamento de Concesiones, Licencias y Licencias Provisionales.

Las inversiones ejecutadas con cargo al “Plan de Inversiones” por el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2005, ascienden a US$5.499.653.

12. HECHOS POSTERIORES
Con posterioridad al 31 de diciembre de 2005 y hasta la fecha de emisi6n del presente informe, no

se han producido hechos o circunstancias que afecten en forma significativa los estados
financieros del ejercicio finalizado en esa fecha.

il iyl

Irfg. Mauricio Valdez Cérdenas Lic. Luis Mgarafial \—LAC. Renén Espinar
Gerente General Gerente de Administracién y Contador General
Finanzas
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INFORME DEL SINDICO

A los sefiores Accionistas de
ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
La Paz

De acuerdo con lo dispuesto en los Articulos 335° y 340° del Cédigo de Comercio y los Estatutos
de la Sociedad, he examinado el balance general de Electricidad de La Paz S.A. - ELECTROPAZ
S.A. al 31 de diciembre de 2005 y los correspondientes estados de ganancias y perdidas, de
evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha. Los
documentos examinados son responsabilidad del Directorio de la Sociedad en ejercicio de sus
funciones exclusivas. Mi responsabilidad se limita a expresar una opinion sobre dichos
documentos basados en el trabajo que se menciona en el parrafo siguiente.

Mi trabajo se baso en la auditoria de los documentos arriba indicados, efectuada por la firma Ernst
& Young de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas vigentes, y se
circunscribié a verificar la razonabilidad de la informacion significativa de los documentos
examinados, su congruencia con la informacion sobre las decisiones societarias expuestas en
actas y la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los Estatutos, en lo relativo a sus aspectos
formales y documentales. No he efectuado ningun control de gestion y, por lo tanto, no he
evaluado los criterios y decisiones empresarias de administracién, financiacién, comercializacion
y produccién, dado que estas cuestiones son de responsabilidad exclusiva del Directorio.

En mi opinion, basado en el trabajo mencionado y en el informe de fecha 16 de enero de 2006,
que emitié la firma Ernst & Young, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en
sus aspectos significativos la situacién patrimonial de Electricidad de la Paz S.A. - ELECTROPAZ
S.A. al 31 de diciembre de 2005, los resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo por el
gjercicio finalizado en esa fecha, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia.

informo ademas, en cumplimiento de disposiciones legales vigentes, que:

a) He revisado la memoria del Directorio, sobre la cual nada tengo que observar en materia
de mi competencia.

b) He asistido con voz, pero sin voto, a las reuniones de Directorio y a las Juntas de
Accionistas, a partir de la fecha de mi designacion.

o)) En ejercicio del control de legalidad que me compete, he aplicado durante el ejercicio los
procedimientos que he considerado necesarios de acuerdo con las circunstancias, no
teniendo observaciones que formular al respecto.

La Paz,
Marzo 9 de 2006

54






