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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
COBEE tiene por objeto la industria de energia eléctrica

PROSPECTO COMPLEMENTARIO

EL PRESENTE DOCUMENTO DEBE SER LEIDO CONJUNTAMENTE CON EL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE I

NUMERO DE INSCRIPCION DEL EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: SPVS-IV-EM-BPC-099/2005
NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010, MEDIANTE RESOLUCION DE LA AUTORIDAD DE
SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO: ASFI N2 136/2010, DE FECHA 11 DE FEBRERO DE 2010
INSCRIPCION DE LA EMISION 2 EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: No. ASFI/DSV-ED-BPC-006/2012, MEDIANTE CARTA DE AUTORIZACION DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL
SISTEMA FINANCIERO No. ASFI/DSV/R-40781/2012, DE FECHA 04 DE ABRIL DE 2012

DENOMINACION DE LA EMISION:
”"BONOS COBEE IIl — EMISION 2”

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE Il1: US$ 40.000.000.- (CUARENTA MILLONES 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA)
A LA FECHA DEL PRESENTE PROSPECTO COMPLEMENTARIO, EL EMISOR MANTIENE LOS BONOS COBEE Il - EMISION 1 COMPRENDIDOS DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES COBEE lII,
AUTORIZADOS Y COLOCADOS POR UN MONTO TOTAL DE USS$ 13.744.695,90, EL CUAL SE ENCUENTRA VIGENTE A LA FECHA DE LA PRESENTE EMISION.

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION DE BONOS COBEE Il — EMISION 2:
USS$ 5.000.000,00

(Cinco millones 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América)

Denominacién de la Emisién: Bonos COBEE IIl — Emisién 2

Tipo de Valor a Emitirse Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo

Garantia: Quirografaria

Respaldo Adicional: La presente Emisién cuenta con un Respaldo Adicional, el cual se encuentra explicado en el punto 1.26 del presente Prospecto
Complementario.

Fecha de emision: 09 de abril de 2012

Plazo de colocacién de la Emisién: Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de emisién determinada por la Gerencia General y establecida en la
autorizacién de Oferta Publica de ASFI e inscripcién en el RMV de ASFI de la presente emisiéon comprendida dentro del Programa.

Forma de representacién de los Valores: Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depésito de Valores
de Bolivia S.A. (“EDV”), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.

Forma de circulacién de los Valores: A la Orden. La Compaiiia reputara como titular de un Bono perteneciente al Programa a quién figure registrado en el Sistema de

Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta, seran
también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.
Precio de colocacién de los Bonos Minimamente a la par del Valor Nominal

Procedimiento de colocacién primaria y Mecanismo de  Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Negociacidn:
Modalidad de colocacién: “Underwriting en firme”
Tipo de interés: Nominal, anual y fijo
Periodicidad y Forma de Pago de los intereses: Cada 180 dias calendario.
La forma de pago de intereses seran efectuados segun lo descrito en el punto 1.13 del presente Prospecto Complementario.
Periodicidad y Forma de Amortizacion del capital: A vencimiento.
Los porcentajes de amortizacion de capital de la serie Unica, se presenta en el punto de “Cronograma de Cupones a valor nominal
con amortizacidn de capital y pago de intereses” del presente documento.
La forma de amortizacion de capital sera efectuada segun lo descrito en el punto I.17 del presente Prospecto Complementario.
Forma de pago en Colocacién Primaria de los Bonos El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de la presente Emisidn se efectuard en efectivo.
. Clave de Monto total de la Valor Tasade | Cantidad de L. .
Series . Moneda T . . . Plazo de Emision Fecha de Vencimiento
Pizarra Serie Unica Nominal interés Valores
Serie Unica| BPC-1-E1U-12 Délares de los Estados Unidos de América USS$ 5.000.000,00 USS$ 1.000 6,75% 5.000 Bonos 1.800 dias calendario 14- mar- 2017
CALIFICACION DE RIESGO CORRESPONDE A AQUELLOS VALORES QUE CUENTAN CON UNA ALTA CAPACIDAD DE PAGO DE CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y PLAZOS
PACIFIC CREDIT RATING S.A. PACTADOS LA CUAL NO SE VERIA AFECTADA ANTE POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN EL SECTOR AL QUE PERTENECE O EN LA ECONOMIA.
AA2 EL NUMERAL 2 SIGNIFICA QUE EL VALOR SE ENCUENTRA EN EL NIVEL MEDIO DE LA CALIFICACION ASIGNADA.

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 IV “FACTORES DE RIESGO”, EN LA PAGINA No.39 DEL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE IlI, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERAN
SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

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

agencis de bulss

LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE
PROSPECTO COMPLEMENTARIO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA.
EL 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 AL PROGRAMA DE EMISIONES Y LA PRESENTE EMISION SON DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRAN DISPONIBLES PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA AUTORIDAD DE
SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA Y COBEE S.A.

LA PAZ, ABRIL DE 2012




DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

Declaracion Jurada de los Estructuradores por la informacién contenida en el Prospecto Complementario.

ACTA DE DECLARACION JURADA
En la ciudad de La Paz, a horas 09:30 del dia Lunes 12 de Marzo del 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo del Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria
Giovanna N. Bustios V., se constituyeron en audiencia de declaracion jurada dentro del
proceso civil voluntario seguido por MARIA VIVIANA SANJINES MENDEZ, en su calidad
de Gerente General y en representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa; mayor de
edad, habil por derecho, de estado civil soltera, de profesién estudiante, con domicilio en
calle Gaspar Jurado No. 612, Zona Irpavi, con C. I. No. 3469466 La Paz, quién previo
juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el
memorial de fecha 06 de Marzo de 2012, manifestd lo siguiente:
AL PRIMEROQ: Ser cierto y evidente que yo, Maria Viviana Sanjinés Méndez en
representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa, he realizado una
investigacion dentro del ambito de mi competencia y en el modo que resulta
apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que me lleva a considerar que la
informacion proporcionada por la COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA
S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED, o en su caso incorporada por
referencia, 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 informacién que fue objeto del 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 aqui expresado.
AL SEGUNDO: Ser cierto y evidente que quien desee adquirir los Bonos COBEE 11l -
Emision 2 que se ofrecen debera basarse en su propia evaluaciéon de la
informacién presentada en el presente Prospecto Complementario y en el
Prospecto Marco, respecto al valor y a la transaccién propuesta.
AL TERCEROQ: Ser cierto y evidente que la adquisicién de los Bonos COBEE Il -
Emision 2, presupone la aceptacién por el suscriptor o comprador, de todos los
términos y condiciones de la oferta ptblica tal como aparecen en el presente
Prospecto Complementario.
Con lo que termind el acto, leida que lcff/ﬁe persisti6 en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. ]uez, de lo que Certifico.

\](\( %0'
B\\S o‘-’"oo

\\\(\ \\\‘) \6».\“ o ‘05-(
< ))‘

. s\ R
o1 34GS 4o L7 .‘\0‘%;;5

\C“




ACTA DE DECLARACION JURADA
En la ciudad de La Paz, a horas 09:45 del dia Lunes 12 de Marzo de 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria
Giovanna N. Bustios V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del
proceso civil voluntario seguido por CLAUDIA JOANN PEREZ GOSALVEZ, en su calidad de
Supervisor de Inversiones y en representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa;
mayor de edad, habil por derecho, de estado civil soltera, de profesién Estudiante, con
domicilio en la Avenida 14 de septiembre N°5814, zona Obrajes, con C. I. No. 4932829 La
Paz, quién previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos
expuestos en el memorial de fecha 06 de Marzo de 2012, manifesto lo siguiente:
AL _PRIMERO: Ser cierto y evidente que yo, Claudia Joann Perez Gosalvez en
representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa, he realizado una
investigacién dentro del dmbito de mi competencia y en el modo que resulta
apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que me lleva a considerar que la
informacién proporcionada por la COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA
S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED, o en su caso incorporada por
referencia, 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 del 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 aqui expresado.
AL SEGUNDO: Ser cierto y evidente que quien desee adquirir los Bonos COBEE Il -
Emisién 2 que se ofrecen debera basarse en su propia evaluacién de la
informaciéon presentada en el presente Prospecto Complementario y en el
Prospecto Marco, respecto al valor y a la transaccién propuesta.
AL TERCERO: Ser cierto y evidente que la adquisiciéon de los Bonos COBEE 11l -
Emision 2, presupone la aceptacion por el suscriptor o comprador, de todos los
términos y condiciones de la oferta publica tal como aparecen en el presente
Prospecto Complementario.
Con lo que termind el acto, leida que le fue persistio en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. uez. de lo que Certifico.
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Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por la Informacién Contenida en el Prospecto
Complementario.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 13:00 del dfa lunes 12 de marzo de 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovana
N. Bustillos V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del proceso civil
voluntario seguido por René Sergio Pereira Sinchez Bustamante, en su calidad de Gerente
General y en representacion de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited (“COBEE”); mayor de edad, hdbil por derecho, de estado civil casado, con
domicilio en la Av. Hernando Siles N° 5635 de la zona de Obrajes, con C. 1. No. 2369530 La Paz,
quién previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el
memorial de fecha 06 de marzo de 2012, manifesté lo siguiente:

AL PRIMERQO: Es cierto y evidente que yo, René Sergio Pereira Sanchez Bustamante
en representaciéon de COBEE, presento ante la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero una declaracién respecto a la veracidad de la informacién presentada como
parte de la solicitud de autorizacién e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de los Bonos COBEE Ill -Emisién 2.

AL_SEGUNDO: Es cierto y evidente que manifiesto no tener conocimiento de
informacién relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores
en el presente Prospecto Complementario.

Con lo que terminé el acto, lefda que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. juez, de lo que Certifico.
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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 13:15 del dia lunes 12 de marzo de 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovana
N. Bustillos V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del proceso civil
voluntario seguido por Oscar Daniel Zamora Arce, en su calidad de Gerente de Ingenieria y
Comercializacién y en representacién de la Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited (“COBEE”); mayor de edad, habil por derecho, de estado civil casado, con
domicilio en la Av. Hernando Siles N° 5635 de la zona de Obrajes, con C. I. No. 3360715 La Paz,
quién previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el
memorial de fecha 06 de marzo de 2012, manifestd lo siguiente:

AL_PRIMEROQ: Es cierto y evidente que yo, Oscar Daniel Zamora Arce en
representaciéon de COBEE, presento ante la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero una declaracién respecto a la veracidad de la informacién presentada como
parte de la solicitud de autorizacién e inscripcién en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero de los Bonos COBEE 11 -Emision 2.

AL_SEGUNDO: Es cierto y evidente que manifiesto no tener conocimiento de
informacién relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores
en el presente Prospecto Complementario.

Con lo que termino el acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. Juez, de lo que Certifico.
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DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

1.1 Antecedentes legales de la Emision de Bonos COBEE Ill — Emisidn 2

En la 18va. Reunidn de Directorio de la Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company
Limited (en adelante la “Compaiiia), celebrada por conferencia telefénica en la oficina de la Compafiia en la
ciudad de La Paz en fecha 15 de Diciembre de 2009, aprobd el Programa de Emisiones de Bonos COBEE llI,
segun consta en Acta de Reunién de Directorio protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica No. 55 de la
ciudad de La Paz, a cargo del Dra. Mabel Fernandez Rodriguez, mediante Testimonio No. 1439/2009, de fecha
17 de diciembre de 2009 e inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 22 de
diciembre de 2009 bajo el No. 129271 del libro No 10.

Mediante Resolucién N2 ASFI 136/2010, de fecha 11 de Febrero de 2010, la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero autorizo la inscripcion del Programa de Emisiones Bonos COBEE Ill en el Registro del
Mercado de Valores bajo el Niumero de Registro ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010.

En fecha 02 de Julio de 2010 se llevd a cabo la Reunién de Directorio de la Compaiiia, en la cual se resolvio
aprobar algunas modificaciones de ciertas caracteristicas de las emisiones de Bonos COBEE, Bonos COBEE 1I, el
Programa de Emisiones de Bonos COBEE lll, y los Bonos COBEE Ill — Emision 1, de la Compaiiia.

En fecha 14 de Julio de 2010, se llevé a cabo la Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Ill — Emision 1, para
adoptar las modificaciones realizadas en la Reunidon de Directorio de la Compaiiia de fecha 02 de Julio de 2010.

La Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente Emisidn fue protocolizada, mediante Instrumento Publico
N° 326/2012 de fecha 8 de Marzo de 2012 ante la Notaria de Fe Publica N° 55 de la Dra. Mabel Fernandez
Rodriguez e inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la partida N° 134851 del
libro 10 en fecha 14 de Marzo de 2012.

A través de autorizaciéon emitida por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero se autorizé la oferta
publica y la inscripcién en el RMV de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de la Emision
denominada Bonos COBEE lll — Emisiéon 2 (“la Emision”), bajo el NUumero de Registro ASFI/DSV-ED-BPC-
006/2012, mediante carta de autorizacién ASFI/DSV/R-40781/2012 de fecha 04 de abril de 2012.

1.2 Denominacion dela Emision

La presente Emisién se denomina “Bonos COBEE IIl - Emisién 2” y se encuentra comprendida dentro del
Programa de Emisiones de Bonos COBEE III.

1.3 Series en las que se divide, Moneda, Monto total de la Emision y monto de cada una de las series

La presente Emisidn se encuentra compuesta por una Serie Unica. El monto total de la presente Emisidn es de
USS$ 5.000.000,00 (Cinco millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América), segln el siguiente cuadro:

Cuadro No. 1 Monto total de la Emision

Serie Moneda Monto de la Serie

Serie “Unica” Ddlares de los Estados Unidos de América USS 5.000.000,00

1.4 Tipo de valores a emitirse

Los valores a emitirse seran bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

1.5 Fecha de emision

La fecha de emision de los valores que componen la presente Emisién es el 09 de Abril de 2012.

1.6 Caracteristicas especificas de la Emision

Algunas de las caracteristicas especificas de la Emisidn se encuentran detalladas en el siguiente cuadro.
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Cuadro No. 2 Caracteristicas especificas de la Emision

Serie Val?r Cantidad de Tasa c'le Plazo* Fecha de vencimiento
Nominal valores interés
Serie Unica | USS$ 1.000.- 5.000 Bonos | 6,75% 1.800 dias calendario 14-03-17

*Dias calendario, computables a partir de la fecha de emision determinada por la Gerencia General y establecida en la autorizacion de
Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del Programa.

1.7 Tipo de interés

El tipo de interés de la Emisiédn es nominal, anual y fijo.

1.8 Plazo de colocacion de la presente Emisién comprendida dentro del Programa de Bonos COBEE Il

El plazo de colocaciéon de la presente Emisidn sera de Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha
de emisidn determinada por la Gerencia General y establecida en la autorizacién de Oferta Publica de ASFl e
inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del Programa.

1.9 Procedimiento de Colocacion Primaria

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

1.10 Modalidad de colocacion

La presente emisidn sera colocada bajo la siguiente modalidad:

e  “Underwriting en firme”

.11 Forma de Pago en colocacion primaria de los Bonos

El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de la presente Emision se efectuard en efectivo.

.12 Forma de representacion de los Valores

Los Bonos pertenecientes a la presente Emision seran representados mediante anotaciones en cuenta en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.
(“EDV”), con domicilio en la Calle 20 de Octubre esq. Calle Campos — Edificio Torre Azul — Piso 12, de acuerdo a
regulaciones legales vigentes.

1.13  Periodicidad y Forma de pago de los intereses
Los intereses se pagaran cada ciento ochenta (180) dias calendario.
La forma de pago de intereses serdn efectuados de la siguiente manera:

a) En la fecha de vencimiento de los Cupones: Los intereses correspondientes se pagardn contra la
relacion de titulares de la Emisiéon 2 comprendida dentro del Programa, proporcionada por la EDV la
presentacion de la identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacion
de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas
juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado de Acreditacién de Titularidad (CAT),
conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los cupones: Los intereses correspondientes se
pagaran contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT), emitido por la EDV,
ademas de la identificacion respectiva para personas naturales, y la carta de autorizacién de pago,
poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente
inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas juridicas, conforme a
los procedimientos establecidos por la EDV.
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.14  Lugar de Pago de intereses y amortizacion de capital

Las amortizaciones de capital y pago de intereses se realizardn en las oficinas del Agente Pagador, en las
siguientes direcciones:

La Paz: Calle Coldn esq. Mercado N° 1308
Santa Cruz: Calle 24 de septiembre N°158
Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre y Calama N° S-0498

.15 Férmula para el cilculo del pago de intereses

Para la Serie Unica, denominadas en ddlares de los estados unidos de américa, , el calculo sera efectuado sobre
la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho célculo se detalla a
continuacion:

T. x PI

VC, =VN x| '~
360

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital pendiente de pago
Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén (numero de dias calendario)

Dénde i representa el periodo

1.16 Fecha desde la cual el Tenedor del bono comienza a ganar intereses

Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de Emisién determinada por la Gerencia General y sefialada
en la autorizacion de Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emision
comprendida dentro del Programa y dejaran de generarse a partir de la fecha establecida para el pago del
cupon y/o bono.

.17 Periodicidad y forma de Amortizacion de Capital
A vencimiento.

Los porcentajes de amortizacion de capital de la serie Unica se presentan en el punto de “Cronograma de
Cupones a valor nominal con amortizacion de capital y pago de intereses” del presente documento.

La forma de amortizacidn de capital serd efectuada de la siguiente manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: El Capital correspondiente se pagaran contra la relacion
de titulares de la Emisién 2 comprendida dentro del Programa, proporcionada por la EDV la
presentacion de la identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacion
de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas
juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT),
conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los cupones: El Capital correspondientes se
pagara contra la presentacién del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT), emitido por la EDV,
ademas de la identificacion respectiva para personas naturales, y la carta de autorizacién de pago,
poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente
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inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas juridicas, conforme a
los procedimientos establecidos por la EDV.

1.18 Cronograma de cupones a valor nominal con amortizacion de capital y pago de intereses
Los Bonos seran amortizados de acuerdo al siguiente cuadro:

Cuadro No. 3 Cronograma de amortizacion de capital y pago de intereses

SERIE UNICA
INTERESES AMORT. K
Fecha CUPON| UNITARIOS UNITARIOS C:m‘?AIT.T%
(usD) (UsD)
06-oct-12 1 33,75 - 0,00%
04-abr-13 2 33,75 - 0,00%
01-oct-13 3 33,75 - 0,00%
30-mar-14 4 33,75 - 0,00%
26-sep-14 5 33,75 - 0,00%
25-mar-15 6 33,75 - 0,00%
21-sep-15 7 33,75 - 0,00%
19-mar-16 8 33,75 - 0,00%
15-sep-16 9 33,75 - 0,00%
14-mar-17 10 33,75 1.000,00 100,00%
TOTAL 337,50 1.000,00 100,00%

Fuente: BNB VALORES S.A.

1.19 Forma de circulacion de los Bonos

A la Orden. La Compaiiia reputara como titular de un Bono perteneciente al Programa, a quien figure registrado
en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre
los Bonos anotados en cuenta, seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

.20 Precio de colocacién de los Bonos
Los bonos de la presente Emisidn seran colocados minimamente a la par del valor nominal.
.21  Informe de Calificacién de Riesgo

La Calificacidn de Riesgo para los Bonos COBEE Il — Emision 2, fue realizada por la Calificadora de Riesgo Pacific
Credit Rating S.A., la cual en su comité de calificacién de fecha 04 de abril de 2012 asigné la calificacion de AA2 a
la presente Emision.

El informe de calificacion de riesgo se encuentra en el Anexo No. 1 del presente Prospecto Complementario.
e Razon Social de la entidad Calificadora de Riesgo: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Ratings S.A.
e Fecha de otorgamiento de la Calificacién de Riesgo: 04 de abril de 2012
e (Calificacion de riesgo otorgada: AA2

e Esta calificacion esta sujeta a una revisidn trimestral y por lo tanto, es susceptible de ser modificada en
cualquier momento.

e Significado de la categoria de calificacién AA2: 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 afectada
ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

e Significado del numeral 2: Se entendera que el Valor se encuentra en el nivel medio de la calificacion
asignada.
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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.

.22 Provisidn para el Pago de Intereses y Amortizacion de Capital

La Compaiiia es responsable del depdsito de los fondos para el pago de Intereses y Capital en la cuenta que a tal
efecto establezca el Agente Pagador, de forma que estos recursos se encuentren disponibles para su pago a
partir del primer momento del dia sefialado para el verificativo.

Estos recursos quedaran a disposicion de los Tenedores de Bonos para su respectivo cobro en la cuenta
establecida por el Agente Pagador. En caso que el pago de los Intereses y/o Capital de la presente Emisidn, no
fuera reclamado o cobrado dentro de los noventa (90) dias calendario computados a partir de la fecha sefialada
para el pago, la Compafiia podra retirar las cantidades depositadas, debiendo los Tenedores de Bonos acudir a
las oficinas de la Compainiia para solicitar el pago.

De acuerdo a lo establecido por los articulos 670 y 681 del Codigo de Comercio, las acciones para el cobro de
Intereses y Capital de la presente Emisidn, prescribiran en cinco (5) y diez (10) afios, respectivamente.

1.23  Garantia

La Emision estard respaldada por una garantia quirografaria de la Compaiiia, lo que implica que la Sociedad
garantiza la presente emision dentro del Programa con todos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada solo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de ésta emisidn, en los
términos y alcances establecidos por el Cédigo Civil.

1.24 Bonos convertibles en acciones

Los Bonos de la presente Emisidn no serdn convertibles en acciones.

.25 Caracter de reajustabilidad del empréstito

El empréstito resultante de la presente Emisidn no sera reajustable.

1.26  Respaldo adicional

La presente Emisidon y todas las emisiones que forman parte del Programa de Emisiones compartirdn la
cobertura de pago otorgada a los Tenedores de Bonos COBEE y a los Tenedores de Bonos COBEE I, en adelante
Acreedores Garantizados.

A la fecha, la Compaiia tiene comprometido mediante una cesidn irrevocable, el cumplimiento de sus
obligaciones con los Acreedores Garantizados, con la cesidn de parte de sus ingresos por servicios de venta de
energia eléctrica (ingresos por potencia y despacho de energia eléctrica) a un fideicomiso administrado por el
Banco de Crédito de Bolivia S.A., quien debe mantener (entre otras) cuentas de reserva para el pago del Capital
y/o Intereses de las obligaciones de la Compafiia con respecto a sus Acreedores Garantizados. El documento
legal vigente relacionado al fideicomiso constituido con el Banco de Crédito de Bolivia S.A. es el Testimonio No.
1456/2009 protocolizado ante Notaria de Fe Publica No. 55 a cargo de la Dra. Mabel Fernandez en fecha 22 de
diciembre de 2009. Anteriormente se contaba con un Fideicomiso administrado por el Banco Nacional de
Bolivia S.A. el cual fue extinguido mediante Testimonio No. 1352/2009 de fecha 25 de noviembre de 2009
protocolizado ante Notaria de Fe Publica No. 55a cargo de la Dra. Mabel Fernandez.

De los flujos mensuales generados por la venta de energia eléctrica, exceptuando todo pago a favor de COBEE
que surja del contrato de Compra Venta de Energia Eléctrica suscrito por la Compaiiia y la Empresa Minera San
Cristdbal S.A. en fecha 14 de marzo del 2008, del saldo de ingresos por venta de energia eléctrica (sin considerar
los ingresos por el contrato con San Cristébal), el 35,29% de los flujos generados por la venta de energia
eléctrica seran depositados en efectivo o cheque a la cuenta fiduciaria receptora directamente por los
compradores de energia eléctrica de COBEE (“Contratantes”).
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La Compaiia mantendrd la presente Emisién y todas las emisiones comprendidas dentro del Programa de
Emisiones, con las mismas caracteristicas que el fideicomiso administrado por el Banco de Crédito de Bolivia
S.A. o quien lo sustituya donde los beneficiarios son los Tenedores de Bonos COBEE y COBEE I, participando del
flujo de ingresos por potencia y por despacho de energia eléctrica.

Las caracteristicas indispensables para que los Tenedores de Bonos de la presente Emisién y de todas las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones participen del Respaldo Adicional son:

a) Que las emisiones del Programa de Emisiones mantengan la misma prioridad de pago (“pari passu”)
que las deudas que se mantienen con los Acreedores Garantizados de los Fideicomisos.

b) Que el Representante Comun de Tenedores de Bonos, en representacion de los Tenedores de Bonos,
proceda a la suscripcion de los respectivos documentos, ya sea por modificacion mediante adendas del
(los) actual(es) Fideicomiso(s) o por la creacion de un nuevo Fideicomiso de pago de las emisiones que
forman parte del Programa de Emisiones.

c) Que el Fideicomiso que se utilice como Respaldo Adicional del Programa de Emisiones tenga una
duracion igual o mayor a la Emisidn de mas largo plazo que la Compafiia emita dentro del Programa de
Emisiones.

d) Que al adquirir un Bono del Programa de Emisiones, cualquier Tenedor de Bonos adquiere la condicion
de Beneficiario del Fideicomiso (segun la definicion del término Beneficiario en el Contrato de
Fideicomiso), y se convierte en parte del Contrato de Fideicomiso para propdsitos de percibir todos los
beneficios del Fideicomiso, de acuerdo con el Contrato de Fideicomiso. El funcionamiento del
Fideicomiso esta establecido en la Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente Emision y en el
presente Prospecto Complementario.

1.26.1 Funcionamiento del Fideicomiso

El objeto principal del Fideicomiso es constituir en forma irrevocable un fideicomiso, con parte de los fondos
generados por el Fideicomitente por los flujos originados por venta de energia eléctrica, con el propdsito
principal de cumplir con el pago de los intereses generados por las emisiones de bonos, creando un mecanismo
de recepcién de fondos, depdsito, conversion de divisas, administracién, remisién de fondos al exterior,
inversion, y pago de otras obligaciones del Fideicomitente.

Para el cumplimiento del objeto, el Fiduciario podrd administrar érdenes de pago, girar cheques u otros
instrumentos financieros, de acuerdo con las instrucciones emitidas por el Fideicomitente.

El Fideicomiso serd administrado por el Fiduciario, dentro de los términos y condiciones que establece el
Contrato de Fideicomiso y las siguientes caracteristicas generales:

I. El Fideicomiso sera constituido con parte de los flujos futuros generados por el Fideicomitente, producto
de la venta de energia eléctrica, fondos que seran empleados para los fines expresamente sefialados en
el Contrato de Fideicomiso segun procedimiento y formalidades detalladas en el mismo.

II. Para la administracion del Fideicomiso, el Fiduciario abrird, a nombre del patrimonio auténomo
fideicomitido, Cuentas Fiduciarias en el Banco de Crédito de Bolivia S.A. denominadas:

a) Cuenta Receptora Délares;

b) Cuenta Receptora Bolivianos;

c) Cuenta Pagos Varios Délares;

d) Cuenta Pagos Varios Bolivianos;

e) Cuenta Pagadora Bonos Délares; y
f) Cuenta Pagadora Bonos Bolivianos.

Ill.  Alas Cuentas Fiduciarias ingresaran los siguientes fondos:
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VI.

1.27

b)

c)

d)

e)

El 35.29% del total de los flujos generados por la venta de energia eléctrica serdan depositados en
efectivo o cheque a cualquiera de las Cuentas Fiduciarias Receptoras directamente por los
Contratantes, con excepcion del total de los flujos generados por la venta de energia eléctrica a la
empresa Minera San Cristébal S.A. el cual estara destinado a cubrir los costos de operacion del
Fideicomitente.

El cien por ciento (100%) de los fondos obtenidos por la colocacion de los Bonos, destinado a
cubrir los pasivos del Fideicomitente, seran depositados en las cuentas Fiduciarias “Pagos Varios
Ddlares” y/o “Pagos Varios Bolivianos”, segun sea el caso.

Los fondos a ser depositados directamente por el Fideicomitente oportunamente para cubrir el
capital de las diferentes emisiones de Bonos, los cuales seran depositados directamente a la
Cuenta Pagadora Bonos Délares y/o a la Cuenta Pagadora Bonos Bolivianos.

Los rendimientos de las inversiones realizadas, los cuales ingresaran a las cuentas Pagos Varios
Délares y/Bolivianos, segin corresponda.

Cualquier otro fondo independientemente del origen, destinado a cubrir los intereses de los
Bonos y el Capital, los que serdn depositados en la Cuenta Fiduciaria “Pagadora Bonos”, cuando el
Fiduciario actué como Agente Pagador.

Los depdsitos realizados en cheques del extranjero se encontraran sujetos a confirmacion de fondos del
banquero exterior, en los plazos y condiciones establecidos por éstos. Dichos fondos no seran
computados como liquidos hasta la recepcion de dicha confirmacion.

Los fondos que ingresen al Fideicomiso seran distribuidos entre las Cuentas Fiduciarias, de acuerdo a lo
establecido en la Clausula Sexta del Contrato de Fideicomiso.

Los gastos y costos emergentes de constitucion, administracion y extincién del Fideicomiso, seran
cubiertos por los fondos que ingresen al Fideicomiso, en los términos y plazos establecidos en la Clausula
Décima Sexta del Contrato de Fideicomiso.

Agencia de Bolsa Estructuradora y Colocadora

El disefio, estructuracion y colocacion de la presente Emision estara a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuacion:

1.28

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

REGISTRO No. SPVS-IV-AB-NVA-005/2002
Av. Camacho esq. C. Colén No. 1312.
Piso 2

La Paz — Bolivia
Fuente: BNB VALORES S.A.

Agente Pagador

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizardn en las oficinas del Agente Pagador, Banco de
Crédito de Bolivia S.A.

1.29

Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos

Mientras los Tenedores de Bonos de cada emisidon dentro del Programa no se rednan en Asamblea General de
Tenedores de Bonos a fin de designar por simple mayoria a su Representante Comun de Tenedores de Bonos de
cada Emisidon dentro del Programa, se designa como Representante Provisorio de los tenedores de los Bonos
COBEE Ill — Emision 2 a Profit Consultores S.R.L., siendo sus antecedentes los siguientes:

16



Nombre o Razén Social: Profit Consultores S.R.L.

Domicilio legal: Av. Arce 2132, Edificio Illampu Piso 10- Oficina 10A, La Paz — Bolivia.
N.L.T.: 1018497028
Testimonio de Constitucion No. 032/2003 otorgado por ante Notaria de Fe Publica No. 044 del

Distrito Judicial de La Paz a cargo del Dr. Juan Carlos Rivera Aldazosa en
fecha 5 de febrero de 2003.

Autorizacién de funcionamiento Licencia Municipal No. 0016316
FUNDEMPRESA Matricula 103495

Representante legal Marcela Anslinger Amboni

Testimonio Poder 190/2010 otorgado por ante Notaria de Fe Publica del Distrito Judicial
de La Paz a cargo del Dr. Juan Carlos Rivera Aldazosa en fecha 5 de
marzo de 2010.

Si transcurridos treinta (30) dias calendario de finalizada la colocacion de la presente Emisidén comprendida
dentro del Programa, la Asamblea de Tenedores no se ha pronunciado, el Representante Provisorio de esta
emision dentro del Programa quedara tacitamente ratificado. Asimismo, la Asamblea de Tenedores podra
remover libremente al Representante de Tenedores, conforme a lo establecido por el Cédigo de Comercio y
demas normas juridicas conexas.

La informacion relacionada al Representante Comun de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto
11.29 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE |Il.

1.30 Procedimiento de rescate anticipado

La Compaiiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) dias
calendario computables a partir de la Fecha de Emisidn establecida por la Compafiia y expuesta en la
Comunicacién emitida por ASFI de la autorizacidn de Oferta Publica y la inscripcidn en el RMV de las Emisiones
dentro del Programa, rescatar anticipadamente los Bonos que componen esta emisidon dentro del Programa. Se
emplearan dos formas de redencién anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo de bonos a ser redimidos
(rescate parcial), 0; 2) a través de compras realizadas por la Compaiiia en mercado secundario (rescate parcial o
total). Delegando en forma expresa al Directorio la decisién de realizar el rescate, la determinacion de la
cantidad de Bonos a redimirse y la modalidad de redencidn anticipada.

1.30.1 Sorteo

Cuando la redencidn se efectie mediante sorteo, éste se realizara conforme a lo establecido en los articulos
662 al 667 del Codigo de Comercio, en lo aplicable. Esta redencidn estara sujeta a una compensacién monetaria
al inversionista, calculado sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en
funcidn a los dias de vida remanentes de la emision, con sujecién a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de Porcentaje de

la emisién (en dias) Compensacion
2.521 en adelante 2.50%
2.520-2.161 2.00%
2.160-1.801 1.75%
1.800 —1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720 -361 0.20%
360-1 0.00%
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El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, con asistencia de representantes de la Compafia y del
Representante de Tenedores, 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 celebracion del sorteo, se deberd
publicar por una vez en un periddico de circulacidon nacional, la lista de Bonos sorteados para redencion
anticipada, con la identificacion de los mismos, de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de Depdsito
de Valores de Bolivia S.A., indicacion de la fecha en la que se efectuard el pago, que debera realizarse a los
quince (15) dias calendario a partir de la publicacion. Los Bonos sorteados conforme a lo anterior dejaran de
generar intereses desde la fecha fijada para su pago. La Compafiia depositard en la cuenta bancaria designada
por 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, minimo un dia habil antes de la fecha sefialada
para el pago.

Adicionalmente, la redencion podra efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario.

1.30.2 Compras en el Mercado Secundario

En caso de que la redencién anticipada se efectlie a través de compras en mercado secundario, las
transacciones deberan realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Asimismo, cualquier decisién de redimir valores a través de sorteo o mediante compras en Mercado Secundario
y los resultados del sorteo, cuando corresponda, deberdn ser comunicados como Hecho Relevante a ASFI, a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante de Tenedores.

En caso de haberse realizado una redencion anticipada y que como resultado de ello, el plazo de los Bonos
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 a dicha redencién, no pudiendo
descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redencion
anticipada.

.31  Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos con indicacion del o de
los medios de prensa de circulacion nacional a utilizarse

Los Pagos de intereses y amortizacidon de capital, serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a través de
avisos publicados en un drgano de prensa o periddico de circulacidon nacional, segin se vea por conveniente,
con al menos un dia de anticipacion a la fecha establecida para el pago correspondiente.

1.32  Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria

La presente Emisidn estd destinada a Inversionistas institucionales y/o particulares.

1.33  El plazo para la amortizacion o pago total de los Bonos a ser emitidos dentro del Programa

No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracién de la Compaiiia.

1.34 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

La informacidn relacionada a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto
11.28 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill y en su posterior modificatoria
mediante anexo inserto en el mencionado Prospecto, el cual menciona lo siguiente:

De conformidad a lo dispuesto por el articulo 657 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos COBEE Il (en
adelante Tenedores de Bonos) pueden reunirse en Asamblea de Tenedores de Bonos de cada emisidon que
forme parte del Programa de Emisiones (en adelante Asamblea de Tenedores) cuando sean legalmente
convocados por la Compaiiia, por el Representante de Tenedores de cada emision que forme parte del
Programa de Emisiones o a solicitud de un grupo no menor al 25% del conjunto de Tenedores de Bonos de cada
emisién dentro del Programa de Emisiones, computados por capitales a la fecha de realizacién de la Asamblea
de Tenedores, estableciéndose las siguientes reglas para las Asambleas de Tenedores:
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a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

h)

Se reunirdn previa convocatoria con la indicaciéon de los temas a tratar. El orden del dia en la
convocatoria deberd consignar los asuntos concretos a considerarse y no podra contener expresiones
en términos generales, implicitos o que induzca a confusion a la Compafiia, al Representante de
Tenedores o a los propios tenedores.

La convocatoria sera valida si se la efectia por publicacion en un periddico nacional por lo menos en
una (1) oportunidad. La publicacidn deberd corresponder a una fecha no menor a diez (10) dias
calendario ni superior a treinta (30) dias calendario previos al dia en que se vaya a celebrar la Asamblea
de Tenedores.

El quérum requerido para las Asambleas de Tenedores sera el que represente el cincuenta por ciento
mas un voto (50% + 1 voto) computado por el monto de capitales de bonos en circulacién de cada
emisién que forme parte del Programa de Emisiones.

En caso de no existir quorum suficiente para instaurar la Asamblea de Tenedores, se convocara por
segunda vez y el quérum suficiente serd el nimero de votos presentes en la Asamblea de Tenedores,
cualquiera que fuese. Si ningin Tenedor de Bonos asiste a la segunda convocatoria, se realizaran
posteriores convocatorias con la misma exigencia de quérum que para las Asambleas de Tenedores
convocadas por segunda convocatoria.

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

Las decisiones en Asamblea de Tenedores seran tomadas por el voto de Tenedores de Bonos que
representen el cincuenta por ciento mas un voto (50% + 1 voto) del capital presente en la Asamblea de
Tenedores, con excepcién de lo sefialado en el punto 1.41 siguiente.

Correspondera a cada tenedor un voto por cada bono de menor valor que el emisor haya emitido
(expresado en Bolivianos), dentro de cada emision que forme parte del Programa. En caso de que las
series que formen parte de una emisién sean emitidas en distintas monedas, se utilizaran los siguientes
criterios:

= El valor nominal o saldo a capital de los Bonos emitidos en Ddlares de los Estados Unidos de
América debera ser multiplicado por el tipo de cambio de venta del Délar de los Estados Unidos
de América publicado por el Banco Central de Bolivia a la fecha de realizacién de la Asamblea de
Tenedores correspondiente.

= El valor nominal o saldo a capital de los Bonos emitidos en Unidades de Fomento de Vivienda
debera ser multiplicado por el valor de la UFV publicado por el Banco Central de Bolivia a la fecha
de realizacion de la Asamblea de Tenedores correspondiente.

= El computo de votos en la Asamblea de Tenedores de Bonos tomara en cuenta la diferencia que
pueda existir por los numeros decimales que resulten de las conversiones monetarias
correspondientes.

Los Bonos que no hayan sido puestos en circulaciéon no podran ser representados en la Asamblea de
Tenedores.

Podran formar parte de las Asambleas de Tenedores Unicamente los Tenedores de Bonos que figuren
inscritos en el registro a cargo de la EDV, con anticipacidon de 24 horas del dia y hora en que haya de
celebrarse la Asamblea de Tenedores respectiva.

La Compafiia se compromete a convocar, a su costo, anualmente a una Asamblea de Tenedores por cada
emisién que forme parte del Programa. En la eventualidad que los Tenedores de Bonos vieran por conveniente
realizar alguna Asamblea de Tenedores adicional, lo haran corriendo con todos los gastos pertinentes, salvo en
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aquellos casos en los cuales la Compafia se encuentre ante la ocurrencia de un Hecho Potencial de
Incumplimiento o un Hecho de Incumplimiento.

Las asambleas convocadas por la Compaiiia, se llevaran a cabo en la ciudad de La Paz, en las oficinas de la
Compafiia, ubicadas en la Av. Hernando Siles N° 5635, calle 11 Obrajes de la ciudad de La Paz u otro lugar que la
Compaiiia designe.

1.35 Obligaciones y Compromisos de la Compaiiia

La informacion relacionada a las Obligaciones y Compromisos de la Compaiiia se encuentra descrita en el punto
11.31 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill y en su posterior modificatoria
mediante anexo inserto en el mencionado Prospecto, el cual menciona lo siguiente:

Mientras no se haya procedido a la redencidn total de los Bonos por parte de la Compaiiia, ésta se sujetara a los
compromisos y restricciones siguientes:

1.35.1 Compromisos Positivos de la Compaiiia

a) En caso de fusion o transformacion de la Compaiiia, los Bonos del Programa de Emisiones pasaran a
formar parte de la nueva empresa conforme lo establece el Cédigo de Comercio. En caso de division
y/o escisién de la Compaifiia, los Bonos del Programa de Emisiones pasaran a formar parte de la nueva
empresa previa autorizacién de los Tenedores de Bonos.

b) Cancelar los honorarios del Representante de Tenedores durante la vigencia del presente Programa de
Emisiones y de las emisiones que formen parte de éste, hasta por un monto méaximo de USS$ 208.-
(Doscientos ocho 00/100 de Délares de los Estados Unidos de América) al mes, independientemente
del nimero de emisiones que formen parte del Programa de Emisiones.

En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya
remuneracién mensual sea superior a USS 208.- (Doscientos ocho 00/100 délares americanos), el
monto que la Compafiia se compromete a cancelar como maximo serd el monto que resulte del
promedio de al menos tres cotizaciones realizadas por la misma, el gasto adicional deberd ser cubierto
por los Tenedores de Bonos.

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

d) Proporcionar al Representante de Tenedores, copias de:

e Documentos con implicaciones patrimoniales directas mayores a USS 1.000.000,00 (Un millén
00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de América) por los entes reguladores de la Compaifiia; e
informacién sobre cualquier ley, hecho o reglamentacién que pueda afectar al sector eléctrico, en
un plazo de cinco dias hdbiles administrativos desde que la Compaiiia tenga conocimiento de
éstos, que tengan efectos adversos sobre las operaciones de la Compafiia en mds de USS
1.000.000,00 (Un millén 00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de América).

e) Mantener niveles de seguros sujetos a las practicas comerciales generalmente aceptadas en la
industria eléctrica, con compafiias aseguradoras reconocidas debidamente autorizadas por la ASFl y
proporcionar al Representante de Tenedores, una copia de la pdliza respectiva que evidencie los
seguros de la Compaiiia.

f)  Utilizar los fondos obtenidos de la presente emisién dentro del Programa de Emisiones de acuerdo a la
forma establecida en el numeral lll. del Prospecto Marco.

g) Efectuar una auditoria externa anual de acuerdo con las normas aplicables vigentes, por un auditor
independiente debidamente inscrito en el R.M.V. de ASFI

h) Permitir al Representante de Tenedores acceso directo a los auditores externos designados por la
Compaiiia solamente en los siguientes casos:
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k)

n)

o)

p)

q)

r)

s)

t)

e Cuando el Representante de Tenedores requiera realizar consultas especificas y puntuales sobre
temas relacionados a Hechos Potenciales de Incumplimiento; y

e Cuando existiera una controversia o un Hecho Potencial de Incumplimiento relacionados con los
Compromisos Financieros.

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

Incluir en el contrato respectivo de servicios de auditoria, la obligacion del auditor de atender los
requerimientos del Representante de Tenedores, o a instruir y autorizar al auditor al inicio de los
trabajos de auditoria, proporcionar toda la informacidn y asistencia requerida por el Representante de
Tenedores, en estricto cumplimiento a lo mencionado en los puntos de este acdpite.

Administrar las operaciones de la Compafiia de manera eficiente de acuerdo con los estdndares de la
industria y en estricto cumplimiento de la normativa nacional vigente que fuera aplicable.

Obtener, mantener vy, si fuese necesario, renovar todos los registros y autorizaciones requeridos para
el normal funcionamiento de la Compaiiia y para permitir el desarrollo de sus operaciones, asi como
mantener y renovar todos los derechos y beneficios impositivos que posee la Compafiia, con sujecién a
las leyes bolivianas aplicables.

Poner en conocimiento de los Tenedores de Bonos, a través del Representante de Tenedores, cualquier
modificacion de la estructura accionaria que implique una transferencia de mas del 20% de las acciones
de la Compaiiia.

Notificar a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, cualquier incumplimiento
de pago de cualquier deuda de la Compafia mayor de USS 500.000,00 (Quinientos mil 00/100 Ddlares
de los Estados Unidos de América).

Notificar a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, cualquier negociacion
con respecto a la reestructuracién, reprogramacion o refinanciamiento de cualquiera de las deudas de
la Compafiia superior de USS$ 500.000,00 (Quinientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de
América).

Cumplir en todo aspecto fundamental con las leyes y licencias ambientales bolivianas vigentes. La
Compaiiia realizard los esfuerzos razonables para controlar cualquier contaminacion o mitigar el
impacto ambiental de cualquier sustancia que afecte adversa o negativamente al medio ambiente,
conforme a las leyes bolivianas aplicables.

Mantener todas las instalaciones, plantas, propiedades y maquinaria que son fundamentales y/o
necesarias para su operacion en buenas condiciones de funcionamiento, cumplir con todas las
especificaciones técnicas aplicables a los mismos, y efectuar todas las reparaciones y reemplazos
razonables necesarios en dichas propiedades y maquinaria de acuerdo con los estandares de la
industria.

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

Correr con todos los gastos de publicaciéon de la convocatoria cuando la Compafiia convoque a la
Asamblea de Tenedores anual.

Proporcionar a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, la misma
informacion que se encuentra obligada a presentar a la ASFl y a la BBV u otras bolsas, en los tiempos y
plazos establecidos en la norma vigente.

Comunicar diariamente a la ASFl y al Representante de Tenedores el estado de colocacién de los Bonos
COBEE Ill comprendidos dentro del Programa de Emisiones emitidos durante el plazo de Colocacion,
siempre que exista variacion respecto al cierre del dia anterior. Concluido este plazo, la Compaiiia se

21



u)

v)

w)

x)

compromete a remitir a la ASFI y al Representante de Tenedores el estado final de colocacién dentro
del siguiente dia habil administrativo de concluido el mismo.

Mientras los Bonos COBEE Ill comprendidos dentro del Programa de Emisiones se encuentren en
circulacion, la emision de nuevos bonos no podra ser garantizada bajo mejores condiciones ni
parametros que las emisiones del presente Programa de Emisiones. Sin embargo, la Compaiiia podra
contraer préstamos con la banca local con garantia especifica en los plazos que sean necesarios para el
desarrollo normal de sus actividades y proyectos, siempre y cuando las garantias que se establezcan,
sobre los activos de la Sucursal, no vayan en detrimento de los Tenedores de Bonos.

Ello también significa, que la Compafiia queda autorizada a efectuar otras Emisiones de Valores
representativos de deuda o de participacion bajo Oferta Publica o privada, sean estos Bonos, acciones,
Bonos convertibles en acciones, pagarés, letras o cualquier otro Valor que conforme a la legislacion
boliviana sea permitido.

La Compafiia administrara sus recursos de manejo de efectivo y corto plazo a través de su Gerencia
Administrativa y Financiera en valores de deuda de renta fija, cuya calificacion de riesgo local sea igual
a N-1 para Valores de Corto Plazo y A3 o mejores para Largo Plazo o en Fondos de Inversion
administrados por Sociedades Administradoras de Fondos de Inversiéon nacionales o bancos del
Sistema Financiero Nacional.

Mantener vigentes sus registros en el RMV, en las Bolsas correspondientes y en la EDV.

Publicar anualmente sus Estados Financieros de acuerdo al articulo 649 del Cédigo de Comercio.

1.35.2 Compromisos Financieros

La informacién relacionada a los Compromisos Financieros de la Compafiia se encuentra descrita en el punto
11.31.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IIl y en su posterior modificatoria
mediante anexo inserto en el mencionado Prospecto.

1.35.2.1

Metodologia para el calculo de los Compromisos Financieros

RCD: La RCD sera calculada de la siguiente manera:

rcD: — __Activo Corriente + EBITDA 21,2
"~ Amortizacién de Capital e Intereses

* Siendo el periodo relevante de doce meses inmediatamente precedente para los conceptos incluidos en el
numerador, y el periodo inmediatamente siguiente para los conceptos incluidos en el denominador.

RDP: La RDP sera calculada de la siguiente manera:

1.35.2.2

Pasivo Total
RDP=—— = <1,2
Patrimonio Neto

Definiciones

La informacidn relacionada a las Definiciones de la Metodologia para el célculo de las Relaciones Financieros de
la Compafiia se encuentra descrita en el punto 11.31.2.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos COBEE IIl.

1.35.3 Compromisos Negativos

La informacién relacionada a los Compromisos Negativos de la Compafiia se encuentra descrita en el punto
11.31.3 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.35.4

Posibilidad de modificacion de compromisos

La informacién relacionada a la Posibilidad de modificacién de los Compromisos de la Compafiia se encuentra
descrita en el punto 11.31.4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IIl.
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.36  Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

La informacién relacionada a los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento se
encuentra descrita en el punto I1.32 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.36.1 Definiciones

La informacidn relacionada a las Definiciones de los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de
Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 11.32.1 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos COBEE IIl.

1.36.2 Hechos Potenciales de Incumplimiento

La informacién relacionada a los Hechos Potenciales de Incumplimiento se encuentra descrita en el punto
11.32.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.36.3 Periodo de Correccién

La informacion relacionada al Periodo de Correccion se encuentra descrita en el punto 11.32.3 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.36.4 Hechos de Incumplimiento

La informacion relacionada a los Hechos de Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 11.32.4 del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.36.5 Aceleracion de los Plazos

La informacidn relacionada a la Aceleracion de los Plazos se encuentra descrita en el punto 11.32.5 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Il y en su posterior modificatoria mediante anexo inserto en
el mencionado Prospecto, en el cual se encuentra lo siguiente:

Con sujecidn a las estipulaciones del Programa de Emisiones y las Emisiones que lo componen, si ocurriera un
Hecho de Incumplimiento, la Asamblea de Tenedores podrd declarar mediante resolucion expresa la
aceleracion de los plazos de vencimiento del capital y los intereses pendientes de pago de las Emisiones bajo
Programa de Emisiones (conjuntamente con cualquier otro monto devengado, exigible e impago adeudado bajo
las Emisiones que conforman éste Programa de Emisiones), en cuyo caso, el capital y los intereses pendientes
de pago venceran inmediatamente y seran exigibles, sin necesidad de citacidn o requerimiento, salvo que dicha
citacién o requerimiento fuese exigida por alguna Ley aplicable.

La Asamblea de Tenedores podra también resolver la concesion de un plazo de tolerancia a la Sociedad para el
cumplimiento de sus obligaciones, prorrogable por decisidén de la propia Asamblea de Tenedores. La concesion
de ese plazo de tolerancia y sus eventuales prdrrogas en ningln caso inhabilitara ni dejard sin efecto los
derechos de los Tenedores reconocidos por el Programa de Emisiones y las Emisiones que lo componen.

Sin perjuicio de lo previsto en el parrafo anterior, si la Sociedad no cumpliera con el pago de un cupdn de
intereses y/o con el pago de Capital de cualquiera de las Emisiones efectuadas bajo el Programa de Emisiones,
en el plazo de vencimiento respectivo, tendra 10 dias habiles para efectuar el pago. En 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 correspondientes a los Bonos de su propiedad. El plazo sefialado de 10
dias habiles serd computable a partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento del Cupdn o del Bono, segtn
corresponda.

El plazo establecido sera considerado como simple tolerancia y en ningln caso y bajo ninguna circunstancia
supone renuncia a ningun derecho del Tenedor de Bonos.

COBEE tiene la obligacién de reconocer los intereses impagos devengados a la tasa nominal de cada titulo en
caso de incumplimiento.
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1.36.6  Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida

La informacién relacionada a, Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se encuentra descrita en
el punto 11.32.6 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.37 Proteccion de Derechos

Ninguna accién u omisiéon o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido al
Representante de Tenedores o a la Asamblea de Tenedores respecto a cualquier caracteristica, condicion o
derecho que emane de la presente Emisién (como Hechos Potenciales de Incumplimiento o Hechos de
Incumplimiento), significara la renuncia a dicho derecho, facultad o recurso, ni tampoco se interpretara como
un consentimiento o renuncia al mismo por parte de los Tenedores de Bonos individuales.

1.38 Otras Emisiones

La Compaiiia puede efectuar otras emisiones de Valores representativos de deuda o de participaciéon bajo
oferta publica o privada, sean éstos bonos, acciones, bonos convertibles en acciones, pagarés, letras o cualquier
otro valor que conforme a la legislacidn boliviana sea permitido.

Toda emisién de Oferta Publica deberd ser comunicada al Representante de Tenedores en forma previa y
escrita. De igual forma, serd comunicada toda emision privada de valores que supere US$ 500.000.-.

Al 31 de enero de 2012 estan vigentes las emisiones de Bonos COBEE “Serie C”, COBEE Il y COBEE Il — Emision 1,
por un monto total pendiente de US$ 44.246,00 miles (Cuarenta y cuatro millones doscientos cuarenta y seis
mil 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América). Para proceder con la presente Emisidn, se habian
cumplido los requisitos de aviso al Representante Comun de Tenedores de Bonos COBEE, COBEE Il y COBEE IIl —
Emisidn 1, de acuerdo a lo establecido en las Declaraciones Unilaterales de Voluntad de la Emision de Bonos
COBEE, COBEE Il y COBEE Ill — Emision 1.

1.39 Arbitraje

En caso de discrepancia entre la Compafiia y el Representante de Tenedores y/o los Tenedores de Bonos
respecto de la interpretacidon de cualesquiera términos y condiciones, que no pudieran haber sido resueltas
amigablemente, seradn resueltas en forma definitiva mediante arbitraje ante el Centro de Conciliacién vy
Arbitraje de la CAmara Nacional de Comercio, de acuerdo a sus reglamentos y con sede en la ciudad de La Paz,
en el marco de la Ley No. 1770 de Arbitraje y Conciliacién, a las disposiciones reglamentarias y las
modificaciones o complementaciones que se efectien por cualquier otra disposicion legal.

1.40  Tribunales Competentes

Los Tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Compafiia sea requerida judicialmente para el
pago y en general para el ejercicio de todas y cualquiera de las acciones que deriven de la presente Emision.

1.41 Modificacion a las condiciones y caracteristicas de la Emision

La Compaiiia, previa aprobacidn de dos tercios (2/3) de los votos presentes en la Asamblea de Tenedores de la
presente Emisidn, se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de la presente Emision.

Asimismo, la Sociedad podrd modificar las condiciones y caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos
COBEE Il previa aprobacién de dos tercios (2/3) de los votos presentes en cada una de las Asambleas de
Tenedores correspondientes.

1.42 Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 29 y el articulo 35 de la Ley 2064 de fecha 3 de abril de 2000, el
tratamiento tributario de la presente Emision es el siguiente:

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

24



e El pago de intereses de los bonos cuyo plazo de emisién sea mayor a un mil ochenta dias (1.080)
calendario estara exento del pago del RC - IVA.

Todos los demds impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los regulan.

1.43  Frecuencia y formato de la informacion a presentar a los Tenedores de Bonos

Se proporcionard a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, la misma informacion que
se encuentra obligada a presentar a la ASFl y a la BBV u otras bolsas, en los tiempos y plazos establecidos en la
norma vigente.

1.44 Posibilidad de que los valores se vean afectados por otro tipo de Valores

Los valores a emitirse de acuerdo al presente Prospecto Complementario correspondiente a la Segunda Emision
dentro del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill, no se verdn afectados o limitados por las emisiones
vigentes en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. correspondientes a los Bonos COBEE — Serie C, Bonos COBEE Il —
serie Unica y a los Bonos COBEE Ill — Emisidn 1 series A, B y C, de la Compaifiia, detallados a continuacién y en el
cuadro N2 9 correspondiente a Obligaciones Financieras de COBEE al 31 de Enero de 2012:

INFORMACION AL 31 DE ENERO DE 2012

Detalle Fecha de Emisién V::;?:i::to SalIJdS(I))[()ggg)or Garantia
Bonos COBEE — Serie C 15 —Jul - 05 30—Jun-12 10.000 | Quirografaria
Bonos COBEE Il — Serie Unica 14— Oct -08 8—-Sep-15 20.403 | Quirografaria
Bonos COBEE IIl —Serie A 11 -Mar-10 18 —Feb - 14 4.000 | Quirografaria
Bonos COBEE IIl —Serie B 11 -Mar-10 02 —-Feb-17 3.500 | Quirografaria
Bonos COBEE IIl —Serie C 11 -Mar-10 18 —Ene-20 6.343 | Quirografaria
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Il. RAZONES DE LA EMISION, DESTINO ESPECIFICO Y PLAZO DE UTILIZACION DE LOS FONDOS

1.1 Razones

COBEE S.A. con el propdsito de optimizar su estructura y el costo financiero de sus pasivos, acude al mercado de
valores, por las ventajas de financiamiento que ofrece este mercado.

1.2  Destino de los Fondos
La Compaiiia utilizara los recursos captados de la presente Emision, en el siguientes destino:

¢ Recambio del pasivo correspondiente a la serie C de los Bonos COBEE (BPC-E1C-05) hasta USS$ 5.000.000 o
el total de la colocacioén.

1.3 Plazo para la utilizacion de los Fondos
Se establece un plazo de utilizacion de los recursos hasta 3 afios a partir de la fecha de inicio de la colocacién.

La Compaiiia enviara un detalle del uso de los fondos provenientes de la presente emisién dentro del Programa,
en un plazo no mayor a los quince (15) dias calendario de su utilizacidn, a ASFI, BBV y al Representante de
Tenedores de Bonos.
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FACTORES DE RIESGO

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decision de invertir en los bonos de la presente Emision
deberdn considerar cuidadosamente la informaciéon presentada en el Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos COBEE Ill y en el presente Prospecto Complementario, sobre la base de sus objetivos de
inversidn. La inversidon en los bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como
internos a COBEE S.A. que podrian afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversion.

Los riesgos e incertidumbres podrian no ser los Unicos que enfrenta el Emisor. Podrian existir riesgos e
incertidumbres adicionales actualmente no conocidos por el Emisor. Adicionalmente, no se incluyen riesgos
considerados actualmente como poco significativos por el Emisor. Hay la posibilidad de que dichos factores no
conocidos o actualmente considerados poco significativos afecten el negocio del Emisor en el futuro.

La informacion relacionada a los Factores de Riesgo se encuentra descrita en el punto IV del Prospecto Marco
del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill. Sin embargo el siguiente punto presenta una explicacidn
actualizada respecto a dichos factores de riesgo que podrian afectar al Emisor:

e Factores Politicos y Sociales

Las presiones o demandas de grupos radicalizados podrian afectar, en un extremo, ciertas operaciones de
COBEE en el mercado. Es necesario mencionar que el 2010 COBEE cumple 87 afios de actividad en el
mercado eléctrico boliviano.

e Factores Relacionados al Sector

o El Decreto Supremo (DS) N° 0726 de 6 de diciembre de 2010 establece que: Las concesiones
mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de servicios basicos otorgadas
con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a partir de |la aprobacién del mencionado Decreto
Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional vigente, transformandose automaticamente
en Autorizaciones Transitorias Especiales en tanto se realice su migracion de acuerdo a la
normativa sectorial a emitirse.

o Latransformacion automatica sefialada en el paragrafo anterior garantiza los derechos adquiridos.

A la fecha no se ha emitido la normativa mandada por el DS 0726, sin embargo la misma, segun el
alcance que obtenga, podria tener algun efecto en el sector y sus empresas.

e Factores de Tipo Cambiario

La mayor parte de las obligaciones financieras, estan en Délares de los Estados Unidos de América excepto
una deuda de largo plazo por Bs7.26 millones. Atenuando esta exposicion cambiaria, los gastos de
operacion y mantenimiento y los gastos generales y de administracion mayormente son en bolivianos.

Por el lado de los ingresos, los ingresos del mercado spot que representan un 70% de los ingresos de la
compaiiia, son en bolivianos pero con diferentes indexaciones. Los ingresos por potencia en el mercado
spot estan indexados a la variacidn del tipo de cambio y a la inflacién, mientras que los ingresos por energia
estan indexados al precio regulado del gas para el sector termoeléctrico y la inflacién. Si en el extremo
cambian las condiciones actuales de fijacion de precios, puede impactar en la capacidad de pago de COBEE.
Si bien ahora, debido a la indexacién de los ingresos en bolivianos y a los ingresos en ddlares por contrato,
el riesgo por tipo cambiario se reduce, en un futuro variaciones en la normativa podrian afectar a la
compaiiia.

e Factores Naturales

Las plantas de Generacién de Energia Eléctrica construidas en los Valles de Zongo y Miguillas, estan
expuestas a posibles desastres naturales no controlables, que pueden dejar inoperables a alguna de las
plantas de generacion. Para contrarrestar este factor de riesgo, COBEE cuenta con un seguro “contra todo
riesgo” sobre sus activos y de lucro cesante mientras alguna planta esté inoperable por diferentes motivos.
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Para el desarrollo de sus operaciones de generacion de energia eléctrica COBEE depende de los caudales de
los rios que alimentan sus reservorios en los valles de Zongo y Miguillas, como asi también del deshielo de
glaciales que incrementan el recurso hidrico. Si bien existe la posibilidad que en afios extremadamente
secos se vea afectada la disponibilidad del recurso hidrico, las estadisticas histdricas demuestran que el
promedio de la variabilidad de la generacidn es de un 10% en un afio seco con respecto a un afio promedio.

Factores Relacionados a la Nacionalizacion de Empresas Privadas

Es necesario mencionar que el 2012 COBEE cumple 87 aios de actividad en el mercado eléctrico boliviano
como empresa privada, es decir que la empresa no pertenece al grupo de empresas capitalizadas del
sector eléctrico. No obstante de ello, existiria cierto riesgo asociado a la expropiacién o nacionalizacidn de
sus activos.
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IV. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

IV.1 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria

La presente Emisidn estd destinada a Inversionistas institucionales y/o particulares.

IV.2  Agencia de Bolsa encargada del Diseiio, Estructuracion y Colocacién de la Emision

El disefio, estructuracion y colocacion de la presente Emision estara a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuacion:

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

REGISTRO No. SPVS-IV-AB-NVA-005/2002
Av. Camacho esq. C. Colén No. 1312.
Piso 2

La Paz — Bolivia
Fuente: BNB VALORES S.A.

IV.3 Agente Pagador y lugar de amortizacion del capital y pago de intereses de la Emision

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizaran en las oficinas del Agente Pagador, Banco de
Crédito de Bolivia S.A., en las siguientes direcciones:

La Paz: Calle Colon esq. Mercado No 1308
Santa Cruz: Calle 24 de Septiembre No 158

Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre y Calama No S-0498

IV.4 Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos con indicacion del o de
los medios de prensa de circulacion nacional a utilizarse

Los Pagos de intereses y amortizacion de capital, seran comunicados a los tenedores de Bonos a través de
avisos publicados en un drgano de prensa o periddico de circulacion nacional con al menos un dia de
anticipacion a la fecha establecida para el pago correspondiente.

IV.5 Procedimiento de Colocacion Primaria

La colocacién primaria de la presente Emisidn sera a través de Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa
Boliviana de Valores S.A.

IV.6 Plazo de colocacion

El plazo de colocacion de la presente Emision serd de ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de
emision determinada por la Gerencia Genera y establecida en la autorizaciéon de Oferta Publica de ASFIl e
inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del Programa.

IV.7 Precio de colocacion

Los bonos de la presente Emisidn seran colocados minimamente a la par del valor nominal.

IV.8 Relacion entre el Emisor y el Agente Colocador

COBEE como emisor y BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa como agente estructurador y colocador, mantienen
Unicamente una relacidn contractual para efectos de la colocacién de la presente Emision y la estructuracién del
Programa de Emisiones y de la presente Emision, sin tener ninguna relaciéon contractual relacionada a los
negocios y/o sus principales ejecutivos.
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V.9

Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses

Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de emisién determinada por la Gerencia General y
sefalada en la autorizacion de Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emision
comprendida dentro del Programa y dejaran de generarse a partir de la fecha establecida para el pago del
cupédn y/o bono.

IV.10 Modalidad de colocacion

La presente emision serd colocada bajo la modalidad:

“Underwriting en firme”

IV.11 Informacidn respecto a la colocacion bajo la modalidad de Underwriting

De acuerdo a lo indicado en la Resolucién Administrativa SPVS-IV-No. 600 de fecha 25 de julio de 2005
“Regulacion de Underwriting”, a continuacion se detalla informacidn respecto a la colocacién bajo la modalidad
de Underwriting:

Estructurador, Underwriter y Colocador:

o BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

Oferente:

o COBEE.

Modalidad de Underwriting:

o “Compromiso en Firme”

Obligaciones de las partes contratantes:

o COBEE se obliga a lo siguiente:

a)

b)

c)

Entregar a BNB Valores S.A. la informacion financiera y contable, documentos legales
y toda otra informacidn que sea necesaria para el logro de sus labores que le sean
requeridos para tal efecto, asi como por las normas legales en vigencia. El contenido
y la veracidad de la informacién y los documentos de COBEE, son de exclusiva
responsabilidad del mismo.

Pagar todos los costos relacionados a la inscripcién de la emisién de bonos.

Las demas establecidas en el contrato.

o BNB Valores S.A. se obliga a lo siguiente:

a)

b)

c)

d)

e)

Asesorar a COBEE de acuerdo con el mejor criterio profesional aplicable en la
practica a los servicios contratados.

Tramitar y obtener la inscripcidn de la emision de bonos ante ASFI, BBV y EDV.

Entregar al menos USS 5.000.000 o el importe resultante de la colocacidn primaria a
COBEE correspondientes a la Serie “Unica” de la presente Emisién dentro del
Programa de Emisiones de Bonos, hasta el tercer dia habil posterior a la fecha de
emisién establecida en las autorizaciones emitidas por ASFl y la BBV.

Realizar la colocacién “a mejor esfuerzo” de la Serie “Unica” de la tercera Emisién
dentro del Programa de emisién de Bonos, dentro de los (180) dias de obtenida la
autorizacioén de la emisién, salvo ampliacion de término solicitada expresamente por
COBEE.

Las demds establecidas en el contrato.
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e Monto del Underwriting “Compromiso en firme”: Para La Serie “Unica” de los Bonos COBEE Il —
Emisidn 2, es de USS$ 5.000.000

e Comisiones: La remuneracion de la Agencia de Bolsa para la Colocacion de los Bonos COBEE Ill —
Emisidn 2, estara constituida por las siguientes comisiones:

o Una comisidn fija de 0,80% (cero punto ochenta por ciento), sobre los Sus 5.000.000,- (Cinco
millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América), la cual serd paga por COBEE
hasta el vigésimo quinto dia habil de recibidos los Sus. 5.000.000 y la respectiva nota fiscal,
comisidn que corresponde a la colocacion primaria bajo la modalidad de “Underwriting de
compromiso en firme”

e Plazo de vigencia del contrato: El plazo del contrato es indefinido y se dara por concluido una vez que
se haya cumplido con el objeto del mismo, es decir, con la colocacién de los bonos emitidos o con la
finalizacién del plazo de colocacion establecido por ASFI.

e Terminacidon Anticipada del contrato: El contrato podra ser resuelto por cualquiera de las partes
mediante aviso escrito notificado con 15 (quince) dias calendario de anticipacidn sin intervencion
judicial por el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones estipuladas en el mismo. Dentro de los
(30) dias posteriores a la resolucién del contrato, la Agencia de Bolsa procedera a devolver toda la
documentacion que le hubiera sido entregada por COBEE. La parte responsable del incumplimiento
sera responsable por los dafios y perjuicios ocasionados a la otra. Si la resolucién del contrato fuera
imputable a COBEE, esta debera pagar las comisiones que correspondan por el servicio efectivamente
realizado; si fuera imputable a la Agencia de Bolsa, esta restituird los importes de los pagos que
hubiera recibido de COBEE, si corresponde.

IV.12 Tipo de Oferta

La presente emision contard con la autorizacidén e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero para su Oferta Publica Primaria en mercado bursatil.

IV.13 Medios de difusion masiva que serviran para brindar informacion sobre la oferta publica de los Bonos

La Oferta Publica de los Bonos serd comunicada a los inversionistas a través de aviso en un érgano de prensa o
periddico de circulacidn nacional, segun se vea por conveniente, con al menos un dia de anticipacion a la fecha
establecida para la colocacidon de los valores.

IV.14 Bolsa de Valores donde se transara la Emision

Los valores fruto de la Emision 2 dentro del Programa de emisiones de Bonos COBEE Ill, seran transados en la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. ubicada en la Calle Montevideo No. 142 La Paz — Bolivia.

IV.15 Condiciones bajo las cuales la colocaciéon u oferta quedaran sin efecto

La Oferta Publica quedara sin efecto en los siguientes casos:

1. Que la Emision no sea colocada dentro del plazo de colocacion primaria y sus prorrogas, si
corresponde.

2. En caso de que la oferta publica sea cancelada por el ente regulador.

3. En caso que el Emisor decida suspender la colocacion antes de la finalizacién del periodo de

colocacidn y sus prorrogas, cuando corresponda.
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V. DESCRIPCION DEL EMISOR

V.1 Identificacidon basica del Emisor

Denominacion o Razén Social de la Matriz: Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited.

Denominacidn o Razdn Social de la Sucursal: Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited Sucursal Bolivia

Rétulo Comercial: COBEE

Objeto de la Sociedad: Industria de energia eléctrica
Giro del Negocio: Generacion de energia eléctrica
Domicilio legal y direccion: Matriz:

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited

Purdy’s Wharf Tower One

1959 Upper Water Street

P.O. Box 997

Halifax, Nova Scotia, Canada.

Sucursal:

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited Sucursal Bolivia

Av. Hernando Siles No. 5635
Zona Obrajes

La Paz Bolivia.

Representantes Legales Principales: Rene Sergio Pereira Sanchez Bustamante
Humberto Gonzalo Endara de Ugarte
Representantes Legales Alternos: Oscar Zamora Arce

Julio Rodrigo Indaburu Irusta

Clasificacion Internacional Industrial 4010
Uniforme (“CIIU”):

Registro del emisor en el Registro del SPVS-IV-EM-BPC-099/2005
Mercado de Valores de la ASFI:

Registro de Comercio administrado por Matricula N° 12772
Fundempresa:

N.LT.: 1020579023

Teléfonos: (591-2) — 2786596

Fax: (591-2) — 2785920

E — mail: cobee@cobee.com
Capital pagado al 31 de Enero de 2012: Bs 438.928.000

Numero de acciones que conforman el 189

Capital Pagado:
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No del certificado accionario CB7505

Valor nominal de cada accion: Sin valor nominal(Acciones ordinarias contenidas en un macro
titulo)
Tipo de Accidn: Ordinaria

V.2  Documentos constitutivos
e El17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. En Halifax, Nueva Escocia, Canada.

e En Bolivia se reconoce la personeria juridica y se aprueban los Estatutos de COBEE mediante
Resolucion Suprema firmada por el Presidente de la Republica Bautista Saavedra en fecha 10 de julio
de 1925. El registro publico de esta Resolucién Suprema se realiza mediante escritura publica No. 112,
de fecha 20 de julio de 1925.

e Mediante Escritura Publica No. 271, de 1 de noviembre de 1968, la compafiia cambia su razén social a
Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica - Bolivian Power Company Limited.

La Sociedad fue inscrita en el Registro de Comercio (hoy administrado por FUNDEMPRESA),
mediante Resolucién Administrativa DGSA No. 1, de 28 de febrero de 1978.

Mediante Escritura Publica No. 72/03, de 19 de marzo de 2003, se modificaron los estatutos de la
Compaiiia.

V.3  Estructura Administrativa Interna

La estructura organizativa de COBEE, al 31 de Enero de 2012, se presenta en el siguiente grafico:

Grafico No. 1 Organigrama de COBEE S.A. BPCO. — Sucursal Bolivia

GERENTE
GENERAL

GERENTE DE GERENTE DE
INGENIERIA ¥ FINANMEAS ¥
COMERCIALIZACION ADAIEN IS TRACION

Fuente: COBEE S.A.

GERENTE
DE PRODUCCION

Cabe aclarar que, COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comercial de COBEE, esto se
debe a que las principales actividades que generan ingresos a COBEE las realiza mediante COBEE Sucursal
Bolivia. COBEE es un centro de costos en Canadd y se encuentra representada legalmente por el Bufete de
Abogados Stewart McKelvey Stirling Scales.

V.4 Numero de empleados

COBEE fomenta una relacion basada en la confianza y la transparencia, creando una cultura organizacional con
sélidos valores éticos y de responsabilidad. El area de Recursos Humanos trabaja para crear un ambiente en el
que las personas desarrollen sus potencialidades y crezcan a nivel personal y profesional, sintiendo el orgullo de
pertenecer a una empresa que trabaja con excelencia y aporta al desarrollo del pais.

33



COBEE valora la tarea de mantener un entorno laboral de respeto mutuo y trato justo, promueve practicas que
contribuyan al crecimiento personal y profesional de sus trabajadores para mantener en un buen nivel el clima
organizacional.

En lo que se refiere a capacitacion, COBEE se halla profundamente comprometida en la capacitacion de sus
recursos humanos, pues considera que la mejora continua de las capacidades del capital humano repercute de
manera directa en el rendimiento del personal.

La distribucidn de los empleados de COBEE, al 31 de Enero de 2012, es el siguiente.

Cuadro No. 4 Cantidad de Empleados de COBEE S.A. BPCO. — Sucursal Bolivia
(2008 -2012)

Nivel 2008 2009 2010 Ene. - 2012
Funcionarios 34 31 31 32
Empleados 69 69 64 68
Obreros 93 93 93 93
TOTALES 196 193 188 193

Fuente: COBEE S.A.

V.5 Principales Ejecutivos
Los principales ejecutivos de COBEE, al 31 de Enero de 2012, son los siguientes:

Cuadro No. 5 Némina de los principales Ejecutivos de COBEE S.A.

Antigiiedad en la

Nombres Cargo . Profesion Nacionalidad
Compaiiia
Rene Sergio Pereira Gerente General 2 afio Ingenieria Boliviana
Sanchez Bustamante Agrondmica
Gonzalo Endara de Gerente de Finanzas y 3 afos Administracion de Boliviana
Ugarte Administracion Empresas
Oscar Zamora Arce Gerente de Ingenieria y 20 afios Ingenieria Eléctrica Boliviana

Comercializacién

Fuente: COBEE S.A.
Asimismo, el Asesor Legal interno de COBEE es el Dr. José Gualberto Villarroel Roman.

V.6 NOmina de Directores
La ndmina de directores de COBEE, al 31 de Enero de 2012, son los siguientes:

Cuadro No. 6 Nomina de Directores de COBEE S.A.

Antigiiedad en

Nombres Cargo . . Profesion Nacionalidad
el Directorio
Javier Garcia Director 3 afios Ingenieria Aeroespacial Peruana
Itzik Mandelman Director 3 afos Contabilidad y Israelita
Economia
Giora Almogy Director 3 afos Economia Israelita
Juan Carlos Camogliano Director 3 afos Ingenieria Mecdnica y Peruana
Eléctrica
Roberto Cornejo Director 3 afos Ingenieria Industrial Peruana
Frank Sugrafez Director 1 afos Ingenieria Civil Nicaragliense
Daniel Urbina Secretario Menos de 1 aio Derecho Peruana

Fuente: COBEE S.A.
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V.7 Composicion accionaria
La composiciéon accionaria de COBEE, al 31 de Enero de 2012, es la siguiente.

Cuadro No. 7 Composicion Accionaria de COBEE S.A.

Accionista Acciones Participacion
INKIA Holdings (Cobee) Limited 189 100.00%
Total 189 100.00%

Fuente: COBEE S.A.
La composicidn accionaria de INKIA Holdings (Cobee) Limited al 31 de Enero de 2012 es la siguiente:

Cuadro No. 8 Composicion Accionaria de INKIA Holdings (Cobee) Limited

Accionista Participacion
Inkia Americas Holdings Limited 100.00%
Total 100.00%

Fuente: COBEE S.A.

V.8 Entidades Vinculadas

COBEE, al 31 de Enero de 2012, no cuenta con empresas vinculadas.
V.9 Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de COBEE
René Sergio Pereira Sanchez Bustamante:

Desde marzo de 2010 se desempefia como Gerente General de COBEE. Fue Gerente General de Mina Bolivar
(Sinchi Wayra), Oficial Senior de Programa y Consultor en la Corporacion Financiera Internacional (IFC) del
Grupo Banco Mundial, con base en La Paz y Washington. El Sr. Pereira tiene mas de 15 afios experiencia
direccién gerencial en energia, banca, industria y agroindustria tanto en entidades publicas como privadas.

El Sr. Pereira tiene una Maestria en Administracién Publica de la Escuela de Gobierno de Kennedy en la
Universidad de Harvard, una Maestria en Ciencias, Economia Agricola, de la Universidad Estatal de Nuevo
México y la Licenciatura en Ingenieria Agricola, Tecnolégico de Monterrey en México.

Gonzalo Endara de Ugarte:

Desde el 4 de Marzo de 2009 se desempeiia como Gerente de Finanzas y Administracion de COBEE. Mas de 18
afios de experiencia profesional en el area financiera, desempefiando cargos gerenciales en diferentes
instituciones del sector bancario y comercial.

Licenciado en Administraciéon de Empresas de la Universidad Catélica Boliviana, Mdster en Auditoria y Control
Financiero — Maestrias para el Desarrollo de la Universidad Catdlica Boliviana.

Oscar Zamora Arce:

Desde abril del afio 2008 desempefia las funciones de Gerente de Ingenieria y Comercializacién. Ha
desempefiado funciones como supervisor en cables subterrdneos, superintendente adjunto en el valle de
Zongo, superintendente en el Sistema Scada, especialista en sistemas de potencia y superintendente de
desarrollo dependiente de la Gerencia de Ingenieria y Comercializacion

Licenciado en Ingenieria Eléctrica de la Universidad Mayor de San Andrés, Master en Administracion de
Empresas de la Universidad Nuestra Sefiora de La Paz

V.10 Obligaciones existentes

Al 31 de Enero de 2012 las obligaciones financieras de COBEE son las siguientes:
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Cuadro No. 9 Obligaciones Financieras de COBEE al 31 de Enero de 2012

Monto Orginal Saldo al 31112 | Fecha Fecha de
Acreedor US$ (000) US$ (000) inicial vencimiento Tasa de interes nominal

enedores de Bonos COBEE -Seric C Délares Américanos 10,000 Quirografaria 10,000 15-jukds 7 afios 30-jun-12 5.50%
= COBEE Il - Serie (nica i 20,403 Quirografaria 20,403| 14-oct-08 7 afios 2-sep-15 5.40%
= COBEE lI- Emizion 1- Seria A 4,000 Quirografaria 4,000] 11-mar-10 4 afios 18-feb-14 5.00%
= COBEE Il Emizidn 1- Seria B Délares Américanos 3,500 Quirografaria 3,500| 11-mar-10 7 afios 2-feb-17 6.50%
Tenedores de bonos COBEE Il- Emisién 1- Seria C* Bolivianos 6,343 Quirografaria 6,343| 11-mar-10| 10 afios 18-ene-20 5.00%
Banco Nacional de Bolivia SA Délares Américanos 2,000 Prendaria 818| 2-may-08| 6 afios 1-may-14 TRE+4.75%
Banco Mercantil Santa Cruz SA Délares Américanos 4,500 Prendaria 1,281 3-dic-08| 5.5 afios 22-may-14 TRE+5.5%
Banco BISA SA™ Bolvianos 1,528 Prendaria 918| &-nct-09 5 afios 13-pct-14 TRE+5.0%
Total 52,272 47,241

“tipo de cambio utilizado §.96 BsUSE

Fuente: COBEE
V.11 Hechos Relevantes

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. comunicé el 20 de enero de 2012, que el Ing. Julio Rodrigo
Indaburu Irusta ha presentado su renuncia a su cargo de "Gerente de Produccién" de la empresa dejando
de prestar sus servicios a partir de la fecha.

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited, comunicé en fecha 04
de enero de 2012, que en cumplimiento a la Resolucidn de su Directorio en fecha 30 de Diciembre de 2011
procedio a la transferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA
Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited por un valor de USS$ 3,400,000.- (Tres millones
cuatrocientos mil 00/100 délares americanos).

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited, comunicé en fecha 4 de
enero de 2012, que en cumplimiento a Resolucidon de su Directorio en fecha 29 de Diciembre de 2011
procedio al Pago de Dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y acumuladas por la compaiiia
por un monto total de US$ 10,000,000.- (Diez millones 00/100 délares americanos), pago realizado
mediante transferencia bancaria.

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited comunicé en fecha 04 de
enero de 2012, que por Resoluciéon Unanime de su Directorio, se resolvid autorizar la distribuciéon de
dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y acumuladas por la compafiia por un monto total
de USS 10.000.000.- (Diez millones 00/100 Délares Americanos).

e COBEE, en calidad de emisor de bonos informd las siguientes determinaciones adoptadas por el Directorio
de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited en fecha 28 de
Noviembre de 2011:

Autorizar a la Gerencia de la Compaiiia a:

v" Lasuscripcién de la Segunda Adenda al Contrato de Compra Venta de Gas Natural Mercado Interno de
Consumo, con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), ampliando la vigencia del mismo por
dos (2) afios, hasta el 31 de diciembre de 2013,

v" Constituir a favor de YPFB las garantias bancarias que sean suficientes, por montos mayores a USS$500
mil, a efectos de la vigencia del Contrato y sus respectivas Adendas.

e COBEE, en calidad de emisor de bonos informd que, el viernes 25 de noviembre de 2011, el Ministerio de
Hidrocarburos y Energia notific6 a COBEE S.A. mediante la Resolucién Ministerial R.J. N° 116/2011 de 18 de
noviembre de 2011, con la que aceptd el Recurso Jerdrquico interpuesto por COBEE S.A. ante dicha
autoridad contra las Resoluciones AE 497/2010 de 20 de octubre de 2010 y AE 0071/2011 de 18 de febrero
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de 2011, revocdndolas parcialmente, e instruyd al ente regulador la emisién de una nueva resolucidn.

e COBEE informd que, dentro del proceso recursivo de las resoluciones AE N° 497/2010 de fecha 20 de
Octubre de 2010 y AE N° 071/2011 de 18 de Febrero de 2011 referentes a la revisién ordinaria de tarifas
2006-2008, el Ministerio de Hidricarburos y Energia notificé a la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica
S.A. - Bolivian Power Company con el Auto de 26 de Octubre de 2011 que dispone la suspensién de la
ejecucion de las mencionadas resoluciones.

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisiéon "Bonos COBEE Il - Emision 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y, haciendo
uso del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informé, que en
fecha 26 de Agosto de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de USS.
17.122,26 (Diecisiete mil ciento veintidds 26/100 ddlares americanos) por concepto de "Pago de Pasivos
Laborales".

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Llimited, comunicé que en
cumplimiento a Resolucién de su Directorio en fecha 19 de Agosto de 2011 procedié al Pago de Dividendos
a su accionista por las utilidades generadas y acumuladas al 31 de Diciembre de 2010 por un monto total de
US$4,000,000.- (Cuatro millones 00/100 délares americanos), pago realizado mediante transferencia
bancaria.

e COBEE en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la emision
de "Bonos COBEE Il - Emision 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y, haciendo uso
del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informd, que en fecha
8 de Julio de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedid con el pago de USS. 14.032,87
(Catorce mil treinta y dos 87/100 délares americanos) por concepto de "Pago de Pasivos Laborales".

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisién “Bonos COBEE Il — Emision 1” sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacién, informé
que en fecha 17 de junio de 2011 la Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedid con el pago de
USS. 28.323,-(Veintiocho mil trescientos veintitrés 00/100 délares americanos) en cumplimiento al monto
asignado en el item 4 “Inversiones de Capital” de dicha emisidn.

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisiéon "Bonos COBEE Il - Emision 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y, haciendo
uso del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informé, que en
fecha 8 de junio de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de
usd. 16.265,62 (Dieciséis mil doscientos sesenta y cinco 62/100 ddlares americanos) por concepto de "Pago
de Pasivos Laborales".

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisién "Bonos COBEE Il - Emisidn 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacién y, haciendo
uso del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" inform¢, que en
fecha 6 de junio de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de
usd. 10,879.85 (Diez mil ochocientos setenta y nueve 85/100 délares americanos) por concepto de "Pago
de Pasivos Laborales".

V.12 Descripcion del Emisor y su sector

El capitulo VII del Prospecto Marco describe en detalle a la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited, sus actividades y el sector donde se desenvuelve.
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VI.

ANALISIS FINANCIERO

El Analisis Financiero fue realizado en base a los Estados Financieros de la Compafia Boliviana de Energia
Eléctrica S.A. — Bolivan Power Company Limited (COBEE) al 31 de Diciembre de 2008, auditados por Ernst &
Young y Diciembre 2009 y 2010 auditados por Ruizmier, Rivera, Peldez Auza SRL. Asimismo, se presentan los
Estados Financieros de la Sociedad auditados internamente al 31 de Enero de 2012.

Asimismo, es importante mencionar que segun el Articulo N° 103 del Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, la Compaiiia debe presentar sus Estados Financieros al 31 de Diciembre de 2011 con informe de
Auditoria Externa, dentro de los ciento veinte (120) dias calendario computables a partir de la fecha de cierre
del respectivo ejercicio, razén por la cual a la fecha del presente prospecto, dichos Estados Financieros fueron
incluidos en el analisis, utilizando informacidn preliminar que estard sujeta a cambios hasta contar con la
version auditada externamente.

Por otra parte es importante aclarar que los Estados Financieros de las gestiones analizadas consideran la
variacién inflacionaria en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”) para el ajuste de los rubros no
monetarios. En consecuencia, para el siguiente analisis y para propdsitos comparativos, se reexpresaron en
bolivianos las cifras al 31 de Diciembre de 2008, 2009 y 2010, en funcidn al valor de la UFV al 31 de Enero de
2012.

El valor de la UFV a las fechas anteriormente indicadas son las siguientes:

Fecha Cotizacion de la UFV

31 de Diciembre de 2008 1,46897
31 de Diciembre de 2009 1,53754
31 de Diciembre de 2010 1,56451
31 de Diciembre de 2011 1.71839

31 de Enero de 2012 1,72860

La informacidn financiera utilizada para la elaboracidn del presente analisis, se encuentra descrita en el punto
V1.6 del presente Prospecto Complementario.

VI.1 Balance General

VI.1.1 Activo

El Activo total de COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs2.825,64 millones inferior en 2,84% (Bs82,71
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009 cuando fue de Bs2.908,35 millones, comportamiento que se
atribuye fundamentalmente al efecto de la depreciacidn en el Activo Fijo Neto. Asimismo, el monto de activo
total correspondiente al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en 73,21% (Bs1.229,27 millones) al registrado al
31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs1.679,08 millones, situaciéon originada principalmente por el
crecimiento de los Activos Fijos atenuado parcialmente por la disminucién en Inversiones Temporarias.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Activo Total fue de Bs.2.694,70 millones, cifra inferior en 4,63% (Bs130,94
millones) a la registrada al 31 de Diciembre de 2010, comportamiento ocacionado por la depreciacién en el
Activo Fijo Neto, al igual que en la gestion anterior.

Al 31 de Enero de 2012 el activo de la Sociedad alcanzd la cifra de Bs2.701,12 millones, el mismo que estuvo
compuesto por 5,47% (Bs147,73 millones) de activo corriente y por 94,53% (Bs2.553,39 millones) de activo no
corriente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existid siempre un predominio de la porcién no corriente del
activo en las gestiones analizadas.
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Grafico No. 2 Activo Corriente vs. Activo No Corriente
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Activo Corriente

El activo corriente de la Sociedad a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs140,46 millones, cifra mayor a la
registrada a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs101,37 millones. Esta variacion significd un crecimiento del
38,56% (Bs39,09 millones) debido principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades en 552,57%
(Bs46,08 millones). Asimismo, el monto registrado a Diciembre de 2009 es menor al monto alcanzado a
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs142,65 millones, decrecimiento que significo el 28,94% (Bs41,28 millones)
debido al decremento de Inversiones Temporarias en un 87,28% (Bs40,87 millones). El activo corriente
represento el 8,50%, 3,49% vy 4,97% del activo total a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011, el activo corriente de la compafiia alcanzd el monto de Bs135,43 millones, mismo
que representa el 5,47% del Activo Total y cifra menor en 3,58% (5,03 millones) a la registrada a Diciembre
2010, debido principalmente al decremento en la cuenta Disponibilidades.

Al 31 de Enero de 2012 el activo corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs147,73 millones, mismo que
representa el 5,47% del activo total.

A Diciembre de 2010 las cuentas mds representativas del activo corriente son: Disponibilidades y Cuentas por
Cobrar Comerciales. La participacién de estas cuentas respecto del activo corriente se las puede apreciar en el
siguiente grafico.

Grafico No. 3 Principales cuentas del Activo Corriente
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Disponibilidades

La cuenta Disponibilidades registrd al 31 de Diciembre de 2010 un monto de Bs54,41 millones, superior
en un 552,57% (Bs46,08 millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando llegd a Bs8,34
millones. Esta variacion se debe principalmente al incremento de los precios de energia en el Mercado
Spot. Al 31 de Diciembre de 2009, ésta cuenta tuvo un decremento del 8,25% (Bs750 mil) con relacién a
la gestidn anterior, cuando registré Bs9,09 millones, debido principalmente a los fondos provenientes de
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la emision Bonos COBEE IlI. Esta cuenta significo el 0,54%, 0,29% y 1,93% del activo a Diciembre de 2008,
2009 y 2010, respectivamente.

A Enero de 2012 esta cuenta alcanzo una cifra de Bs49,20 millones, monto que representa el 1,82% del
activo total.

Cuentas por Cobrar Comerciales

Las Cuentas por Cobrar Comerciales registraron al 31 de Diciembre de 2010 un monto de Bs41,81
millones, inferior en 9,81% (Bs4.55 millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando llegd a
Bs46,36 millones. Esta variacidon negativa se debe principalmente a una mejor gestidn en las cobranzas.
Asimismo, el monto registrado en ésta cuenta al 31 de Diciembre de 2009 estuvo por encima del
registrado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs41,46 millones, variacion que significo el 11,84%
(Bs4,91 millones). Esta cuenta significo el 2,47%, 1,59% y 1,48% del activo total a Diciembre de 2008,
2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 las Cuentas por Cobrar Comerciales alcanzaron la cifra de Bs38,29 millones,
representando el 1,42% del activo total.

Activo No Corriente

El activo no corriente de COBEE S.A. a Diciembre de 2010 alcanzd el monto de Bs2.685,18 millones, inferior en
4,34% (Bs121,79 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé Bs2.806,97 millones. Esta
disminucidn en el activo no corriente fue a consecuencia, principalmente, de la disminucion de la cuenta Activo
Fijo Neto. Asimismo el monto alcanzado a Diciembre de 2009 fue mayor al monto registrado a Diciembre de
2008 cuando fue de Bs1.536,42 millones, ésta variacion significo el 82,70% (Bs1.270,55 millones), producto del
revallo técnico del Activo Fijo. El activo no corriente representdé el 91,50%, 96,51% y 95,03% del activo total a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

El activo no corriente de la compaiiia, alcanzé un monto de Bs2.559,27 millones, mismo que representa el
94,53% del Activo Total y cifra menor en 4,69% (Bs125,91 millones) a la registrada a Diciembre de 2009, debido
principalmente al decremento de la cuenta Activo Fijo, neto.

Al 31 de Enero de 2012 el activo no corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs2.553,39 millones, mismo que
representa el 94,53% del activo total.

A Diciembre de 2010 la cuenta mas representativa del activo no corriente y del activo total es Activo Fijo. La
participacion de esta cuenta respecto del activo no corriente se la puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 4 Activo Fijo como principal cuenta del Activo No Corriente
r N

100%

99%

98%

97% 100% |  100% 100% 100%
v
96%
95% - —|
3 . -
94% = — = ——— =
Dic-09 Dic-10 Dic-11 Ene-12

Activo Fijo, neto

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.

40



Activo Fijo, neto

La cuenta Activo Fijo, neto al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs2.673,11 millones, inferior en
4,31% (Bs120,38 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé el monto de Bs2.793,49
millones. El incremento de esta cuenta es explicado por el decremento de la subcuenta Obras en Curso.
Por otra parte, el monto registrado a Diciembre de 2009 fue superior en 88,36% (Bs1.310,46 millones) al
registrado a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs1.483,03 millones, debido principalmente al revalud
técnico por los ajustes de Inflacién del Activo Fijo. Esta cuenta significé el 88,32%, 96,05% y 94,60% del
activo total, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. La cuenta Activo Fijo, a Diciembre de
2008, 2009 y 2010, es la mds importante dentro del activo no corriente y del activo total.

Al 31 de Enero de 2012 el Activo Fijo alcanzé la cifra de Bs2.542,98 millones significando asi el 94,15% del
activo total.

VI.1.2 Pasivo

El Pasivo total de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs491,33 millones menor en 4,92% (Bs25,42
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009, cuando alcanzé el monto de Bs516,75 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la contraccién de la porcidon corriente del pasivo.
Asimismo, el monto de pasivo total correspondiente al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en 16,87%
(Bs104,87 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs621,62 millones, situacién
originada principalmente por el decremento de las cuentas Deudas Financieras a largo plazo.

El Pasivo Total de la Compaiiia al 31 de Diciembre de 2011 fue de Bs.419,82 millones, inferior en 14,46%
(Bs71,52 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las
Deudas Financieras.

A Diciembre de 2010 el pasivo corriente alcanzé el monto de Bs73,16 millones, inferior en 49,35% (Bs71,28
millones) al registrado a Diciembre de 2009, cuando fue de Bs144,44 millones. En tanto el pasivo no corriente
registrd la suma de Bs418,17 millones superior en 12,32% (Bs45,86 millones) al monto registrado en la gestién
2009 cuando fue de Bs372,31 millones.

El monto de pasivo corriente al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en 7,72% (Bs10,36 millones) al registrado
a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs134,09 millones. Asimismo, el monto del pasivo no corriente a Diciembre
de 2009, especificado en el parrafo anterior, fue inferior en 23,63% (Bs115,23 millones) al registrado a
Diciembre 2008 cuando fue de Bs487,54 millones.

El pasivo total de la Sociedad estuvo conformado por un 21,57%, 27,95% y 14,89% por el pasivo corriente a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Asimismo, estuvo compuesto por un 78,43%, 72,05% y
85,11% por el pasivo no corriente a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo total de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs425,91 millones, el mismo que estuvo
compuesto por 34,22% (Bs145,75 millones) del pasivo corriente y por 65,78% (Bs280,16 millones) de pasivo no
corriente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, entre las gestiones analizadas existid siempre un predominio de
la porcidon no corriente del pasivo.

41



Grafico No. 5 Pasivo Corriente vs. Pasivo No Corriente
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Pasivo Corriente

El pasivo corriente de la Sociedad a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs73,16 millones, cifra menor a la
registrada a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs144,44 millones. Esta cifra significdé un decrecimiento del
49,35% (Bs71,28 millones). El decremento del pasivo corriente es atribuible principalmente al pago de capital de
la Serie B de Bonos COBEE que tenia vencimiento en junio de 2010, y Otras cuentas por cobrar en un 34,15%
(Bs2,28 millones). Por otro lado, el monto de pasivo corriente registrado a Diciembre de 2009 fue superior en
un 7,72% (Bs10,36 millones) al alcanzado a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs134,09 millones, debido
principalmente a que el monto correspondiente a la Serie B de los Bonos COBEE pasé de ser pasivo no corriente
el 2008 a pasivo corriente el 2009 y Cargas Fiscales y Sociales. El pasivo corriente representé el 21,57%, 27,95%
y 14,89%, del total pasivo a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Ademads de significar el 7,99%,
4,97% vy 2,59% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Pasivo Corriente de la Compafiia alcanzé el monto de Bs136,81 millones que
representa el 5,40% del Pasivo mds Patrimonio y el 34,22% del Pasivo Total. Esta cifra fue superior en 86,99%
(Bs63,65 millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente al incremento de las
Deudas Financieras de Corto Plazo.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs145,75 millones, mismo que
representa el 34,22% del pasivo total y el 5,40% del pasivo mas el patrimonio.

Al 31 de Diciembre de 2010 las cuentas mas representativas del pasivo corriente son: Cuentas por pagar
comerciales y contratistas y Cargas Fiscales y Sociales. La participacidon de estas cuentas respecto del pasivo
corriente se las puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 6 Principales cuentas del Pasivo Corriente
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Cargas fiscales y Sociales

La cuenta Cargas fiscales y sociales al 31 de Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs33,36 millones,
superior en 30,26% (Bs7,75 millones) a la cifra registrada a Diciembre de 2009, cuando alcanzé el monto
de Bs25,61 millones. Esta variacidn positiva es explicada por el aumento en el pago de los Impuestos por
Utilidades a las Empresas. Asimismo, el monto alcanzado al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en un
44,14% (Bs7,84 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs17,77 millones. Al
igual que la gestidn posterior esta variacion positiva se debe al incremento del pago de los Impuestos por
Utilidades a las Empresas. Esta cuenta significo el 2,86%, 4,96% y 6,79% del pasivo total y el 1,06%, 0,88%
y 1,18% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta alcanzd el monto de Bs42,06 millones el cual significd el 9,87% del
pasivo total y el 1,56% del pasivo mas el patrimonio.

Cuentas Por Pagar Comerciales y Contratistas.

La cuenta Cuentas Por Pagar Comerciales y Contratistas al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de
Bs17,90 millones, superior en 14,39% (Bs2,25 millones) al registrado a Diciembre de 2009, gestidn en la
cual alcanzé la cifra de Bs15,65 millones. Por otro lado, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009
fue inferior en 62,13% (Bs25,66 millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de
Bs41,31 millones. Esta cuenta representd el 6,65%, 3,03% y 3,64% del pasivo total y el 2,46%, 0,54% vy
0,63% del pasivo mas el patrimonio, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta registro la cifra de Bs13,59 millones el cual representé el 3,19% del
pasivo total y el 0,50% del pasivo mas el patrimonio.

La cuenta Cuentas Por Pagar Comerciales y Contratistas, a Diciembre de 2010, es la segunda en
importancia dentro del pasivo corriente.

Pasivo No Corriente

El pasivo no corriente de COBEE S.A. a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs418,17 millones, monto
superior al registrado a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs372,31 millones. Esta variacion significé un
incremento del 12,32% (Bs45,86 millones). Esta variacion positiva es explicada por el incremento de la cuenta
Deudas Financieras al largo plazo. Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un
23,63% (Bs115,23 millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs487,54 millones,
producto principalmente del decremento de la cuenta Deudas Financieras a largo plazo. El pasivo no corriente
representd el 78,43%, 72,05% y 85,11% del pasivo total y el 29,04%, 12,80% y 14,80% del pasivo mas
patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Pasivo no Corriente de la Compafiia alcanzé el monto de Bs283,01 millones que
representa el 10,37% del Pasivo mas Patrimonio y el 65,78% del Pasivo Total. Esta cifra fue inferior en 32,32%
(Bs135,17 millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las
Deudas Financieras de Largo Plazo.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo no corriente de la Sociedad alcanzo la cifra de Bs280,16 millones, mismo que
representa el 65,78% del pasivo total y el 10,37% del pasivo mas el patrimonio.

Al 31 Diciembre de 2008, 2009 y 2010 la cuenta mds representativa del pasivo no corriente es Deudas
financieras. La participacion de esta cuenta respecto del pasivo no corriente se puede apreciar en el siguiente
grafico.
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Grafico No. 7 Evolucidn de las Deudas Financieras como principal cuenta del Pasivo No Corriente
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Deudas Financieras No corrientes

La cuenta Deudas Financieras al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs405.14 millones, superior
en 28,85% (Bs90,70 millones) al registrado a Diciembre de 2009, gestidén en la cual alcanzé el monto de
Bs314,44 millones. La variacién de esta cuenta es explicada por recambio de pasivos de corto plazo
(prepago Serie B Bonos COBEE) por pasivo de largo plazo (Emision 1, Bonos COBEE 1ll) durante el 2010.
Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un 28,15% (Bs123,19 millones)
al monto registrado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs437,63 millones, variacién generada
principalmente por las obligaciones de corto plazo canceladas con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A..
Esta cuenta representd el 70,40%, 60,85% y 82,46% del pasivo total y el 26,06%, 10,81% y 14,34% del
pasivo mas el patrimonio, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. La cuenta Deudas
Financieras, a Diciembre de 2010, es la mas importante dentro del pasivo no corriente y del pasivo total.

Al 31 de Enero de 2012 la cuenta Deudas Financieras alcanzo la cifra de Bs251,03 millones significando
asi el 58,94% del pasivo total y el 9,29% del pasivo mas el patrimonio.

VI.1.3 Patrimonio

El Patrimonio de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs2.334,31 millones inferior en 2,40% (Bs57,29
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009 cuando alcanzé el monto de Bs2.391,59 millones,
comportamiento que es atribuible al decremento en Reservas por revallo técnico y Resultados acumulados.
Asimismo, el monto de Patrimonio correspondiente a Diciembre de 2009 fue superior en 126,17% (Bs1.334,14
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs1.057,45 millones, situacidon originada
principalmente por la aparicién de la cuenta Reservas por revalud técnico.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Patrimonio de la Compafiia alcanzé el monto de Bs2.274,88 millones, ésta cifra
fue inferior en 2,55% (Bs59,42 millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente
al decremento de las Reservas para el revalto técnico.

El Patrimonio represento el 62,98%, 82,23% y 82,61% y 84,42% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de
2008, 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012, el Patrimonio de COBEE S.A. alcanzé el monto de Bs2.275,21 millones, monto que
represento el 84,23% respecto al pasivo mas el patrimonio.

El siguiente grafico muestra la estructura de capital de COBEE S.A. durante las gestiones analizadas.
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Grafico No. 8 Estructura de Capital
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Como se puede apreciar en el grafico anterior, en las gestiones analizadas siempre existié un predominio del
patrimonio sobre el pasivo dentro de la estructura de capital de la Sociedad. Al 31 de Diciembre de 2008, la
cuenta mas representativa del Patrimonio es Capital Pagado, mientras que para las gestiones 2009 y 2010 las
cuentas mas representativas del Patrimonio son el Capital Pagado y las Reservas por revalud técnico. La
participacion de estas cuentas respecto del Patrimonio se las puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 9 Principales cuentas del Patrimonio
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Capital Pagado

La cuenta Capital Pagado al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs438,93 millones, no habiendo
registrado variaciones con las gestiones 2009 y 2008. La cuenta Capital Pagado representa el 41,51%,
18,35% y 18,80% del patrimonio y el 26,14%, 15,09% y 15,53% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre
de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Debemos aclarar que para fines de realizar el presente analisis financiero, los saldos de esta cuenta al 31
de Diciembre de 2008, 2009 y 2010 no fueron reexpresados, registrando esta diferencia, por la no
reexpresion, en la cuenta Ajuste de Capital. Este monto representé la suma deBs196,92 millones, al 31
de Diciembre de 2008, 2009, y 2010 respectivamente. La cuenta Capital Pagado, a Diciembre de 2010, es
la segunda en importancia dentro del patrimonio.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta alcanzé la cifra de Bs438,93 millones, cifra que representa el 19,29%
del patrimonio y el 16,25% del pasivo mas el patrimonio.

Reserva por revalto técnico.

La cuenta Reservas por Revalud Técnico al 31 Diciembre de 2010 registrd la cifra de Bs1.260,40 millones,
superior en 3,86% (Bs50,55 millones) en relacion al 31 de Diciembre de 2009, cuando llegé a Bs1.310,95
millones. Esta cuenta se genera desde la gestion 2009. Las Reservas para el Revalto Técnico significaron,
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el 0,00%, 54,81% y 53,99% del patrimonio y el 0,00%, 45,08% y 44,61% del pasivo mas el patrimonio a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta alcanzé el monto Bs1.251,59 millones, representando asi el 55,01%
del patrimonio y el 46,34% del pasivo mas el patrimonio.

VI.2 Estado de Resultados
Ingresos por Ventas

Los Ingresos por Ventas de COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs304,63 millones
superior en 7,45% (Bs21,11 millones) a la cifra obtenida al 31 de Diciembre de 2009 cuando fue de Bs283,52
millones, este incremento es explicado principalmente por mayores precios de energia en el Mercado Spot.
Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009, fue también superior en un 42,54% (Bs84,61
millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs198,91 millones.

Los Ingresos por Ventas de COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2011 alcanzaron el monto de Bs291,23 millones
inferior en 4,40% (Bs13,41 millones) a la cifra obtenida al 31 de Diciembre de 2010.

Al 31 de Enero de 2012 los Ingresos por Ventas fueron de Bs25,74 millones.
Gastos de operacion

Los gastos de operacion de COBBE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs154,00 millones
inferior en 7,26% (Bs12,06 millones) al monto registrado en la gestion 2009 cuando fue de Bs166,06 millones.
Asimismo el monto de Gastos de Operacion a Diciembre de 2009, fue mayor en 3,24% (Bs5,21 millones) al
monto registrado en la gestién 2008 cuando fue de Bs160,85 millones.

Los gastos de operacion de COBBE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs142,50 millones
inferior en 7,47% (Bs11,50 millones) al monto registrado en la gestién 2009.

Al 31 de Enero de 2012 los Gastos de Operacion fueron de Bs11,59 millones, representando asi el 45,03% del
ingreso por ventas.

Ganancia Bruta

La Ganancia Bruta de la Sociedad a Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs76,38 millones, superior en
59,74% (Bs28,57 millones) al registrado a Diciembre de 2009, gestidn en la cual se registré un monto de Bs47,82
millones, el crecimiento registrado se debe principalmente al crecimiento de los Ingresos por Ventas de COBEE
S.A. Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en un 445,20% (Bs61,67 millones) al
alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, dando un monto negativo de Bs13,85 millones, situacion generada
principalmente por un incremento en el Ingreso por ventas al igual que en la gestidn posterior.

La Ganancia Bruta de la Sociedad a Diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs80,96 millones, superior en
5,99% (Bs4,58 millones) al registrado a Diciembre de 2009.

Esta cuenta representd el -6,96%, 16,86%, 25,07% y 27,80% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2008,
2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 la Ganancia Bruta de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs8,26 millones representando el
32,10% de los Ingresos por Ventas.
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Grafico No. 10 Evolucion de las Ventas, Costo de Ventas y Resultado Bruto
(En millones de Bolivianos)
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Otros Egresos

Los otros Egresos de COBEE S.A, compuestos por Intereses y Diversos Netos, alcanzaron a Diciembre de 2010 un
total de Bs33,18 millones, inferior en 14,66% (Bs5,70 millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando
fue de Bs38,89 millones. Asimismo, el monto de Otros Egresos correspondiente a Diciembre de 2009 fue
superior en 9,60% (Bs3,41 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs35,48 millones.

La cuenta Intereses, a Diciembre de 2010, alcanzé un monto de Bs33,29 millones, inferior en 8,99% (Bs3,29
millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs36,58 millones. Asimismo, el monto
registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en un 10,70% (Bs3,53 millones) al monto alcanzado al 31 de
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs33,04 millones. El monto de la cuenta significé el 16,61%, 12,90% y 10,93%
de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2008, 2009 y 2010. Asimismo, al 31 de Enero de 2012 COBEE S.A.
registré un monto de Bs2,16 millones por Intereses, cifra que represento el 8,38% de los Ingresos por Ventas.

A Diciembre de 2010, la Cuenta Diversos — Netos obtuvo un monto negativo de Bs104 mil, inferior en 104,50%
(Bs2,41 millones) a la cifra obtenida una gestidn anterior cuando fue de Bs2,31 millones. Asimismo, el monto
registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un 5,29% (Bs129 mil) al monto alcanzado al 31 de
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs2,44 millones. La cifra alcanzada en esta cuenta significé el 1,23%, 0,81% y
-0,03% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2008, 2009 y 2010. Asimismo, al 31 de Enero de 2012 la
Sociedad no registré monto en la cuenta Diversos Neto.

Grafico No. 11 Evolucion de Otros Egresos
(En millones de Bolivianos)
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Ganancia Neta del Ejercicio

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE S.A. alcanzé a Diciembre de 2010, un monto de Bs36,69 millones,
superior en 58,22% (Bs13,50 millones) al registrado a Diciembre de 2009, cuando fue de Bs23,19 millones.
COBEE S.A. ha mostrado este comportamiento en la Ganancia Neta, producto del incremento de sus ventas.
Asimismo, el monto de Ganancia Neta del Ejercicio correspondiente a Diciembre de 2009 fue inferior en 44,54%
(Bs18,62 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs41,81 millones debido al menor
ajuste por inflacion y tenencia de bienes.

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE S.A. alcanzé a Diciembre de 2010, un monto de Bs79,53 millones,
superior en 116,76% (Bs42,84 millones) al registrado a Diciembre de 2009.

La Ganancia Neta del Ejercicio respecto al Ingreso por Ventas representé el 21,02%, 8,18%, 12,04% y 27,31% a
Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012, esta cuenta registré un monto de Bs5,62 millones representando asi el 21,82% del
Ingreso por Ventas.

Grafico No. 12 Evolucion de la Ganancia Neta del Ejercicio
(En millones de Bolivianos)
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VI.3 Indicadores Financieros
Indicadores de Liquidez y Solvencia
Coeficiente de Liquidez

El coeficiente de liquidez, representado por el activo corriente entre el pasivo corriente,
fundamentalmente muestra la capacidad que tiene la Sociedad de poder cubrir sus deudas de corto
plazo con sus activos de corto plazo. Durante las gestiones analizadas este ratio registrd niveles de 1,06,
0,70y 1,92 veces, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Estos resultados muestran que la
Sociedad cuenta con una adecuada capacidad para cubrir sus obligaciones de corto plazo con sus activos
de corto plazo. Entre las gestiones 2008 y 2009 este indicador tuvo una variacién elevada negativa del -
34.03%, mientras que entre las gestiones 2009 y 2010 la variacién fue positiva en un 173,53%,
manteniendo asi un comportamiento poco estable de este indicador durante las gestiones analizadas.

Al 31 de Diciembre de 2011 el coeficiente de liquidez alcanzé la cifra de 0,99 veces, mientras que al 31 de
Enero de 2012 el coeficiente de liquidez alcanzd la cifra de 1,01 veces.
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Grafico No. 13 Evolucion del Coeficiente de Liquidez
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Prueba Acida

El indicador de la Prueba Acida, mide la capacidad de la Sociedad para cubrir sus deudas a corto plazo,
con sus activos de mds rapida realizacion, excluyendo los activos como son los inventarios. A Diciembre
de 2008, 2009, 2010 y 2011 este indicador registré niveles de 0,94, 0,65, 1,83 y 0,95 veces,
respectivamente. Este comportamiento es atribuible al elevado monto que representan sus
Disponibilidades y las Cuentas por cobrar comerciales de la Sociedad dentro del activo corriente. Entre
Diciembre de 2008 y 2009, este indicador tuvo una variacién negativa del 30,55% y entre Diciembre de
2009 y 2010 vario de forma positiva en un 180,81%.

Al 31 de Enero de 2012 el ratio de la prueba acida fue de 0,97 veces.

Grafico No. 14 Evolucién del Indicador de la Prueba Acida
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Capital de Trabajo

El Capital de Trabajo mide el margen de seguridad para los acreedores o bien la capacidad de pago de la
Sociedad para cubrir sus deudas a corto plazo, es decir, el dinero que la Sociedad cuenta para realizar sus
operaciones normales. A Diciembre de 2010 este indicador alcanzé el monto de Bs67,29 millones,
superior en 256,25% (Bs110,36 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé un monto
negativo de Bs43,07 millones. Esta variacion negativa se debe principalmente a que a Diciembre de 2009
existia menores Disponibilidades y mayores Deudas Financieras de corto plazo. Asimismo, a Diciembre
de 2008, este indice alcanzé el monto de Bs8,57 millones, cifra superior en un 602,73% (Bs51,63
millones) a la registrada a Diciembre 2009, debido principalmente a que a Diciembre de 2009 se produjo
un decremento del activo corriente y un incremento del pasivo corriente.

A Diciembre de 2011 este indicador alcanzé el monto negativo de Bs1,38 millones, inferior en 102,05%
(Bs68,67 millones) al registrado a Diciembre de 2009.
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Al 31 de Enero de 2012 el capital de trabajo alcanzé un monto positivo de Bs1,98 millones.

Grafico No. 15 Evolucién del Indicador del Capital de Trabajo
(En millones de Bolivianos)
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Indicadores de Endeudamiento
Razon de Endeudamiento

La razon de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la Sociedad, en
relacion a los activos totales de la misma. Este indicador mostro resultados de 37,02%, 17,77%, 17,39% y
15,58%, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Se puede advertir que este
porcentaje se ha ido reduciendo en las ultimas gestiones, producto de la contraccidn de los pasivos de
COBEE S.A. y el aumento en el valor de los activos por el revalto técnico. Entre las gestiones 2008 y 2009,
este indicador tuvo una variacién negativa del 52,01%, y entre las gestiones 2009 y 2010 el indice varié
de igual forma negativa en un 2,14%.

Al 31 de Enero de 2012 la razén de endeudamiento fue de 15,77%.

Grafico No. 16 Evolucion de la razén de Endeudamiento
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Razon Deuda a Patrimonio

La razén deuda a patrimonio refleja la relacion de todas las obligaciones financieras con terceros de la
Sociedad en relacidn al total de su patrimonio neto. Es decir, el ratio indica si las obligaciones con
terceros son Mayores o menores que las obligaciones con los accionistas de la Sociedad. Este indicador
alcanzo los siguientes resultados 0,59, 0,22, 0,21 y 0,18 veces, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Esta tendencia decreciente se produce a raiz de del revallo técnico de activos y la
disminucion de deuda financiera. Entre las gestiones 2008 y 2009, este indicador tuvo una variacién
negativa del 63,24% y entre las gestiones 2009 y 2010 siguioé variando negativamente en un 2,59%.
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Al 31 de Enero de 2012 la razén deuda a patrimonio alcanzé la cifra de 0,19 veces.

Grafico No. 17 Evolucion de la razén Deuda a Patrimonio

. r

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Dic-2008  Dic-2009 Dic-2010  Dic-2011 Ene-2012

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.

Proporcién deuda corto y largo plazo

La proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composicion del pasivo en funcion a la
exigibilidad de las obligaciones. El pasivo de la Sociedad estuvo compuesto por 21,57%, 27,95%, 14,89% y
32,59% por el pasivo corriente y por 78,43%, 72,05%, 85,11% y 67,41% por el pasivo no corriente a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. A lo largo de las gestiones analizadas se puede
apreciar un incremento del pasivo a corto plazo y una contraccién del pasivo de largo plazo, debido a la
restructuracion de las obligaciones financieras.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo de COBEE S.A. estuvo conformado por un 34,22% de pasivo corriente y
65,78% de pasivo no corriente.

Grafico No. 18 Evolucion de la proporcion de Deuda a Corto y Largo Plazo
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Indicadores de Actividad
Rotacion de Activos

El indicador de rotacién de activos nos permite medir la eficiencia en la utilizacion de los activos totales,
mostrando el nimero de veces de su utilizacién. A Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, este indicador
alcanzo la cifra de 0,12, 0,10 , 0,11 y 0,11 veces, respectivamente. Los porcentajes obtenidos nos
muestran que la relacidn obtenida se fue manteniendo en las Ultimas gestiones, debido a que el nivel de
ventas tuvo un crecimiento relativo con los activos. Entre Diciembre 2008 y 2009, este indice vario
negativamente en un 17,71% mientras que se obtuvo una variacion positiva en las gestiones 2009 y
2010, en un 10,59%.

Grafico No. 19 Evolucidon del indicador de Rotacion de Activos
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Rotacion de Activos Fijos

El indicador de rotacidn de activos fijos nos permite medir la eficiencia en la utilizacion de los activos fijos
de la Sociedad. Este indicador alcanzé cifras de 0,13, 0,10 0,11 y 0,11 veces a Diciembre de 2008, 2009 y
2010, respectivamente. El comportamiento estable de este indicador en las tres gestiones se debe al
incremento proporcional entre el nivel de las ventas con el crecimiento del activo fijo. Entre Diciembre
de 2008 y 2009 el indice varié de forma negativa en un 24,33%, mientras que entre Diciembre de 2009 y
2010, este indicador sufrié una variacidn positiva del 12,28%.

Grafico No. 20 Evolucién del indicador de Rotacion de Activos Fijos
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Rotacion de Cuentas por Cobrar

El indicador de rotacidn de cuentas por cobrar se refiere a las veces promedio al afio que se realizan
cobros a los clientes. Este indicador mostrod los siguientes resultados 4,80, 6,12, 7,29 y 4,97 veces, a
Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Durante las ultimas gestiones, este indicador
sufrid una variacion positiva del 27,45% y 19,13% a Diciembre 2009 y 2010, respectivamente,
comportamiento creciente atribuible al incremento en el nivel de ventas en la misma proporcién al
incremento registrado en las cuentas por cobrar comerciales.

Grafico No. 21 Evolucidn del indicador de Rotacién de Cuentas por Cobrar
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Plazo Promedio de Cobro

El plazo promedio de cobro muestra el plazo promedio en dias en los que se realizan los cobros de las
cuentas por cobrar comerciales. A Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 este indicador mostrd los
siguientes resultados 75, 59, 49 y 72 dias, respectivamente. El comportamiento descendente suscitado
entre las gestiones 2009 y 2010 se debe principalmente al crecimiento de la rotacién de cuentas por
cobrar. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador se contrajo en 16,06%, similar a lo ocurrido
entre las gestiones 2008 y 2009 cuando el indice varié negativamente en un 21,54%, producto también
de la relacion directa con el indice de Rotacidn de cuentas por Cobrar.

Grafico No. 22 Evolucion del Plazo Promedio de Cobro
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Rotacion de Cuentas por Pagar

El indicador de rotacion de cuentas por pagar se interpreta como las veces promedio al afio en que la
Sociedad convirtié sus compras en “Cuentas por Pagar”. Este indicador mostrd los siguientes resultados
3,89, 10,61, 8,60 y 7,39 veces, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El
comportamiento descendente registrado en las ultimas gestiones se debe al decremento de las Cuentas
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por Pagar Comerciales. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador sufrié una variacidn negativa del
18,93%, mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009, este indice varid positivamente en un 172,59%.

Grafico No. 23 Evolucion del Indicador de Rotacion de Cuentas por Pagar

‘r12,00
10,00
8,00
6,00

4,00

2,00

0,00

Dic-2008 Dic-2009 Dic-2010 Dic-2011

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.

Plazo Promedio de Pago

El Plazo Promedio de Pago muestra la cantidad de dias promedio en que se realizan los pagos pendientes
en las cuentas por pagar. A Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 este indicador mostrd los siguientes
resultados 92, 34, 42 y 49 dias, respectivamente. El comportamiento registrado en las gestiones
analizadas se debe principalmente a la relacidn de este indice con el comportamiento del indicador de
rotacidn de cuentas por pagar. Entre Diciembre de 2008 y 2009, este indicador disminuyo en un 63,31%,
mientras que entre Diciembre de 2009 y 2010, se incremento en 23,35%.

Grafico No. 24 Evolucion del Plazo Promedio de Pago
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Durante las gestiones analizadas, se puede evidenciar, el esfuerzo de COBEE S.A. por hacer mas
eficientes sus politicas de cobranza y de pago, habiendo logrado un plazo promedio de cobranza cercano
al plazo promedio de pagos.
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Grafico No. 25 Plazo Promedio de Cobro vs. Plazo Promedio de Pago
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Indicadores de Rentabilidad
Retorno sobre el Patrimonio (ROE)

El ROE permite determinar, en términos de porcentaje, la ganancia o pérdida que ha obtenido la
Sociedad, frente a la inversidon de los accionistas que fue requerida para lograrla. EIl ROE durante las
gestiones analizadas mostré un porcentaje de 3,95%, 0,97%,1,57% y 3,50% a Diciembre de 2008, 2009,
2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento registrado en las ultimas gestiones se debe al
crecimiento del patrimonio por el revalio técnico atenuado por el incremento de la Ganancia Neta del
Ejercicio producto del incremento de las ventas. Entre Diciembre de 2009 y 2010, el ROE aumento en un
62,10%, mientras que entre Diciembre 2008 y 2009 tuvo decremento en un 75,48%

Grafico No. 26 Evolucion del Retorno sobre el Patrimonio
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Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.

Retorno sobre el Activo (ROA)

El ROA nos muestra, en términos de porcentaje, la eficiencia en la aplicacion de las politicas
administrativas, indicandonos el rendimiento obtenido de acuerdo a nuestra propia inversion. El ROA a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010 mostré un rendimiento del 2,49%, 0,80%, 1,30% y 2,95%,
respectivamente. Este comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE, es atribuible al incremento del
nivel de la ganancia neta del ejercicio y de los activos. Entre Diciembre de 2009 y 2010 el ROA tuvo un
incremento del 62,85% mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009 disminuyo en un 67,98%.
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Grafico No. 27 Evolucion del Retorno sobre el Activo
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Retorno sobre las Ventas

El Retorno sobre las Ventas refleja el rendimiento que por ventas obtiene la Sociedad en sus operaciones
propias. Este indicador alcanzé rendimientos de 21,02%, 8,18%, 12,04% y 27,31% a Diciembre de 2008,
2009, 2010 y 2011, respectivamente. Este comportamiento es explicado por el incremento de la
ganancia neta del ejercicio y las ventas de la Sociedad. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador
tuvo una variacién positiva del 47,25% mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009 tuvo un
decremento de 61,09%.

Grafico No. 28 Evolucidn del Retorno sobre las Ventas
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Margen Bruto

El Margen Bruto representa el porcentaje de dinero que la Sociedad recibe después de los costos
operativos en relacion a los ingresos brutos de la misma. El Margen Bruto a Diciembre de 2008, 2009,
2010 y 2011 mostré6 porcentajes de -6,96%, 16,86%, 25,07% y 27,80% respectivamente. El
comportamiento creciente registrado en las ultimas gestiones es atribuible al crecimiento de la Ganancia
Bruta y el ingreso por ventas. Entre Diciembre de 2008 y 2009, este indicador varid positivamente en un
342,18%, producto del incremento en los Ingresos por Ventas, mientras que entre Diciembre de 2009 y
2010, el Margen Bruto se incrementé en 48,67% por la misma razén que en la gestidn anterior.
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Grafico No. 29 Evolucion del Margen Bruto
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

VI.4 Cambios en los responsables de la elaboracion de Reportes Financieros

Al 31 de Diciembre de 2008, la empresa encargada de auditar los Estados Financieros de COBEE. fue Ernst &
Young Ltda. Al 31 de Diciembre de 2009, 2010 y 2011 la empresa encargada de auditar los Estados Financieros
de COBEE S.A. es Ruizmier, Rivera, Peldez, Auza SRL, el cambio de la empresa de Auditoria Externa el afio 2009
fue debido a una decision de la Corporacion. Durante la gestion 2008 la empresa de auditoria externa emitid su
informe sin salvedades. En las gestiones 2009 y 2010 (a la fecha el informe 2011 aun no ha sido emitido) los
Auditores Independientes observaron que la compaifia no registré el “Pasivo por el impuesto diferido” de
Bs285.189.517 que en su criterio debié deducirse del importe de la reserva para revalto técnico de activos fijos,
esto de acuerdo a la normativa internacional NIC 12, sin embargo el mismo dictamen establece que este hecho
no crea una contingencia tributaria a la Compafiia por tratarse solo de un tema de exposicidn en los estados
financieros.

El cambio del principal funcionario contable Lic. Victor Hugo Meave, Contador General se debié a la
presentacion de renuncia voluntaria a su cargo. El funcionario que actualmente estd encargado de la
elaboracion de los Estados Financieros de COBEE es el Lic. Rendn Espinar, Contador General. El drea contable
en COBEE depende directamente de la Gerencia de Administracion y Finanzas.

VI.5 Calculo de los Compromisos Financieros

El siguiente cuadro muestra los compromisos financieros de COBEE al 31 de Enero de 2012:

. . Obtenido
Formula Datos USD (000) Comprometido 31.01.12
Activo Corriente + EBITDA 21.225 +22.663
Ratio de Cobertura Deuda T ] 513 508
(RCD) Amortizacion de Capital e 14.712 21, ,
Intereses
Relacién Pasivo Total 61.193
. . <1,2 0,19
Deuda/Patrimonio (RDP) Patrimonio Neto 326.898
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VI.6 Analisis Financiero

Cuadro No. 10 Balance General

BALANCE GENERAL

(En miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* | 31-ene-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1,46897 1,53754 1,56451 1,71839 1,72860
ACTIVO
Activo Corriente E
Disponibilidades 9.088 8.338 54.413 39.483 E 49.201
Bancos (Fondos restringidos)* - 9.375 11.633 11.531 E 13.198
Inversiones Temporarias 46.821 5.956 220 353 E 351
Cuentas por cobrar comerciales 41.455 46.363 41.814 58.558 E 38.285
Otras cuentas por cobrar 24.055 23.916 25.556 - E 40.782
Inventarios 17.072 7.422 6.820 5902 | 5.909
Gastos Pagados por Adelantado - - - 19.602 E -
Reclamos al seguro 4.160 - - - -
Total Activo Corriente 142.652 101.372 140.457 135.430 : 147.726
Activo No Corriente i
Inversiones* 39.107 536 446 447 % 447
Activo Fijo, neto 1.483.026 2.793.489 2.673.106 2.548.752 E 2.542.979
Cargos diferidos 14.292 12.949 11.630 10.069 ! 9.967
Total Activo No Corriente 1.536.424 2.806.974 2.685.182 2.559.268 | 2.553.393
TOTAL ACTIVO 1.679.076  2.908.347  2.825.639  2.694.698 : 2.701.118
PASIVO
Pasivo Corriente E
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 41.308 15.645 17.897 19.271 E 13.594
Deudas financieras* 62.429 92.917 11.034 84.207 E 77.764
Intereses por pagar - Deudas Financieras 5.515 3.517 6.428 - E 8.356
Cargas fiscales ysociales* 17.768 25.611 33.360 30.324 E 42.057
Otras cuentas por pagar* 7.065 6.750 4.445 3.009 E 3.977
Total Pasivo Corriente 134.085 144.440 73.164 136.811 ; 145.749
Pasivo No Corriente i
Deuda financieras* 437.625 314.438 405.138 271.649 E 251.030
Prima diferidas emision Bonos - - - - % 18.521
Provision para indemnizaciones 49.913 57.875 13.031 11.356 ; 10.607
Total Pasivo No Corriente 487.538 372.313 418.169 283.005 | 280.158
TOTAL PASIVO 621.623 516.753 491.334 419.816 425.907
PATRIMONIO
Capital pagado 438.928 438.928 438.928 438.928 g 438.928
Ajuste de capital 196.917 196.917 196.918 196.917 g 196.917
Aportes por Capitalizar 115.624 115.624 115.624 115.624 g 115.624
Reservas porrevalto técnico - 1.310.951 1.260.404 1.118.532 g 1.251.586
Ajuste de reservas patrimoniales 51.872 51.872 51.872 184.926 g 51.872
Resultados acumulados 254.112 277.302 270.560 219.955 | 220.284
TOTAL PATRIMONIO 1.057.453 2.391.594 2.334.306 2.274.882 2.275.212
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.679.076 2.908.347 2.825.639 2.694.698 2.701.118
*Nota: Las cuentas pertenecientes al 31 de diciembre de 2011 del cuadro actual ycitadas a continuacidn se
encuentran compuestas por cuentas y/o subcuentas expuestos en el Balance del Anexo 4, del presente
documento.
-La cuenta Bancos (Fondos restringidos), estd compuesta porla cuenta "Otros Activos Corto Plazo"
-La cuenta "Inversiones" esta compuesta porla cuenta "Otros Activos Largo Plazo".
-La cuenta "Deudas Financieras# estd compuesta porlas cuentas "Deudas Bancarias y Financieras yDeudas
por Emision de Valores ".
-La cuenta "Cargas Sociales y Fiscales" estd compuesta porlas subcuentas de obligaciones sociales y
obligaciones fiscales dentro de la cuenta principal denominada "Otras Cuentas por Pagar" del balance del
Anexo 4.
-La cuenta "Otras cuentas por pagar", estd compuesta porla subcuenta "Provisiones para primas"dentro de la
cuenta principal denominada "Otras Cuentas por Pagar" del balance del Anexo 4.

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 11 Analisis Vertical del Balance General

ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 : 31-dic-11* : 31-ene-12
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 0,54% 0,29% 1,93% 1,47% 1,82%
Bancos (Fondos restringidos)* 0,00% 0,32% 0,41% 0,43% 0,49%
Inversiones Temporarias 2,79% 0,20% 0,01% 0,01% 0,01%
Cuentas por cobrar comerciales 2,47% 1,59% 1,48% 2,17% 1,42%
Otras cuentas por cobrar 1,43% 0,82% 0,90% 0,00% 1,51%
Inventarios 1,02% 0,26% 0,24% 0,22% 0,22%
Gastos Pagados por Adelantado 0,00% 0,00% 0,00% 0,73% 0,00%
Reclamos al seguro 0,25% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Activo Corriente 8,50% 3,49% 4,97% 5,03% 5,47%
Activo No Corriente
Inversiones* 2,33% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
Activo Fijo, neto 88,32% 96,05% 94,60% 94,58% 94,15%
Cargos diferidos 0,85% 0,45% 0,41% 0,37% 0,37%
Total Activo No Corriente 91,50% 96,51% 95,03% 94,97% 94,53%
TOTAL ACTIVO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%3 100,00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 2,46% 0,54% 0,63% 0,72% 0,50%
Deudas financieras* 3,72% 3,19% 0,39% 3,12% 2,88%
Intereses por pagar- Deudas Financieras 0,33% 0,12% 0,23% 0,00% 0,31%
Cargas fiscales ysociales* 1,06% 0,88% 1,18% 1,13% 1,56%
Otras cuentas por pagar* 0,42% 0,23% 0,16% 0,11% 0,15%
Total Pasivo Corriente 7,99% 4,97% 2,59% 5,08% 5,40%
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* 26,06% 10,81% 14,34% 10,08% 9,29%
Prima diferidas emision Bonos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,69%
Provision para indemnizaciones 2,97% 1,99% 0,46% 0,42% 0,39%
Total Pasivo No Corriente 29,04% 12,80% 14,80% 10,50%E 10,37%
TOTAL PASIVO 37,02% 17,77% 17,39% 15,58%§ 15,77%
PATRIMONIO
Capital pagado 26,14% 15,09% 15,53% 16,29% 16,25%
Ajuste de capital 11,73% 6,77% 6,97% 7,31% 7,29%
Aportes por Capitalizar 6,89% 3,98% 4,09% 4,29% 4,28%
Reservas porrevaluo técnico 0,00% 45,08% 44,61% 41,51% 46,34%
Ajuste de reservas patrimoniales 3,09% 1,78% 1,84% 6,86% 1,92%
Resultados acumulados 15,13% 9,53% 9,58% 8,16% 8,16%
TOTAL PATRIMONIO 62,98% 82,23% 82,61% 84,42%§ 84,23%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%§ 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 12 Analisis Vertical del Pasivo

ANALISIS VERTICAL DEL PASIVO

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagarcomerciales y contratistas 6,65% 3,03% 3,64% 4,59% 3,19%
Deudas financieras* 10,04% 17,98% 2,25% 20,06% 18,26%
Intereses por pagar- Deudas Financieras 0,89% 0,68% 1,31% 0,00% 1,96%
Cargas fiscales ysociales* 2,86% 4,96% 6,79% 7,22% 9,87%
Otras cuentas por pagar* 1,14% 1,31% 0,90% 0,72% 0,93%
Total Pasivo Corriente 21,57% 27,95% 14,89% 32,59% 34,22%
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* 70,40% 60,85% 82,46% 64,71% 58,94%
Prima diferidas emision Bonos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 4,35%
Provision para indemnizaciones 8,03% 11,20% 2,65% 2,70% 2,49%
Total Pasivo No Corriente 78,43% 72,05% 85,11% 67,41%§ 65,78%
TOTAL PASIVO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%] 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Cuadro No. 13 Analisis Vertical del Patrimonio

ANALISIS VERTICAL DEL PATRIMONIO

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
PATRIMONIO
Capital pagado 41,51% 18,35% 18,80% 19,29% 19,29%
Ajuste de capital 18,62% 8,23% 8,44% 8,66% 8,65%
Aportes por Capitalizar 10,93% 4,83% 4,95% 5,08% 5,08%
Reservas porrevaluo técnico 0,00% 54,81% 53,99% 49,17% 55,01%
Ajuste de reservas patrimoniales 4,91% 2,17% 2,22% 8,13% 2,28%
Resultados acumulados 24,03% 11,59% 11,59% 9,67% 9,68%
TOTAL PATRIMONIO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 14 Analisis Horizontal del Balance General
ANALISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-Dic-08 vs. 31-Dic-09 31-Dic-09 vs. 31-Dic-10 | 31-Dic-10 vs. 31-Dic-11

VARIACION ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA  RELATIVA
ACTIVO |
Activo Corriente
Disponibilidades (750) (8,25%) 46.075 552,57% (14.930) (27,44%)
Bancos (Fondos restringidos)* 9.375 - 2.258 24,09% (102) (0,88%)
Inversiones Temporarias (40.865) (87,28%) (5.736) (96,31%) 133 60,36%
Cuentas por cobrar comerciales 4.908 11,84% (4.549) (9,81%) 16.744 40,04%
Otras cuentas por cobrar (139) (0,58%) 1.639 6,86% (25.556) (100,00%)
Inventarios (9.650) (56,52%) (602) (8,11%) (919) (13,47%)
Gastos Pagados por Adelantado - - - 19.602 -
Reclamos al seguro (4.160) (100,00%) - - - -
Total Activo Corriente (41.280) (28,94%)]  39.085 38,56%| (5.028) (3,58%)
Activo No Corriente
Inversiones* (38.570) (98,63%) (90) (16,76%) 0 0,11%
Activo Fijo, neto 1.310.463 88,36% (120.383) (4,31%) (124.353) (4,65%)
Cargos diferidos (1.342) (9,39%) (1.319)  (10,19%) (1.561) (13,42%)
Total Activo No Corriente 1.270.551 82,70%| (121.792) (4,34%)]  (125.914) (4,69%)
TOTAL ACTIVO 1.229.271 73,21%  (82.707) (2,80%)]  (130.941) (4,63%)
PASIVO |
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas (25.663) (62,13%) 2.252 14,39% 1.374 7,68%
Deudas financieras* 30.488 48,84% (81.883) (88,12%) 73.172 663,13%
Intereses por pagar- Deudas Financieras (1.999) (36,24%) 2.912 82,79% (6.428) (100,00%)
Cargas fiscales ysociales* 7.843 44,14% 7.749 30,26% (3.036) (9,10%)
Otras cuentas por pagar* (315) (4,46%) (2.305) (34,15%) (1.436) (32,31%)
Total Pasivo Corriente 10.355 7,72%  (71.276)  (49,35%)! 63.647 86,99%
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* (123.187) (28,15%) 90.700 28,85% (133.490) (32,95%)
Prima diferidas emision Bonos - - 0 - 0 -
Provisidn para indemnizaciones 7.962 15,95% (44.844) (77,48%) (1.675) (12,86%)
Total Pasivo No Corriente (115.225) (23,63%)]  45.856 12,32%;  (135.165) (32,32%)
TOTAL PASIVO (104.870) (16,87%)]  (25.419) (4,92%)§ (71.518) (14,56%)
PATRIMONIO E
Capital pagado - - - - - -
Ajuste de capital 0 0,00% 0 0,00% |- 1 (0,00%)
Aportes por Capitalizar - - - - - -
Reservas porrevallo técnico 1.310.951 - (50.547) (3,86%) (141.871) (11,26%)
Ajuste de reservas patrimoniales (0) (0,00%) (0) (0,00%) 133.054 256,51%
Resultados acumulados 23.190 9,13% (6.741) (2,43%) (50.605) (18,70%)
TOTAL PATRIMONIO 1.334.141 126,17%]  (57.288) (2,40%) | (59.423) (2,55%)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.229.271 73,21%  (82.707) (2,84%),  (130.941) (4,63%)

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 15 Estado de Resultados
ESTADO DE RESULTADOS

(En miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1,46897 1,53754 1,56451 1,71839 1,72860
Ventas 198.908 283.522 304.632 291.227 25.742
Diversas 10.844 3.059 639 4.109 1
Total Ingresos Operativos 209.752 286.581 305.270 295.337 E 25.743
Gastos Operativos
(-)Gastos de operacion 160.851 166.063 154.002 142.502 11.593
(-)Depreciaciéon y amortizacién 62.752 72.704 74.888 71.876 5.886
(-)Total Gastos Operativos 223.604 238.767 228.890 214.377 i 17.479
Ganancia Bruta (13.851) 47.815 76.381 80.959 E 8.264
Otros Ingresos
Intereses 2.029 184 17 42 3
Resultado porventa de Activos Fijos 545 250 61 101
Ajustes porInflaciéon ytenencia de Bienes 66.285 19.910 8.967 34.611 1.588
Ingresos Miscelaneous - - - 11.530 -
Diferencia de Cambio 32.676 - - . -
Diversos-neto - - - ! -
Total Otros Ingresos 101.534 20.344 9.045 46.283 ! 1.591
Otros Egresos -
(-)Intereses 33.042 36.576 33.288 25.635 2.157
(-)Diversos-neto 2.439 2.310 (104) 6.760 0
Total Otros Egresos 35.481 38.886 33.184 32.395 ; 2.157
Otros Ingresos extraordinarios t
Resultado gestiones Anteriores 4.931 - - I -
Total Otros Ingresos Extraordinarios 4.931 - - - i -
Ganancias antes de Impuesto a las Utilidades 57.132 29.272 52.241 94.847 E 7.698
(-)Impuesto a las Utilidades 15.321 6.082 15.550 15.314 w 2.080
Ganancia neta del ejercicio 41.811 23.190 36.691 79.533 5.617

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 16 Analisis Vertical del Estado de Resultados

ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* : 31-ene-12
Ventas 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Diversas 5,45% 1,08% 0,21% 1,41% 0,00%
Total Ingresos Operativos 105,45% 101,08% 100,21% 96,95%E 100,00%
Gastos Operativos
(-)Gastos de operacidn 80,87% 58,57% 50,55% 48,93% 45,03%
(-)Depreciacidon yamortizacion 31,55% 25,64% 24,58% 24,68% 22,87%
(-)Total Gastos Operativos 112,42% 84,21% 75,14% 73,61%‘ 67,90%
Ganancia Bruta -6,96% 16,86% 25,07% 27,80%‘ 32,10%
Otros Ingresos
Intereses 1,02% 0,07% 0,01% 0,01% 0,01%
Resultado porventa de Activos Fijos 0,27% 0,09% 0,02% 0,03% 0,00%
Ajustes por Inflacidén ytenencia de Bienes 33,32% 7,02% 2,94% 11,88% 6,17%
Ingresos Miscelaneous 0,00% 0,00% 0,00% 3,96% 0,00%
Diferencia de Cambio 16,43% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Diversos-neto 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Otros Ingresos 51,05% 7,18% 2,97% 15,89%; 6,18%
Otros Egresos
(-)Intereses 16,61% 12,90% 10,93% 8,80% 8,38%
(-)Diversos-neto 1,23% 0,81% -0,03% 2,32% 0,00%
Total Otros Egresos 17,84% 13,72% 10,89% 11,12%i 8,38%
Otros Ingresos extraordinarios
Resultado gestiones Anteriores 2,48% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Otros Ingresos Extraordinarios 2,48% 0,00% 0,00% 0,00%i 0,00%
Ganancias antes de Impuesto a las Utilidades 28,72% 10,32% 17,15% 32,57%; 29,90%
(-)Impuesto a las Utilidades 7,70% 2,15% 5,10% 5,26% 8,08%
Ganancia neta del ejercicio 21,02% 8,18% 12,04% 27,31% 21,82%

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 17 Andlisis Horizontal del Estado de Resultados

ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS
(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-Dic-08 vs. 31-Dic-09 | 31-Dic-09 vs. 31-Dic-10 31-Dic-10 vs. 31-Dic-11
VARIACION ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA RELATIVA

Ventas 84.614 42,54% 21.109 7,45%; (13.404) (4,40%)
Diversas (7.785) (71,79%) (2.420) (79,12%) | 3.471 543,44%
Total Ingresos Operativos 76.829 36,63%E 18.689 6,52%§ (9.934) (3,25%)
Gastos Operativos

(-)Gastos de operacion 5.211 3,24% (12.061) (7,26%)5 (11.500) (7,47%)
(-)Depreciacion yamortizacion 9.952 15,86% 2.184 3,00%! (3.012) (4,02%)
(-)Total Gastos Operativos 15.163 6,78%E (9.877) (4,14%)§ (14.512) (6,34%)
Ganancia Bruta 61.666 445,20%§ 28.566 59,74%§ 4.579 5,99%
Otros Ingresos

Intereses (1.844) (90,91%) (168) (91,01%) 25 151,53%
Resultado porventa de Activos Fijos (295) (54,19%) (189) (75,65%)§ 40 65,63%
Ajustes porInflacién ytenencia de Bienes (46.375) (69,96%) (10.942) (54,96%)§ 25.643 285,97%
Ingresos Miscelaneous - A 11.530 -
Diferencia de Cambio (32.676)  (100,00%) - - -
Diversos-neto - - - : - -
Total Otros Ingresos (81.191) (79,96%)E (11.299) (55,54%)§ 37.238 411,72%
Otros Egresos

(-)Intereses 3.534 10,70% (3.288) (8,99%) (7.652) (22,99%)
(-)Diversos-neto (129) (5,29%) (2.414) (104,50%) 6.864 (6608,58%)
Total Otros Egresos 3.405 9,60%E (5.702) (14,66%): (789) (2,38%)
Otros Ingresos extraordinarios !

Resultado gestiones Anteriores (4.931) (100,00%) - - - -
Total Otros Ingresos Extraordinarios (4.931) (100,00%)E - - - -
Ganancias antes de Impuesto a las Utilidades (27.860) (48,76%)§ 22.969 78,46%§ 42.606 81,56%
(-)Impuesto a las Utilidades (9.239) (60,30%) 9.468 155,66%§ (236) (1,52%)
Ganancia neta del ejercicio (18.621) (44,54%) 13.501 58,22%: 42.842 116,76%

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 18 Andlisis de Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* | 31-ene-12

Indicador Férmula Interpretacion (Reexp.)  (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1,06 0,70 1,92 0,99 1,01
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 0,94 0,65 1,83 0,95 0,97
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 8.567 -43.068 67.293 -1.381 1.977
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 37,02% 17,77% 17,39% 15,58% 15,77%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 0,59 0,22 0,21 0,18 0,19
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 21,57% 27,95% 14,89% 32,59% 34,22%|
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 78,43% 72,05% 85,11% 67,41% 65,78%
INDICADORES DE ACTIVIDAD

Rotacion de Activos [Ventas / Activos] Veces 0,12 0,10 0,11 0,11

Rotacion de Activos Fijos [Ventas / Activo Fijo] Veces 0,13 0,10 0,11 0,11

Rotacion Cuentas por Cobrar [Ventas /Cuentas por Cobrar Comerciales] Veces 4,80 6,12 7,29 4,97

Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 75 59 49 72

Rotacion Cuentas por Pagar [Gastos de Operacion/Cuentas por Pagar Comercial Veces 3,89 10,61 8,60 7,39

Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 92 34 42 49

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Ganancia neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 3,95% 0,97% 1,57% 3,50%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Ganancia neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 2,49% 0,80% 1,30% 2,95%
Retorno sobre las Ventas [Ganancia neta del ejercicio / Ventas] Porcentaje 21,02% 8,18% 12,04% 27,31%
Margen bruto [Ganacia bruta / Ventas] Porcentaje -6,96% 16,86% 25,07% 27,80%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.
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“Prestigio, Rapidez y Experiencia”

Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Informe con Estados financieros al 31 de enero de 2011 Fecha de Comité: 4 de abril de 2012

Daniel Acevedo Loayza (591-2) 2124127 dacevedo@ratingspcr.com
Veronica Tapia Tavera (591-2) 2124127 vtapia@ratingspcr.com

Calificacion

Aspecto o Instrumento Calificado . Equivalencia ASFI Perspectiva

Bonos COBEE Il - Emision 2, comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos COBEE |iI

Serie Monto Plazo

Serie Unica USD 5.000.000 1.800 dias BAA AA2 Estable

Significado de la Calificacién PCR

Categoria gAA: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccién son fuertes. El riesgo es
modesto pudiendo variar en forma ocasional a causa de las condiciones econémicas.

Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias gAA 'y gB.

El subindice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia. Mayor informacion sobre las calificaciones podra ser
encontrada en www.ratingspcr.com

Significado de la Perspectiva PCR

La “Perspectiva” (Tendencia, segun ASFI) indica la direccion que probablemente tomara la calificacion a mediano
plazo, la que podria ser positiva, estable o negativa.

Perspectiva “Estable” Los factores externos contribuyen a mantener la estabilidad del entorno en el que opera,
asi como sus factores internos ayudan a mantener su posicién competitiva. Su situacion financiera, asi como sus
principales indicadores se mantienen estables, manteniéndose estable la calificacién asignada.

Factores internos y externos que modifican la perspectiva. La calificacion de riesgo de los instrumentos de deuda de
corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores, podrian variar significativamente entre otros por los siguientes
factores: cambios significativos en los indicadores de la situacion financiera del emisor, cambios en la administracion y
propiedad, proyectos que influyan significativamente en los resultados de la sociedad, cambios en la situaciéon de sus seguros
y sus garantias, sensibilidad de la industria relativa a precios, tasas, crecimiento econémico, regimenes tarifarios,
comportamiento de la economia, cambios significativos de los proveedores de materias primas y otros asi como de sus
clientes, grado de riesgo de sustitucién de sus productos, cambios en los resguardos de los instrumentos, y sus garantias,
cambios significativos en sus cuentas por cobrar e inversiones y otros factores externos e internos que afecten al emisor o la
emision.

PCR determinara en los informes de calificacion, de acuerdo al comportamiento de los indicadores y los factores sefialados en
el anterior parrafo, que podrian hacer variar la categoria asignada en el corto o mediano plazo para cada calificacion, un
indicador de perspectiva o tendencia.


http://www.ratingspcr.com/

Significado de la Calificacion ASFI

Categoria 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 afectada ante posibles cambios en el emisor, en
el sector al que pertenece o en la economia.

Se autoriza afiadir los numerales 1,2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de establecer
una calificacién especifica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones:

= Si el numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel mas alto de la calificacion asignada.

= Si el numeral 2 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel medio de la calificacién asignada.

= Si el numeral 3 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel mas bajo de la calificaciéon asignada.

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.

“La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo no garantizamos la
confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha
informacion. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinion sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de
compra y venta de estos instrumentos.”

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesion de Comité N°012/2012 de 4 de abril de 2012 se
acordd por unanimidad otorgar la calificacion de AA2 (equivalente a gAA segun la simbologia de calificacion
utilizada por PCR) con tendencia “estable”, a los Bonos Corporativos de la Compafiia Boliviana de Energia
Eléctrica S.A., Bonos COBEE Ill - Emisién 2, comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos
COBEE IlIl. Lo expuesto se sustenta en lo siguiente:

e El crecimiento en el corto y mediano plazo de la demanda de energia se sustenta basicamente en las
expectativas de crecimiento de la economia en general. De cumplirse el crecimiento esperado de la
demanda para los proximos afios, sin ser acompafiado por un adecuado nivel de inversiones por parte de la
oferta de generacion eléctrica podria generar un saldo negativo para las empresas en cuanto a lo que se
refiere a costos, sin embargo esto no repercutird directamente en el consumidor ya que Bolivia cuenta con
un Fondo de Estabilizacion de Distribucién vigente desde el afio 2003, mismo que absorbe los costos de
cualquier incremento substancial en el servicio de electricidad para que los consumidores finales puedan
tener tarifas relativamente fijas.

e La generacion de ingresos de la empresa a enero de 2012" fue de Bs 308,92 millones, nivel inferior en Bs
2,82 millones al importe estimado para enero de 2011.

e La utilidad operatival en el periodo evaluado (enero de 2012) fue de Bs 99,17 millones, inferior sin embargo
a la ganancia operativa (EBIT) que se registré a enero de 2011, misma que alcanz6 segun estimaciones a
esa fecha Bs 116,22 millones.

e Los indicadores de cobertura EBITDA/ Gastos Financieros y EBIT/Gastos Financieros, a enero de 2012
fueron de 6,56 veces y 3,83 veces, reduciéndose ambas razones a cifras observadas en la anterior gestion
(enero 2011), que sin embargo no comprometen la capacidad de pago de obligaciones financieras de la
sociedad, los multiplos calculados a enero aun son altos.

e Los compromisos financieros establecidos por el Prospecto Marco del 3er Programa de Bonos Cobee se
han cumplido a fines de la gestion 2011 bajo el siguiente detalle:

Compromisos
Ratio Objetivo financieros
(adic 2011)
Ratio de Cobertura de Deuda RCD 2> 1,2 RCD = 2,84
Relacién Deuda Patrimonio RDP 1,2 RDP = 0,18

e El respaldo de la casa matriz. Israel Corporation Ltd., Gnico accionista de Inkia Energy Ltd., es un holding

1 Segun estimaciones anuales basadas en cifras a enero de 2012 (consideradas como una duodécima para los célculos anuales)



compuesto de capitales privados dedicada al desarrollo de diversas actividades en varios paises a nivel
mundial. Inkia Energy en su calidad de parte controladora de The Bolivian Power Company obtuvo una
calificacion de crédito de B1 (o B+) en escala global para emisiones en moneda extranjera y la misma
calificacion para crédito de su grupo corporativo otorgada por Moody’s Investors Service en Marzo de este
afio para una emision de USD 300 millones a ser registrada en la SEC.?

e En el manejo de riesgos implementado por el Emisor se destacan los siguientes puntos:

- Riesgo de despacho: Al estar concentrada la generacion eléctrica aproximadamente en un 95% de
fuentes hidricas, el riesgo de despacho se reduce.

- Cobertura de riesgo cambiario. Aproximadamente el 75% de la produccion de energia y potencia de la
Sociedad es comercializado en el SIN. Los ingresos por potencia en el mercado spot estan indexados a
la variacién del tipo de cambio y a la inflacién, mientras que los ingresos por energia estan indexados al
precio regulado del gas para el sector termoeléctrico y la inflacién. La mayor parte de la estructura de
gastos de la empresa esta en bolivianos.

- Riego de cese de actividades: las operaciones de la Compafiia se encuentran aseguradas por una
pdéliza de lucro cesante la cual entra en vigencia a partir de los 30 dias de la detencién de operaciones.
A su vez la Compafiia ha contratado un seguro contra todo riesgo sobre todos sus activos (desastres
naturales no son controlables por la entidad).

Informacion utilizada para la calificacion

1. Informacidn financiera
e Estados Financieros Auditados anuales desde la gestion 2007 a la gestién 2010, estados financieros
preliminares para la gestion 2011, y Estados Financieros a Enero 2012 y Enero de 2011 auditados
internamente de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A Bolivian Power Company Limited.
e Proyecciones financieras durante el periodo de vigencia de la emisién (2012 a 2021).
e Estructura de Financiamiento y cronograma de pago de cupones.

2. Informacién de mercado

e Revista Mensual de los Resultados de la Operacion del Sistema Interconectado Nacional y del Mercado
Eléctrico Mayorista — Diciembre de 2011 — Comité Nacional de Despacho de Carga.

e Anuario Estadistico 2010 — Autoridad de Supervisién y Control Social de Electricidad.
3. Perfil de la empresa

e Memoria Anual 2010.

e Caracteristicas de la administracion y propiedad.

e Descripcion del proceso operativo de la empresa.

e Estadisticas de ventas.
4. Informacion Legal

e Ley de Electricidad N°1604 (21 de diciembre de 1994).
5. Informacién de la Emisién

e Prospecto marco del Programa Il de Bonos Cobee.

e Prospecto complementario de la Segunda Emision del Programa 1l de Bonos Cobee.

e Carta de autorizacion ASFI/DSV/R-40781/2012 de la emisién 2 del programa Ill de Bonos Cobee.

2 http://phx.corporate-ir.net/External.File?item=UGFyZW50SUQ9NzYO0NzZ8Q2hpbGRJRDOtMXxUeXBIPTM=&t=1



Anadlisis realizados:

1. Analisis financiero historico: Interpretacion de los estados financieros histéricos con el fin de evaluar la
gestion financiera de la empresa, asi como entender el origen de fluctuaciones importantes en las principales
cuentas.

2. Analisis financiero proyectado: Evaluacion de los supuestos que sustentan las proyecciones financieras,
asi como andlisis de la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de la empresa a
diversos factores econémicos a través de la elaboracién de diferentes escenarios.

3. Evaluacion de la gestion operativa: La cual incluye revision de documentacion suministrada y entrevista
con el Analista Financiero con el propésito de aclarar consultas sobre la estructura de la nueva emision.

4. Analisis de hechos de importancia recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su importancia son
trascendentes en la evolucién de la institucion, tanto del Mercado Eléctrico Mayorista, como de sucesos
pertinentes solo al emisor.

5. Evaluacion de los riesgos y oportunidades: Analisis de hechos (ciclos econémicos, adquisiciones o
expansiones de instalaciones o mercados, nuevos competidores, cambios tecnoldgicos, etc.), que bajo
ciertas circunstancias, pueden incrementar o suavizar, temporal o permanentemente, el riesgo financiero de
la empresa.

Instrumento Calificado

En la 18va. reunién de Directorio de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company
Limited de fecha 15 de Diciembre de 2009, se aprob¢ el Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

Mediante Resolucion N° 136/2010, de 11 de Febrero de 2010, la ASFI autorizé la inscripcion del Programa de
Emisiones Bonos COBEE Il en el RMV bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010.

En fecha 02 de Julio de 2010 se llevé a cabo la Reunion de Directorio de la Compafiia, en la cual se resolvid
aprobar algunas modificaciones de ciertas caracteristicas de las emisiones de Bonos COBEE, Bonos COBEE |II,
el Programa de Emisiones de Bonos COBEE |Il, y los Bonos COBEE Il — Emisién 1, de la Compaiiia.

En fecha 14 de Julio de 2010, se llevé a cabo la Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Il — Emisién 1, para
adoptar las modificaciones realizadas en la Reunién de Directorio de la Compafiia de fecha 02 de Julio de 2010.

Caracteristicas del Programa Bonos COBEE llI:

Cuadro 1: Caracteristicas del Programa de Emisiéon de Bonos “BONOS COBEE III”

Denominacion del Programa de
Emisiones

“BONOS COBEE III”.

Monto total del Programa de Emisiones

USD 40.000.000 (Cuarenta millones 00/100 Délares de los
Estados Unidos de América)

Plazo del Programa de Emisiones de
Bonos:

Mil ochenta (1.080) dias calendario desde el dia siguiente habil
de notificada la Resolucién de la ASFI, que autorice e inscriba
el PROGRAMA en el RMV de la ASFI.

Moneda en la que se expresaran las
Emisiones que forman parte del
Programa de Emisiones

Dolares de los Estados Unidos de América (USD), Bolivianos
(Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda (“UFV”) (Bs — UFV).

Forma de amortizacién del capital y pago
de intereses de cada emision que
compone el Programa de Emisiones

La amortizacion de capital y el pago de intereses seran
efectuados de la siguiente manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: El Capital e
Intereses correspondientes se pagaran contra la relacion de
titulares de cada emision comprendida dentro del
PROGRAMA, proporcionada por la EDV la presentacion de la
identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la
carta de autorizacion de pago, poderes notariales (originales o
copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando
corresponda, en el caso de personas juridicas, sin ser
necesaria la presentacion del Certificado de Acreditacion de
Titularidad (CAT), conforme a los procedimientos establecidos




por la EDV

b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los
cupones: El Capital e Intereses correspondientes se pagaran
contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de
Titularidad (CAT), emitido por la EDV, ademas de la
identificacion respectiva para personas naturales, y la carta de
autorizacion de pago, poderes notariales (originales o copias
legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente
inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en
el caso de personas juridicas, conforme a los procedimientos
establecidos por la EDV.

Individualizacion de las Emisiones que
formen parte del Programa de Emisiones

El Programa de Emisiones comprendera Emisiones periodicas
de Bonos, cuya individualizacién y caracteristicas seran
comunicadas oportunamente a la ASFI por la Sociedad
mediante nota y envio del Prospecto Complementario y de la
Declaracion Unilateral de Voluntad.

Precio de colocacion

Minimamente a la par del valor nominal.

Forma de representacion de los Valores
del Programa de Emisiones

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

Forma de Circulacién de los Valores:

A la Orden.

Calificacion de Riesgo

Cada una de las Emisiones que formen parte del presente
Programa de Emisiones contara con una calificacion de riesgo
practicada por una empresa debidamente autorizada e inscrita
en el Registro del Mercado de Valores de la ASFI.

Destino de los Fondos

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién de log
Bonos que componen las diferentes Emisiones del Programa dg
Emisiones seran utilizados de acuerdo a lo siguiente:

¢ Recambio de pasivos financieros, y/o

e Capital de inversiones.
Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de
Emisiones, se establecera el destino especifico de los fondos y
el plazo de utilizacion, lo que sera determinado de conformidad
Delegacién de Definiciones.

Plazo de colocacion de cada Emisién
dentro del Programa de Emisiones

Ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir de
la fecha de emisién determinada por la Compafia y
establecida por la comunicacion emitida por la ASFI que
autorice la Oferta Publica y la inscripcion de la correspondiente
emision del PROGRAMA en el RMV de la ASFI.

Forma de calculo de los intereses

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos o en
Délares de los Estados Unidos de América, el calculo sera
efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho calculo
se detalla a continuacion:
VCi=VN*(Ti*PI/360)

Donde:
VCi = Valor del cupén en el periodo i
VN = Valor nominal o saldo a capital
Ti = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del cupon (nimero de dias calendario)
Donde i representa el periodo
Para el pago en bolivianos de las Emisiones denominadas en
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el
célculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de
trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para
dicho célculo se detalla a continuacion:

VCi=(VN*(Ti*Pl/360))* UFV
Donde:
VCi = Valor del cupén en el periodo i
VN = Valor nominal o saldo a capital
Ti = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del cupon (nimero de dias calendario)
Dénde i representa el periodo
UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cupén




El plazo parala amortizacion o pago total
de los Bonos a ser emitidos dentro del
Programa de Emisiones

No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al
plazo de duracion de la Compainiia.

Fecha desde la cual el Tenedor del Bono
comienza a ganar intereses y reajustes

Los Bonos devengaran intereses a partir de su fecha de
emision determinada por la Compafiia y establecida en la
comunicacion emitida por la ASFI que autoriza la Oferta
Publica y la inscripcién en el RMV de la ASFI de las Emisiones
comprendidas dentro del PROGRAMA, y dejaran de generarse
a partir de la fecha establecida para su pago del cupén y/o
bono.

Destinatarios a los que va dirigida la
Oferta Publica

Inversionistas institucionales y/o particulares

Bonos Convertibles en Acciones

Los Bonos a emitirse dentro del presente Programa de
Emisiones no seran convertibles en acciones de la Compafiia.

Tipo de Bonos a emitirse

Obligacionales y redimibles a plazo fijo

Rescate Anticipado

La Compainiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos

por lo menos quinientos cuarenta (540) dias calendario
computables a partir de la Fecha de Emision establecida por la
Compafiia y expuesta en la comunicacién emitida por la ASFI
de la autorizacion de Oferta Publica y la inscripcién en el RMV
de las Emisiones dentro del PROGRAMA, rescatar
anticipadamente los Bonos que componen cada emision
dentro del PROGRAMA, parcial o totalmente.

Todas las Emisiones que formen parte del PROGRAMA
estaran respaldadas por una garantia quirografaria del emisor.

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

Todas las Emisiones que formen parte del PROGRAMA
estaran respaldadas por un Respaldo Adicional.

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Garantia

Procedimiento de colocacion primaria

Respaldo Adicional

Bonos COBEE lll = Emision 2

Mediante carta de autorizacion ASFI/DSV/R-40781/2012 de fecha 04 de abril de 2012 emitida por ASFI se
autoriza e inscribe la Emision denominada Bonos COBEE Il — Emisién 2 , bajo el Numero de Registro
ASFI/DSV-ED-BPC-006/2012 y la clave de pizarra BPC-1-E1U-12

Cuadro 2: Caracteristicas de la Segunda Emisiéon del Programa de Bonos COBEE Il

Denominacién de la Emision: BONOS COBEE Il — Emisién 2

US$ 5.000.000,00 (Cinco millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de
América)
Délares de los Estados Unidos de América

Monto de la Emisién:

Moneda de la Emisién

Garantia: Quirografaria

Respaldo Adicional: Los valores emitidos compartiran la cobertura de pago otorgada a los Tenedores
de Bonos COBEE y a los Tenedores de Bonos COBEE II, que consiste en la
cesion de parte de sus ingresos por servicios de venta de energia eléctrica a un
fideicomiso administrado por el Banco de Crédito de Bolivia S.A., con el propdsito
de constituir una reserva para el pago del Capital y/o Intereses de las
obligaciones.

Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de emisién.

Plazo de colocacién de la Emisién:

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

A la Orden. La Compaiiia reputard como titular de un Bono perteneciente al
Programa a quién figure registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en
Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre los Bonos
anotados en cuenta, serdn también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.
Mercado Primario Bursétil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Forma de representacion de los
Valores:

Forma de circulacién de los
Valores:

Procedimiento de colocacion
primaria:
Modalidad de colocacién:

“Underwriting en firme




Tipo de interés: Nominal, anual y fijo

Periodicidad y Forma de pago | Cada 180 dias calendario.

de los intereses ) i o
El pago de intereses ser& efectuados de la siguiente manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: Los intereses correspondientes
se pagaran contra la relacion de titulares de la emision 2 comprendida dentro del
PROGRAMA, proporcionada por la EDV y la presentacion de la identificacion
respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacién de pago,
poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes
Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda,
en el caso de personas juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado
de Acreditacion de Titularidad (CAT), conforme a los procedimientos establecidos
por la EDV

b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los cupones: Los
Intereses correspondientes se pagaran contra la presentaciéon del Certificado de
Acreditacién de Titularidad (CAT), emitido por la EDV, ademas de la identificacién
respectiva para personas naturales, y la carta de autorizacion de pago, poderes
notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el
caso de personas juridicas, conforme a los procedimientos establecidos por la

EDV.
Periodicidad y Forma de Al vencimiento. La amortizaciéon del capital serd efectuada de la siguiente
Amortizacion del capital: manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: El capital correspondiente se
pagaran contra la relacion de titulares de la emision 2 comprendida dentro del
PROGRAMA, proporcionada por la EDV y la presentacion de la identificacion
respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacién de pago,
poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes
Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda,
en el caso de personas juridicas, sin ser necesaria la presentacién del Certificado
de Acreditacion de Titularidad (CAT), conforme a los procedimientos establecidos
por la EDV

b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los cupones: El capital
correspondiente se pagara contra la presentacion del Certificado de Acreditacion
de Titularidad (CAT), emitido por la EDV, ademés de la identificacion respectiva
para personas naturales, y la carta de autorizacion de pago, poderes notariales
(originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente
inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de
personas juridicas, conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

Caracter de reajustabilidad del No reajustable.

empréstito:

Estructurador y colocador BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
Agente Pagador Banco de Crédito de Bolivia S.A.
Representante Provisorio de Profit Consultores S.R.L.

Tenedores de Bonos

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

La emision 2 de la Sociedad ser& por US$ 5,00 millones y comprende una Unica serie:

Cuadro 3: Estructura de la Segunda Emision Bonos Cobee IlI

. i Tasade | Cantidad Valor Fecha de Fecha de
Serie | Clave de Pizarra Monto Plazo o . L .
interés Bonos Nominal Emisién Vencimiento
Serie us$ 1.800 dias calendario computables a
L, BPC-1-E1U-12 . L 6,75% 5.000 US$ 1.000 | 09/04/2012 14/03/2017
Unica 5.000.000 partir de la fecha de la emision

Fuente: COBEE — BNB Valores / Elaboracién: PCR



El Cronograma de Cupones a valor nominal con amortizaciéon de capital y pago de intereses, se detalla a
continuacion:

Esquema de Amortizacion

Intereses Amort K Amort
Cupén Unitarios Unitarios Capital
(USD) (USD) Porcentual
1 33,75 0,00%
2 33,75 0,00%
3 33,75 0,00%
4 33,75 0,00%
5 33,75 0,00%
6 33,75 0,00%
7 33,75 0,00%
8 33,75 0,00%
9 33,75 0,00%
10 33,75 1.000,00 100,00%
337,5 1.000,00

Forma de calculo de los intereses:

Para la serie Unica en Doélares de los Estados Unidos de América, el calculo sera efectuado sobre la base del
afio comercial de trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho calculo se detalla a
continuacién:

VCi=VN*(Ti*PlI/360)

Donde:

VCi = Valor del cupén en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cup6n (nimero de dias calendario)
Ddnde i representa el periodo

Provision para el Pago de Intereses y Amortizacion de Capital

La Compafiia es responsable del depésito de los fondos para el pago de Intereses y Capital en la cuenta que a
tal efecto establezca el Agente Pagador, de forma que estos recursos se encuentren disponibles para su pago a
partir del primer momento del dia sefialado para el verificativo.

Estos recursos quedaran a disposicién de los Tenedores de Bonos para su respectivo cobro en la cuenta
establecida por el Agente Pagador. En caso que el pago de los Intereses y/o Capital de la presente Emision, no
fuera reclamado o cobrado dentro de los noventa (90) dias calendario computados a partir de la fecha sefialada
para el pago, la Compafiia podra retirar las cantidades depositadas, debiendo los Tenedores de Bonos acudir a
las oficinas de la Compaifiia para solicitar el pago.

De acuerdo a lo establecido por los articulos 670 y 681 del Codigo de Comercio, las acciones para el cobro de
Intereses y Capital de la presente Emision, prescribiran en cinco (5) y diez (10) afios, respectivamente.

Garantia

La Emisién estara respaldada por una garantia quirografaria de la Compafia, lo que implica que la Sociedad
garantiza la presente emisién dentro del Programa con todos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada solo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de ésta emision, en los términos
y alcances establecidos por el Cédigo Civil.



Procedimiento de rescate anticipado

La Compafiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) dias
calendario computables a partir de la Fecha de Emision, rescatar anticipadamente los Bonos que componen esta
emision dentro del Programa. Se emplearan dos formas de redencion anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo
de bonos a ser redimidos (rescate parcial), 0; 2) a través de compras realizadas por la Compafiia en mercado
secundario (rescate parcial o total). Delegando en forma expresa al Directorio la decision de realizar el rescate, la
determinacion de la cantidad de Bonos a redimirse y la modalidad de redencién anticipada.

Sorteo

Cuando la redencién se efectie mediante sorteo, éste se realizara conforme a lo establecido en los articulos 662
al 667 del Cédigo de Comercio, en lo aplicable. Esta redencion estara sujeta a una compensacién monetaria al
inversionista, calculado sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en
funcién a los dias de vida remanentes de la emisién, con sujecion a lo siguiente:

Cuadro 4

Esquema para la redencién
anticipada de cupones

Plazo de vida remanente % de
de la emisién (en dias) Compensacion

2.521 en adelante 2.50%

2.520 -2.161 2.00%

2.160 - 1.801 1.75%

1.800 - 1.441 1.25%

1.440-721 0.60%

720 - 361 0.20%

360 -1 0.00%

Fuente y Elaboraciéon: COBEE

El sorteo se celebrara ante Notario de Fe Publica, con asistencia de representantes de la Compafiia y del
Representante de Tenedores, 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 periodico de circulacion nacional, la lista de Bonos sorteados para redencion
anticipada, con la identificacion de los mismos, de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de Depésito
de Valores de Bolivia S.A., indicacion de la fecha en la que se efectuara el pago, que debera realizarse a los
quince (15) dias calendario a partir de la publicacién. Los Bonos sorteados conforme a lo anterior dejaran de
generar intereses desde la fecha fijada para su pago. La Compafiia depositard en la cuenta bancaria designada
por el Agente Pagador, el importe de los Bonos sorteados, la compensacién por la redencién anticipada, cuando
corresponda, y los intereses devengados hasta la fecha de pago, minimo un dia habil antes de la fecha sefialada
para el pago.

Adicionalmente, la redencién podra efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario.

Redencién anticipada de bonos se comunicaran como hecho relevante a ASFI, BBV S.A. y al Representante de
los Tenedores. En caso de haberse realizado una redencién anticipada y como resultado de ello, el plazo de los
bonos resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion impositiva del RC-IVA, el emisor
pagara el SIN el total de tributos correspondientes a dicha retencion, no pudiendo descontar los mencionados
montos a los Tenedores de Bonos afectados por el prepago.

Aceleracién de los Plazos

La informacion relacionada a la Aceleracion de los Plazos se encuentra descrita en el punto 1.36.5 del Prospecto
Complementario de la Segunda Emision de Bonos COBEE IIl.

Razones de la Emision

COBEE S.A. con el propésito de optimizar su estructura y el costo financiero de sus pasivos, acude al mercado
de valores, por las ventajas de financiamiento que ofrece este mercado.



Destino de los Fondos
La Compaiiia utilizara los recursos captados de la presente Emision, en el siguiente destino:

- Recambio del pasivo correspondiente a la serie C de los Bonos COBEE (BPC-E1C-05) hasta USD
5.000.000 o el total de la colocacion.

Plazo para la utilizacion de los Fondos
Se establece un plazo de utilizacion de los recursos hasta 3 afios a partir de la fecha de inicio de la colocacion.

La Compafiia enviara un detalle del uso de los fondos provenientes de la presente emisiéon dentro del Programa,
en un plazo no mayor a los quince (15) dias calendario de su utilizacién, a ASFI, BBV y al Representante de
Tenedores de Bonos.

Compromisos de la Compaifiia

La empresa establecié compromisos positivos y negativos, que debera cumplir durante la vigencia de la emision,
mismo que se detallan ampliamente en los documentos de emision.

Compromisos Financieros

La Compaifiia se obliga a mantener las siguientes relaciones financieras:

a) Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”), no inferior a uno coma dos (1,2), calculado sobre los
cuatro trimestres previos y de acuerdo al cumplimiento de las demas obligaciones y compromisos asumidos en
meérito al Programa de Emisiones.

Activo Corriente + EBITDA
RCD = —— - > 1,20
Amortizacién de Capital e Intereses

b) Relacion de Endeudamiento o Relacion Deuda / Patrimonio (“RDP”), menor o igual a uno coma dos (1,2).

Pasivo Total
RDP = — < 1,20
Patrimonio Neto

Analisis del Emisor

Resefa

El 18 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. (COBEE) en Halifax, Nueva Escocia, Canada,
posterior al informe realizado por el ingeniero canadiense William Hamilton Munro luego de su visita a Bolivia
para verter un juicio de la condicion de las propiedades de la hasta ese momento firma internacional operante en
Bolivia Bolivian General & Enterprise Limited. Posteriormente en Bolivia se le reconoce la personeria juridica y se
aprueba los estatutos de COBEE.

Su principal actividad es realizar inversiones y prestar servicios, por cuenta propia y de terceros, tanto en la
republica de Bolivia como en el extranjero. Durante la gestién las principales actividades que realiz6 fueron la
generacién de energia eléctrica a través de su Sucursal y la prestacion de servicios profesionales relacionados
principalmente con la industria eléctrica a través de una subsidiaria. Esta Ley norma todas las actividades de la
industria eléctrica y establece los principios para la fijacion de tarifas de electricidad en todo el territorio nacional.

A la fecha COBEE cuenta con dos oficinas y 16 plantas generadoras:

- Cuatro plantas hidroeléctricas pertenecientes al sistema Miguillas (Miguillas, Angostura,
Choquetanga, Carabuco..

- Once plantas hidroeléctricas pertenecientes al Sistema( Zongo (Zongo, Tiquimani, Botijlaca,
Cuticucho, Sta Rosa LH, Sta Rosa HH, Sainani, Chururaqui, Harca, Cahua, Huaji.

- Una planta termoeléctrica en la ciudad de El Alto (El Kenko).
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Accionistas y Directorio

Su principal y Unico accionista es INKIA HOLDINGS (COBEE) LIMITED que toma las riendas de la empresa
desde junio del 2007.

Cuadro 5: Composicion Accionaria del Emisor

Accionista Participacién Accionaria Acciones
INKIA HOLDINGS(COBEE) LIMITED 100% 189
Total 100.00% 189

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

El capital pagado al 31 de diciembre de 2011 asciende a Bs. 438.928.000 conformado por 189 acciones
ordinarias en circulacion.
Empresas vinculadas

En Bolivia COBEE S.A. es principal accionista de S.E.S.A. (Servicios Energéticos S.A.) empresa dedicada a
provision de servicios de industria eléctrica y Medio Ambiente. La estructura accionaria de S.E.S.A.%:

Cuadro 6: Empresas Vinculadas a Diciembre de 2011

Nombre Vinculada Actividades Accionista No. de Valor Total Porcentaje
Acciones en Bs.
Servicios Energéticos Serv. de Ind. Eléct. y I(El(lzzllz-lil?nﬁs (Cobee) Ltd 31'642 3'164'?88 gg'gggng’
SA. Med. Amb. 9 ' °
Inkia America Holdings Ltd 1 100 0,0035%
Total 31.648 3.164.800

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Deuda vigente al momento de la Emisién

La Sociedad a 31 de diciembre de 2011 totalizaba USD 49,19 Millones vigentes por concepto de deudas
contraidas con el sistema financiero bancario tradicional (10,05% del total mencionado) y deudas para con
tenedores de sus valores de renta fija emitidos desde 2005 por USD 44,25 Millones (89,95%), peso que se
incrementara posterior emision de los valores correspondientes a la segunda emision del programa de Bonos
Cobee Il

Cuadro 7 : Deuda Financiera y Bancaria vigentes a noviembre de 2011

Monto . Saldo a Fecha de | Madurez Fecha de Tasa fje

Acreedor Moneda Orlgln_al Garantia nov 2911 Emisién (afios) | Vencimiento |ntefes

USD Miles USD Miles nominal

Bonos COBEE - Serie C UsD 10.000,00 | Quirografaria 10.000 | 15-jul-05 7 30-jun-12 9,50%

Bonos COBEE Il - Serie Unica uUsD 20.403,00 | Quirografaria 20.403 | 14-oct-08 7 8-sep-15 9,40%

Bonos COBEE Il - Serie A uUsD 4.000,00 | Quirografaria 4.000 | 11-mar-10 4 18-feb-14 5,00%

Bonos COBEE Il - Serie B UsD 3.500,00 | Quirografaria 3.500 | 11-mar-10 7 2-feb-17 6,50%

Bonos COBEE Il - Serie C Bs 6.343,00 | Quirografaria 6.343 | 11-mar-10 10 18-ene-20 9,00%
BNB S.A. usD 1.800,00 | Hipotecaria 1.437 | 24-may-06 12,5 16-feb-19 TRE + 4,30%
BNB S.A. usD 400,00 | Hipotecaria 327 | 15-jul-08 10,8 16-feb-19 TRE + 4,30%
BNB S.A. UsD 2.000,00 Prendaria 879 | 2-may-08 6 1-may-14 TRE + 4,75%
BMSC S.A. UsD 4.500,00 Prendaria 1.387 3-dic-08 55 22-may-14 TRE + 5,5%
Banco Bisa S.A. Bs 1.526,00 Prendaria 915 8-oct-09 5 13-oct-14 TRE + 5,0%

Total 54.472,00 Total 49.191

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

3 En fecha 5 de enero de 2012 se ha comunicado que de acuerdo a lo dispuesto en Resolucion de Directorio, de 30 de diciembre de 2011,
la Sociedad procedié a la transferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA Holding (COBEE)
Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited, segun reportado por el Registro del Mercado de Valores dependiente de ASFI, sin embargo este

acontecimiento se considera extemporaneo al periodo de andlisis del presente documento.
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Principales Ejecutivos de INKIA Energy

Giora Almogy, es director principal de generacién eléctrica de Israel Corp. Cuenta con 12 afios de experiencia
en el desarrollo de proyectos de agua y energia, fue Vicepresidente de Desarrollo de IC Green Energy, antes
CEO de OPC. Es Economista y MBA de la Universidad de Tel Aviv.

Yitzhak Mandelman, es Gerente Financiero de Inkia desde 2008, fue anteriormente Gerente de Contabilidad, de
Finanzas y de Desarrollo de Israel Corp. por 10 afios. Es Contador Publico Colegiado y Contador y Economista
de la Universidad de Tel Aviv.

Javier Garcia Burgos Benfield, es Gerente General de Inkia desde 2007. Fue anteriormente Director Regional
para Sudamérica para CDC Globeleq Inc., Gerente General de Kallpa, Gerente General de Southern Cone
Power Perl, Gerente de Planificacién y Control de Edegel, con 12 afios de experiencia en sector eléctrico
latinoamericano. Es Ingeniero Espacial de San Diego State University y MBA de ESAN de Pera.

Roberto Cornejo Spickernagel, es Gerente Comercial de Inkia desde 2007, anteriormente fue Gerente
Comercial de Edegel desde 1997 con 12 afios de experiencia en el sector eléctrico latinoamericano. Es Ingeniero
Industrial de Universidad Catdlica del Per(i y cuenta con un MBA de la Universidad del Pacifico.

Juan Carlos Camogliano, es Gerente de Desarrollo de Proyectos de Inkia. Fue anteriormente Gerente de
Planificacion, Proyectos y Desarrollo de Suez Energy Perl, también ocupo cargos de gerencia en Endesa
(Espafia), Morgan Stanley (Reino Unido) y en Edegel (Pert). Cuenta con 11 afios de experiencia en el sector
eléctrico latinoamericano. Es Ingeniero Electromecanico de la Escuela Naval del Perd y cuenta con un MBA de
ESAN.

Frank Sugranes, es Vicepresidente de Operaciones de Inkia desde 2009, teniendo a su cargo el control de
Operaciones, y aspectos de seguridad ambiental. Anteriormente fue Director Sefior de Operaciones y de
Environment, Health and Safety de AEI. Durante los ultimos 10 afios tuvo a su cargo posiciones gerenciales en
varias comparfiias energéticas de Sudamérica y el Caribe. Es Ingeniero Civil con una Maestria en Gerencia de la
Construccion de Texas A&M University.

Daniel Urbina, es el Abogado General de Inkia desde 2008. Previamente fue Vicepresidente, Consejero Legal
para las Américas de Standard Chartered Bank, en Nueva York, a la cabeza de los Departamentos Legal y de

Cumplimiento de la misma institucidn. Es poseedor de un titulo LM de la Universidad de Columbia, abogado de
la Universidad de Lima, y cuenta con licencia para desempefiar funciones profesionales en Lima y NY.

En el cuadro siguiente, se detalla el Directorio y la Plana Gerencial de la empresa al 31 de diciembre de 2011:

Cuadro 8 : Principales Directores y Plana Gerencial

Directorio Plana Gerencial
Nombre Cargo Nombre Cargo
Javier Garcia Presidente René Sergio Pereira Sanchez | Gerente General
Bustamante
Juan Carlos Director Titular Humberto Gonzalo Endara Gerente de Finanzas y Administracién
Camogliano De Ugarte
Giora Almogy Director Titular Julio Rodrigo Indaburu Irusta | Gerente de Produccion
Yitzak Mandelman Director Titular Oscar Daniel Zamora Arce Gerente de Ingenieria y
Comercializacion

Roberto Cornejo Director Titular
Frank Sugranes Director Titular
Daniel Urbina Director Titular

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Principales Ejecutivos de Cobee S.A.

René Sergio Pereira es Gerente General de COBEE desde marzo de 2010, fue Gerente General de Mina
Bolivar (Sinchi Wayra), Oficial Senior de Programa y Consultor en la Corporacion Financiera Internacional (IFC)
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del Grupo Banco Mundial, con base en La Paz y Washington. Tiene mas de 15 afios de experiencia en
Direccion Gerencial en Energia, Banca, Industria y en Agroindustria tanto en entidades publicas como privadas.
Realiz6 una Maestria en Administracién Publica de la Escuela de Gobierno de Kennedy en la Universidad de
Harvard, una Maestria en Ciencias, Economia Agricola, de la Universidad Estatal de Nuevo México y la
Licenciatura en Ingenieria Agricola del Tecnoldgico de Monterrey en México.

Gonzalo Endara de Ugarte, desde 2009 es Gerente de Finanzas y Administracion de COBEE SA. Es licenciado
en Administracién de Empresas de la Universidad Cat6lica Boliviana, Master en Auditoria y Control Financiero —
Maestrias para el Desarrollo de la Universidad Catélica Boliviana, cuenta con mas de 18 afios de experiencia
profesional en el area financiera, desempefiando cargos gerenciales en varias instituciones bancarios y
comerciales.

Julio Rodrigo Indaburu Irusta, desde 2009 se desempefia como Gerente de Produccion de COBEE S.A. Es
Ingeniero Mecénico de la Universidad Mayor Pontificia de San Francisco Xavier de Chuquisaca. Fue Supervisor
Adjunto en Miscelaneos, Supervisor de Miscelaneos, Supervisor Plantas, y Superintendente Produccién Zongo.

Oscar Zamora Arce, desde 2008 desempefia funciones de Gerente de Comercializacion e Ingenieria en
COBEE. Es Ingeniero Eléctrico de la Universidad Mayor de San Andrés, MBA de la Universidad Nuestra Sefiora
de La Paz. Fue Supervisor en Cables Subterraneos, Superintendente Adjunto en el Valle de Zongo,
Superintendente en el Sistema Scada, Especialista en Sistemas de Potencia y Superintendente de Desarrollo
Dependiente de la Gerencia de Ingenieria y Comercializacion.

Estructura Organizacional

De acuerdo al Manual de Organizacién y Funciones presentado por la compafiia, la estructura organizacional es
encabezada por el Directorio, el cual presenta como unidades de apoyo independientes al 4rea de asesoria
legal.

Como primera linea ejecutiva figura Gerencia General Nacional. A continuacion presentamos el organigrama
proporcionado por la compafiia.

Gréfico 1

Organigrama Comparfiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Gerencia General

Superint. Asesoria
RSE Legal
Gerencia de Ingenieria Gerencia de Finanzas Gerencia de
y Comercializacion y Administracion Produccion
Superint. Andlisis | | Superint. Superint.
Comercial Financiero RRHH Planif.
Superint. Superint. | | Contab. Superint.
Despacho Logistica Gral. Prdcen.
Superint. Superint.
|| deTecn. Mtto.
infy S
Comunic,

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Proyectos de Modernizacion Realizados

Se continuaron algunos proyectos de modernizacion de unidades de generacion en el Valle de Zongo iniciados
en 2002. El proyecto de modernizacion del Sistema de Control de la turbina 2 de El Kenko se inicié el 2010, que
permitira mejorar el desempefio y mayor confiabilidad operativa de dicho generador.
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Lineas de transmision: En abril de 2010, a requerimiento de la autoridad supervisora de electricidad, ENDE inicia
el usufructo temporal de la, linea de transmisiéon “Tap Chuquiaguillo-Kenko”, incluyendo esa linea al Sistema
Troncal de Interconexion (STI) para suministro al MEM al Sistema Transmisién Norte y al Beni.

Operaciones de COBEE

Caracteristicas de las instalaciones

Para la operacion y despacho de sus unidades de generacion, COBEE esta sujeta al despacho econémico de
minimo costo, el cual se rige por los criterios establecidos por la Ley N° 1604. Al ser una empresa hidroeléctrica
la empresa cuenta con una ventaja competitiva de tener precedente econdmico y en la asignaciéon de potencia
firme. A la fecha de elaboracion del informe la empresa cuenta con una participacion de mercado del 17,70%
respecto al total de inyeccién del SIN de 6.433,38 GWh.

COBEE cuenta con 3 sistemas de generacion:

Valle de Zongo: Es una sistema de generacion hidroeléctrico ubicado a 60 km al norte de la ciudad de La Paz,
en el valle de Zongo de la provincia Murillo. La capacidad de esta planta es de 188,4 MW de potencia efectiva
coincidental. Y cuenta con 10 centrales de cascada y 21 unidades de generacion. Tiene una capacidad de
almacenaje de 66 GWh.

Valle Miguillas: Es una sistema de generacion hidroeléctrico ubicado a 250 km al suroeste de la ciudad de La
Paz, en el valle de Miguillas de la provincia Inquisivi. La capacidad de esta planta es de 20,9 MW de potencia
efectiva coincidental. Y cuenta con 4 centrales de cascada y 9 unidades de generacion. De las cuales 8 fueron
instaladas entre 1931 y 1958 y una en el afio 2008. Tiene una capacidad de almacenaje de 43 GWh.

Central generadora El Kenko: Es una sistema de generacion termoeléctrico ubicado En la ciudad de El Alto a
15 Km de La Paz. La potencia efectiva es de 18,62 MW vy la instalada es de 29.8MW, cuenta con 2 turbinas de
gas Rolls Royce Coberra instalada en julio de 1995.

Cuadro 9 : Produccion de Energia en 2011

Generacion inyectada Cuarto trimestre Aflo completo
al sistema 2011 2010 A% 2011 2010 A%
Demanda méxima (MW) 1.067,00 1.010,30 5,61% 1.067,00 1.010,30 5,61%
SIN Inyeccién total (GW/h) 1.715,34 1.586,29 8,14% 6.433,38 5.932,80 8,44%
Hidrica 590,79 547,51 7,90% 2.249,75 2.088,66 7,71%
Térmica 1.124,55 1.038,78 8,26% 4.183,63 3.844,09 8,83%
Hidrica 270,20 253,60 6,55% 1.039,28 1.017,36 2,15%
COBEE Térmica 25,20 25,99 -3,04% 98,53 92,26 6,80%
Inyeccién (GW/h) 295,40 279,59 5,65% 1.137,81 1.109,62 2,54%
Cuota de Mercado 17,22% 17,63% -2,29% 17,69% 18,70% -5,44%
Fuente: COBEE / Elaboracion: PCR
Produccién

En el afio 2011 el SIN recibié inyecciones de todos los operadores por 6.433,38 GWh, en esa gestion la
inyeccion efectuada por COBEE totaliz6 1.137,81GW/h (alcanzando en ese afio la Sociedad una participacion de
mercado, medida por contribucién a inyecciones del sistema, de 17,69%. Respecto a COBEE energia inyectada
proveniente de fuentes hidricas en 2011 totalizé 1.039,28 GW/h, 91,34%, el resto correspondié a energia de
fuentes térmicas (gas natural) con una participacion de 8,66%

Al analizar a mayor detalle la produccién bruta de energia de COBEE en 2011 podemos comprobar que 82,53%
provino del sistema Zongo, 9,05% de Miguillas y el residuo de la planta térmica del Kenko. Dentro del sistema
Zongo la planta con mayor aporte fue Huaji con un aporte de 193,68 GWh. En el sistema Miguillas la planta con
el mayor aporte en 2011 fue Choquetanga con 41,99 GWh (u 8,40% del total de aporte del sistema Miguillas).
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Cuadro 10: Produccién Bruta - en MWh

(A Diciembre de 2011)

PLANTAS HIDROELECTRICAS
PRODUCCION
PLANTA BRUTA (MWh) PARTICIPACION
SISTEMA ZONGO
ZONGO 11.062,13 1,1174%
TIQUIMANI 15.926,22 1,6087%
BOTIJLACA 36.588,93 3,6958%
CUTICUCHO 129.559,85 13,0866%
STA ROSA 86.435,47 8,7307%
SAINANI 71.701,49 7,2425%
CHURURAQUI 133.806,17 13,5156%
HARCA 161.491,38 16,3120%
CAHUA 149.761,46 15,1272%
HUAJI 193.683,08 19,5636%
HIDRO ZONGO 990.016,17 90,1193%
SISTEMA MIGUILLAS
MIGUILLAS 9.117,53 8,3997%
ANGOSTURA 20.371,31 18,7675%
CHOQUETANGA 37.057,27 34,1398%
CARABUCO 41.999,49 38,6929%
HIDRO MIGUILLAS 108.545,59 9,8807%
TOTAL HIDRO (ZONGO Y MIGUILLAS) 1.098.561,76 91,5785%
PLANTA TERMICA
PRODUCCION
PLANTA BRUTA (MWh)
EL KENKO 101.022,49 8,4215%
TERMO KENKO 101.022,49 8,4215%
TOTAL COBEE 1.199.584,25

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Los ingresos en 2011, USD 42,55 Millones, se compusieron de Ventas de Energia, que representaron 46,69% de
ese total, 21,58% de ese subtotal corresponden a las ventas de energia seglin contrato a Minera San Cristobal, y
78,30% a las ventas en mercado spot, Ventas de Potencia (52,05%), estando conformadas por ventas
respaldadas por contrato a MSC (27,50%), aproximadamente el restante 70% fueron ventas de potencia a SIN; y

otros ingresos representaron el residual 1,25%.

Gréfico 2

Gréfico 3

Prod. Bruta COBEE - a Dic. de 2011 (MWh)
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Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

15



Un hecho de importancia de la empresa es que en el afio 2009, se concluy6 con el proyecto de modernizacion de
algunas unidades de generacion del Valle de Zongo, el cual tenia por finalidad la instalacién y puesta en servicio
de nuevos reguladores de velocidad y voltaje y sistemas de control en las unidades 1y 2 de la planta Botijlaca al
igual que la instalacion y puesta en servicio del nuevo regulador de velocidad en planta Sainani. Las ventajas de
este proyecto son la apertura hacia la operacién remota a través del sistema Scada, la optimizacion de tiempos
de respuesta ante fallas, y la posibilidad de andlisis de eventos en tiempo real y por ende el incremento en la
confiabilidad operativa a costos competitivos de mantenimiento.

Cuadro 11 : Composicion de Ingresos (en USD Miles)

Concepto 2010 % 2011 %

Ventas de Energia 18.917,81 51,91% 19.870,46 52,29%
Contrato MSC 4.456,04 23,55% 4.288,32 21,58%
Clientes Propios 21,63 0,11% 23,00 0,12%
Ventas Netas Spot 14.440,14 76,33% 15.559,14 78,30%
Ventas de Potencia 21.157,99 58,05% 22.149,26 58,29%
Contrato MSC 6.094,26 28,80% 6.094,26 27,51%
Ventas Netas Spot 15.063,73 71,20% 16.055,00 72,49%
Otros Ingresos 845,91 2,32% 533,09 1,40%
TOTAL INGRESOS 40.921,70 42.552,81
Gas Natural usado + costos de transporte -1.417,24 -3,89% -1.521,40 -4,00%
Otros Egresos -3.058,45 -8,39% -3.033,83 -7,98%
TOTAL EGRESOS -4.475,70 -4.555,23

Total Margen Bruto 36.446,00 37.997,58

Fuente: COBEE / Elaboraciéon: PCR

Estrategias de Crecimiento y Administracion

COBEE esta en continua evaluacion de proyectos de crecimiento y modernizacion. Uno de los principales
criterios utilizados para la evaluacién y seleccidon de estos proyectos es la obtencién de un retorno razonable de
acuerdo al riesgo involucrado.

Convenios y Contratos Significativos

Algunos de los contratos mas significativos de la compariia son:

i) PPA firmado con Empresa Minera San Cristobal por un tercio de la produccién de COBEE

i) Contratos de préstamo con varias entidades bancarias locales (Banco Mercantil Santa Cruz SA, Banco
Nacional de Bolivia SA, Banco BISA)

iii) Pdliza de seguro de “Todo Riesgo” emitida por Alianza Seguros y Reaseguros SA

Riesgos Operativos y su Mitigacion.

Los riesgos operativos segun informacion provista por el emisor son minimos. Las unidades hidroeléctricas
cuentan con prioridad de despacho, por lo tanto el riesgo de despacho es minimo. El riesgo hidrolégico tambien
es bajo, debido a la configuracién climatoldgica y ubicacion del Valle de Zongo. Series histéricas de caudales con
poca variacion entre afio seco y afio promedio respaldan esta aseveracion. La disponibilidad de las unidades
esta garantizada por los planes de mantenimiento a ser implementados por personal de la empresa con vasta
experiencia en el negocio. El Riesgo de desastres naturales como derrumbes, deslizamientos, inundaciones o
riesgos de rotura de maquinaria se encuentra mayormente mitigado por la péliza de seguro de Lucro Cesante y
por la operacién geografica distribuida de la Compafiia.

Fortalezas
i) Presencia de mas de 85 afios en el negocio, se cuenta con know-how en varias areas adquirido a través

de los afos, entre las cuales se puede mencionar: administracién, mantenimiento, operaciéon y
desarrollo.
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i) Reputacion sélida de la Comparfiay sélida infraestructura.

iii) Minimo riesgo de despacho al ser una empresa predominantemente hidroeléctrica.

iv) Minimo riesgo hidrol6gico por configuracion climatologica y ubicacidon geografica del valle de Zongo.
Respaldado por series histéricas de caudales.

v) flujo de ingresos predecible y estable con baja volatilidad

vi) Recursos humanos técnicos calificados.

vii) Gestién empresarial transparente acorde con el marco legal vigente.

Debilidades

i) La operacion hidroeléctrica geograficamente distribuida (centrales en cascada), demanda mayores
costos operativos.

i) Operacion termoeléctrica en lugar de altura (El Alto), reduciéndose el rendimiento de las unidades (por
una menor potencia remunerada).

Procesos legales vigentes ala fecha

A septiembre de 2011 la Compaiiia tiene varios procesos judiciales vigentes en los que actia como parte
demandante, también contrademandas por reclamos contra resoluciones administrativas varias de la antigua
Superintendencia General del SIRESE?, también actia como demandante contra personas naturales por
procesos laborales y por atentados realizados contra propiedad privada y desvio de aguas de enfriamiento en el
Valle de Zongo.

La Compafiia también tiene procesos legales en su contra por concepto de demandas interpuestas por elevacion
arbitraria de tarifas, liquidacién de beneficios sociales pendientes, denuncias del Ministerio Publico contra ex
gerentes de COBEE.

MARCO REGULATORIO

Para el sector eléctrico, el marco regulatorio estd compuesto por la Nueva Constitucion Politica Del Estado — NCPE
(vigente desde el 7 de febrero de 2009), la Ley de Electricidad N°1604 (vigente desde el 21 de diciembre de 1994),
los reglamentos especificos del sector eléctrico, entre ellos los Decretos Supremos N° 24043 (de 28 de junio 1995),
N° 0071 (de 9 de abril de 2009), N° 29624 (de 2 de julio 2008), N°0726 (de 6 de diciembre de 2010) y sus
reglamentos.

Dichas leyes establecieron el funcionamiento del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) con caracteristicas que
responden a un modelo enfocado en la eficiencia econdmica para otorgar a la industria las condiciones adecuadas
de funcionamiento. El MEM es administrado por el Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC) y aglutina a los
7 generadores pertenecientes al Sistema Integrado Nacional (SIN).

La reforma establecié la desintegracion vertical de las actividades del sector eléctrico. Se definieron roles del sector
y se cred la Superintendencia de Electricidad como organismo regulador autonomo encargado de cumplir y hacer
cumplir la Ley de electricidad y sus reglamentos.

El 9 de abril del 2009, se aprobd el Decreto Supremo N° 0071/2009 que crea una nueva entidad, la Autoridad de
Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE), en remplazo de la Superintendencia de Electricidad. El nuevo
6rgano regulador que esta bajo tuicion del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

El Decreto Supremo N° 726 establece que las concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad,
telecomunicaciones y de servicios basicos, otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a partir de la
aprobacién del presente Decreto Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional vigente, transformandose
automaticamente en Autorizaciones Transitorias Especiales, en tanto se realice su migracion de acuerdo a la
normativa sectorial a emitirse.

4 . . . . . " T . .
El Ministerio de Hidrocarburos y Energia es ahora la instancia de apelaciéon de recursos jerarquicos para las resoluciones de la Autoridad de

Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE)
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ESTRUCTURA DEL SECTOR

En Bolivia las tres etapas del flujo energético estan a cargo de empresas eléctricas y se encuentran
administradas por dos sistemas eléctricos reconocidos en la Ley de Electricidad, el Sistema Interconectado
Nacional (SINS), que provee de energia eléctrica de manera simultanea a las ciudades mas grandes del pais,
sus actividades de generacion , transmision y distribucién se encuentran separadas verticalmente de acuerdo a
normativa vigente, con el fin de evitar practicas monopdlicas, y posibilitar el funcionamiento de un Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM)6 competitivo en lo que hace a la generacion, donde la oferta esta constituida por los
generadores y la demanda por los distribuidores de electricidad y consumidores No Regulados.y los Sistemas
Aislados y Autoproductores, que proveen de energia eléctrica a las ciudades mas pequefias y a las empresas
separadas del SIN, constituido principalmente por cooperativas diversas, en este sector si esta permitida la
integracion vertical de actividades por parte de una misma empresa.

El SIN empez06 su construccion en 1965 conectando inicialmente las demandas de Oruro y Cochabamba, con las
plantas generadoras de Corani y Miguillas (COBEE). En la década de los 80’s se complet6 el tendido de las
lineas que conectaban las ciudades de La Paz, Oruro, Potosi, Cochabamba y Sucre, y posteriormente Santa
Cruz y finalmente el Beni en junio de 2010, llegando asi a constituir el SIN actual.

Dentro de los Sistemas Aislados las empresas si pueden estar integradas verticalmente, es decir, que una
empresa puede realizar mas de una de las actividades definidas en la industria de electricidad. Los Sistemas
Aislados mas importantes operan en Tarija, Trinidad, Cobija, ‘Adicionalmente a estos dos sistemas se cuenta
con Sistemas Aislados Menores, y los Autoproductores, que representan una minima parte de las actividades
de la industria eléctrica en Bolivia. Estos otros Sistemas Aislados Menores son los que tienen una capacidad
instalada menor a 1.000 kW, y en general son cooperativas menores ubicadas en poblaciones pequefias del
pais. Los Autoproductores son empresas, en su mayoria mineras, que generan electricidad para su propio
consumo en base a energia hidraulica y térmica. Un ejemplo es la empresa minera Huanuni. El cuadro de la
siguiente pagina deja apreciar a todos los participantes del Sistema Aislado de Generacién Eléctrica en el pais,
asi como apreciar que empresas realizan la integracion vertical de actividades:

Grafico 4
Estructura del Sistema Interconectado Nacional

Normador Administrador Regulador
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Fuente y Elaboracién: Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad

Con la promulgacion de la Ley de Electricidad en 1994 se dio paso a la desintegracion vertical de la industria
eléctrica en el pais. La separacion y capitalizacion en dicho afio se realizé con el propésito de incrementar las

5El SIN fue originado en la construccién del Sistema Troncal Interconectado, el cual une los principales nodos de generacién y distribucion del
pais.

6 Es el mercado integrado por generadores, transmisores, distribuidores y consumidores no regulados que efectian operaciones de
compra/venta y transporte de electricidad dentro del SIN

7
En Tarija: Yacuiba, Villamontes y Bermejo; en el departamento de Santa Cruz operan los sistemas Camiri, German Busch y Valles Crucefios y

en el departamento del Beni los sistemas Guayaramerin y Riberalta.
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inversiones, introducir eficiencia y competencia en todas las etapas y simular competencia en las etapas que no
aceptaran competencia directa. Por otra parte, también se logré desintegrar la empresa privada COBEE, para lo
cual se crearon los incentivos necesarios.

Por dltimo, el cNDC? inicié operaciones en febrero de 1996 y en junio de 1997 la infraestructura de transporte de
ambas empresas desintegradas se unidé para ser administrada por una sola empresa privatizada, la actual
“Empresa Transportadora de Electricidad (TDE)”.

Ende en el afio 2010, el 1° de junio, ingresé como operador en el sistema eléctrico de distribucion en la ciudad de
Trinidad y zonas de influencia, y su suministro de energia a partir de agosto de ese afio proviene del SIN.

Generacién en el Sistema Energético Nacional

Al revisar la revista mensual de resultados operativos del Comité Nacional de Despacho de Carga
correspondiente al mes de diciembre de 2011° (el cual contiene informacion actualizada sélo para el Sistema
Interconectado Nacional), se puede apreciar que durante el 2011 en el SIN se habian producido 6.611.424 GWh
de Energia eléctrica, de este total el 64,85% (6 4.287.267 GWh) provino de fuentes hidrocarburiferas, vale decir
termoeléctricas, proveniendo el resto, 2.324.157 GWh, de fuentes hidricas. De los generadores hidroeléctricos
quien produjo mayor energia en 2011 fue COBEE (47,27% o 1.098.562 GWh) seguido de Corani e Hidrobol
(HB), con producciones de 795.304 y 333.725 GWh respectivamente. En lo referente a la generacion
termoeléctrica fue Guaracachi S.A. quien proveyé en mayor medida al SIN con 1.720.49 GWh en la pasada
gestién, otros grandes aportantes al SIN, en energia termoeléctrica, fueron la empresa eléctrica Valle Hermoso
(EVH) y ENDE Andina con 992.492 y 755.523 GWh respectivamente.

Cuadro 12: Generacion Bruta por Empresas

A diciembre de 2011 (En GWh)

Empresa Hidroeléc. % Termoeléc. % Total %
SISTEMA INTERCONECTADO NACIONAL
CECBB 0 0,00% 653.239 15,24% 653.239 9,88%
COBEE 1.098.562 47,27% 101.023 2,36% 1.199.585 18,14%
Corani 795.304 34,22% 0 0,00% 795.304 12,03%
EGSA 0 0,00% 1.720.949 40,14% 1.720.949 26,03%
ERESA 73.223 3,15% 0 0,00% 73.223 1,11%
EVH 0 0,00% 992.492 23,15% 992.492 15,01%
ENDE ANDINA 0 0,00% 755.523 17,62% 755.523 11,43%
GE 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
HB 333.725 14,36% 0 0,00% 333.725 5,05%
SDB 4.054 0,17% 0 0,00% 4.054 0,06%
SYNERGIA 19.289 0,83% 0 0,00% 19.289 0,29%
GBE 0 0,00% 64.041 1,49% 64.041 0,97%
TOTAL S.I.N. 2.324.157 35,15% 4.287.267 64,85% 6.611.424

Fuente: CNDC / Elaboraciéon: PCR

En dicho reporte también se puede apreciar posteriormente a la fuente de obtencidn de la energia, datos sobre la
manera en la que esa energia fue generada. La produccion mediante turbinas a gas es la predominante (en
concordancia con la preponderancia de fuentes termoeléctricas), con una produccion de 3.044,77 GWh, luego se
ubica la generacion de tipo hidroeléctrica. El resto de la energia cedida al SIN se origin6 de varios otros tipos de
generacion, entre los cuales se puede mencionar turbinas a gas, a vapor, y motores diesel.

8 Comité Nacional de Despacho y Carga

9 Descargable de la website: http://www.cndc.bo/boletines/index.php
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A continuacién se muestra la capacidad de Generacion del Sistema Interconectado Nacional, potencia efectiva
medida en MW durante 2011. Guaracachi fue la empresa con la mayor capacidad de generacién de electricidad
en el SIN, 332,54 MW 6 26,22%, seguido de Cobee, que a ese mes aporté con el 17,91%, vale decir 227,17 MW
de la capacidad total del SIN, las empresas Valle Hermoso y Corani fueron el tercer y cuarto participante del
mercado del SIN por capacidad de potencia eléctrica, con 173,58 y 148,73 MW de potencia efectiva
respectivamente.

Cuadro 13: Capacidad de Generacién del SIN a diciembre de 2011 (en M

Empresa Central o Sistema Tipo Capacidad MW | Capacidad MW
Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica Zongo Hidro 188,04
Miguillas Hidro 21,11 227,17
Kenko Térmico 18,02
Hidroeléctrica Boliviana Taquesi Hidro 89,27 89,27
Empresa Eléctrica Corani i i
p Corani Hidro 57,62 148,73
Santa Isabel Hidro 91,11
Empresa Rio Eléctrico Yura Hidro 19,04 19,04
Sociedad Industrial Energética y Comercial Andina Kanata Hidro 7,54 7,54
Servicios de Desarrollo de Bolivia S.A. Quehata Hidro 2,28 2,28
Empresa Guaracachi Guaracachi Térmico 283,44
Aranjuez Térmico 35,51 332,54
Karachipampa Térmico 13,59
Empresa Eléctrica Valle Hermoso Carrasco Termico 103,23 173,58
Valle Hermoso Térmico 70,35
Compariia Eléctrica Central Bulo Bulo Bulo Bulo Térmico 88,92 88,92
Guabira Energia S.A. Guabira Térmico 21 21,00
Ende Andina Entre Rios Térmico 100,2 100,20
Ende Gen. srmi
Moxos Térmico 32,72 35,22
Trinidad Térmico 25
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A. C. Carrasco Térmico 22,84 22,84
Total 1.268,33
Consumo propio y pérdidas 28,82
indisponibilidad promedio en el mes 76,64
Capacidad disponible promedio en el mes 1.162,87

Fuente: CNDC / Elaboracién: PCR

Precios en el Mercado Eléctrico Mayorista

En lo referente al precio monémico promedio a diciembre de 2011 cargado por distribuidor a usuarios fue de
USD 40,01/MWh (USD 18,12/MWh por Energia, USD16,18/MWh por potencia y USD 5,71/MWh por concepto de
peaje). El distribuidor con el servicio mas caro fue COBOCE cobrando un precio mondmico a diciembre de 2011
de USD 56,62/GWh, a continuacion se ubic6 ELFEO con un precio de USD 42,89 por cada MWh, el detalle de
precios monomicos de distribuidores del SIN se aprecia a continuacion:

Cuadro 14: Precios mondmicos del SIN a diciembre de 2011 (En USD/MWh)

Servicio CRE | ELCTRPZ | ELFEC | ELFEO | SEPSA | CESSA | ENDE | I. RAYMI | VINTO | COBOCE | EMSC | PROMEDIO
Energia 17,9 18,07 17,92 18,17 19,35 18,53 | 18,09 17,74 17,73 17,91 18,75 18,12
Potencia 15,82 16,3 17,07 18,84 16,75 17,67 | 16,78 10,67 16,89 28,69 12,21 16,18

Peaje 5,59 5,81 6,07 5,88 5,79 6,17 5,86 3,75 5,92 10,02 4,22 571
Mondém. 39,31 40,18 41,06 42,89 41,89 42,37 | 40,73 32,16 40,54 56,62 35,18 40,01

Fuente: Anuario Estadistico 2010 AE / Elaboracién: PCR
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Transmision

La transmisién de energia eléctrica es la transformacion de la tension de electricidad y su transporte en bloque
desde el punto de entrega por un generador hasta el punto de recepcion por un distribuidor, consumidor u otro
transmisor.

Una de las caracteristicas mas importantes de la industria eléctrica es que las actividades del flujo energético
tienen que estar conectadas entre si, para poder satisfacer la demanda final. Esto debido a que la demanda que
enfrentan las empresas generadoras pertenece a las empresas distribuidoras, la misma que esta en funcién de la
demanda de los consumidores finales. Por lo tanto, las distribuidoras Unicamente trasladan la demanda de los
usuarios finales a las empresas generadoras. En este sentido, la transmisién o transporte de energia es
fundamental para el buen funcionamiento de la industria, la misma que actualmente funciona bajo el principio de
acceso abierto para todas aquellas plantas generadoras que quieran transportar la energia dentro del SIN.

Distribucion

En lo que respecta a la distribuciéon de energia eléctrica esta se hace por medio de siete compafiias que en
algunos casos basan su estructura corporativa bajo la figura de cooperativas. Las siete compafiias antes
mencionadas son las siguientes: Electricidad La Paz (ELECTROPAZ), Cooperativa Rural de Electricidad (CRE),
Empresa de Luz y Fuerza de Cochabamba (ELFEC),Empresa de Luz y Fuerza de Oruro (ELFEO), Compafiia
Eléctrica de Sucre (CESSA), Servicio Eléctrico Potosi (SEPSA) y la Empresa nacional de Electricidad-
Distribucion (ENDE).

El fin dltimo de la distribucion es la dotacion del producto final a los consumidores de manera que sus tarifas
estan reguladas de acuerdo a los puntos establecidos en la ley de electricidad.

Hechos Relevantes

Del Emisor:

e En fecha 7 de febrero de 2012 se han comunicado los siguientes Ratios Financieros de las Emisiones de
Bonos COBEE al 31 de diciembre de 2011:

Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (RCD)
Condicién RCD 2 1.2 (Al 31 de diciembre de 2011 RCD = 2,84)

Relacion de Endeudamiento (RDP)
Condicion RDP 1,2 (Al 31 de diciembre de 2011 RDP = 0,18)

e En fecha 20 de enero de 2012 se ha comunicado que el Sr. Julio Rodrigo Indaburu Irusta, presentd
renuncia al cargo de Gerente de Produccién efectiva a partir de la fecha.

e Enfecha5 de enero de 2012 se ha comunicado que de acuerdo a lo dispuesto en Resolucion de Directorio,
la Sociedad el 30 de diciembre de 2011, procedi6 a la transferencia de la totalidad de sus acciones en
Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited por un
valor total de USD 3.400.000.

e En fecha 3 de enero de 2012 se ha comunicado que en calidad de Emisores de Bonos y de acuerdo a lo
dispuesto en Resolucion de Directorio, la Sociedad en fecha 29 de diciembre de 2011 procedi6 al pago de
dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y acumuladas por un monto total de USD
10.000.000.

e En fecha 3 de enero de 2012 se ha comunicado que por resolucién unanime del Directorio de la Sociedad,
se resolvid autorizar la distribucion de dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y
acumuladas por un monto total de USD 10.000.000.

e En fecha 25 de noviembre de 2011se ha comunicado que en su calidad de emisores de bonos, el Ministerio
de Hidrocarburos y Energia notific6 a COBEE mediante la Resolucién Ministerial R.J. N° 116/2011 de 18 de
noviembre de 2011, con la que acepto el Recurso Jerarquico interpuesto por COBEE ante dicha autoridad
contra las Resoluciones AE 497/2010 de 20 de octubre de 2010 y AE 0071/2011 de 18 de febrero de 2011,
revocandolas parcialmente, e instruyd al ente regulador la emisiéon de una nueva resolucion.

1% ey de Electricidad, titulo 111, Capitulo I, Articulo 17.
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En fecha 29 de noviembre se ha el Directorio de la Compafiia adopto las siguientes determinaciones:
1. Autorizar a la Gerencia de la Compaiiia a:

i. La suscripcion de la Segunda Adenda al Contrato de Compra Venta de Gas Natural Mercado Interno de
Consumo, con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), ampliando la vigencia del mismo por
dos (2) afios, hasta el 31 de diciembre de 2013

ii. Constituir a favor de YPFB las garantias bancarias que sean suficientes, por montos mayores a USD500
mil, a efectos de la vigencia del Contrato y sus respectivas Adendas.

En fecha 4 de noviembre de 2011 se ha comunicado que en calidad de Emisores de Bonos, dentro del
proceso recursivo de las resoluciones AE N° 497/2010 de fecha 20 de octubre de 2010 y AE N° 071/2011
de 18 de febrero de 2011 referentes a la revision ordinaria de tarifas 2006-2008, el Ministerio de
Hidrocarburos y Energia notificd a la Sociedad con el Auto de 26 de Octubre de 2011, que dispone la
suspension de la ejecucion de las mencionadas Resoluciones.

En fecha 3 de noviembre de 2011 se ha comunicado que los Ratios Financieros de las Emisiones de Bonos
COBEE al 30 de septiembre de 2011 son los siguientes:

Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (RCD)
Condicion RCD >=1.2
Al 30 de septiembre de 2011 RCD = 2,54

Relacion de Endeudamiento (RDP)
Condicion RDP <=1,2
Al 30 de septiembre de 2011 RDP = 0,19

En fecha 26 de agosto de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los
documentos de la emisién “Bonos COBEE 11l — Emision 1” sobre el destino de los fondos obtenidos en al
colocaciéon y haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos
Laborales”, el 26 de agosto de 2011 la compariia procedié con el pago de Bs119.342,15 por concepto de
“Pago de Pasivos Laborales”

En fecha 23 de agosto ha comunicado que el 19 de agosto de 2011, por resolucion unanime del Directorio
de la Sociedad, se resolvio autorizar la distribucion de dividendos al accionista por las utilidades generadas
y acumuladas al 31 de diciembre de 2010 por un monto total de USD4.000.000.-

En fecha 02 de agosto de 2011 ha comunicado que los ratios financieros de las emisiones de Bonos
COBEE al 30 de junio de 2011 son los siguientes:

- Relacion de Cobertura de Servicio de Deuda (RCD) — Condiciéon RCD >= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011
RCD = 2,33

- Relacion de Endeudamiento (RDP) — Condicién RDP <= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011 RDP = 0,20

En fecha 11 de julio de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los documentos
de la Emision “Bonos COBEE IIl — Emisién 1 sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y
haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales” el 8 de
julio de 2011 la compafiia procedié con el pago de Bs97.949,40 por concepto de “Pago de Pasivos
Laborales”.

En fecha 17 de junio de 2011 ha comunicado que en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo
establecido en los documentos de la emisiéon “Bonos COBEE Ill — Emisién 1 sobre el destino de los fondos
obtenidos en la colocacién en fecha 17 de junio de 2011 la Sociedad procedio con el pago de USD28.323.-
en cumplimiento al monto asignado en el item 4 “Inversiones de Capital’ de dicha emision

En fecha 08 de junio de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los documentos
de la emision “Bonos COBEE Il — Emisién 1 sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y
haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales”, el 8 de
junio de 2011 la Compafia procedié con el pago de Bs113.534,05 por concepto de “Pago de Pasivos
Laborales”.
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En fecha 07 de junio de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los documentos
de la emision “Bonos COBEE Il — Emisién 1 sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y
haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales”, el 6 de
junio de 2011 la Compafiia procedid con el pago de Bs75.941,35 por concepto de “Pago de Pasivos
Laborales”.

En fecha 24 de mayo de 2011 ha comunicado que en fecha 20 de mayo de 2011 se llevaron a cabo:
- Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE

- Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE I

- Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE IIl — Emision 1

En dichas asambleas tanto el Emisor como los representantes comunes de Tenedores de Bonos
presentaron a las respectivas asambleas sus informes referentes al cumplimiento de compromisos positivos
y negativos, informacion financiera de la compafia, calificacién de riesgo, y el cumplimiento de las
relaciones financieras de las distintas emisiones. En este Ultimo punto las asambleas descritas en los
numerales | y Il anteriores, el Representante de la AFP Futuro de Bolivia para el FCI solicitd analice el
cambio de compromiso Relacion Deuda a Patrimonio (RDP) puesto que el mismo habria perdido su funcién
luego de la revalorizacién de activos de la compafiia, ademas, se solicité al Representante Comuin de
Tenedores de Bonos — CAISA Agencia de Bolsa, haga conocer a los tenedores como hecho relevante,
cuando estén disponibles sus informes semestrales referentes al Emisor, de manera que los tenedores de
bonos interesados los puedan retirar de las Oficinas de CAISA.

En fecha 09 de mayo de 2011 ha comunicado que en cumplimiento al prospecto de emisién de los Bonos
COBEE I, convoca a Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE para el 20 de mayo del corriente
a hrs. 16:30 con el siguiente orden del dia.

- Informe del representante Comun de Tenedores de Libros.

- Informes del Emisor.

En fecha 09 de mayo de 2011 ha comunicado que en cumplimiento al Prospecto de Emisiéon de los Bonos
COBEE |IIlI, convoca a Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE para el dia 20 de mayo del
corriente a hrs. 17:30, con el siguiente orden del dia

- Informe del representante Comun de Tenedores de Libros.

- Informe del Emisor.

En fecha 09 de mayo de 2011 la empresa ha comunicado que en cumplimiento al Prospecto de emisién de
los Bonos COBEE, convoca a Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE para el 20 de mayo de
2011, a hrs, 16:00 con el siguiente orden del dia:

- Informe del representante Comun de Tenedores de Libros.

- Informe del Emisor.

En fecha 06 de mayo de 2011 ha comunicado que los ratios financieros de las emisiones de Bonos COBEE
al 31 de marzo de 2011 son los siguientes:

- Relacion de Cobertura de Servicio de Deuda (RCD) — Condicién RCD >= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011
RCD =5,31

- Relacion de Endeudamiento (RDP) — Condicion RDP <= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011 RDP = 0,21

En fecha 04 de mayo de 2011 se ha comunicado que el Sefior René Sergio Pereira Sanchez Bustamante
debido a su ausencia del Pais del 30 de abril al 6 de mayo de 2011, ha designado como Gerente General
Interino al Sefior Oscar Daniel Zamora Arce para ejercer todas y cada una de las facultades otorgadas en el
Poder contenido en la Escritura Publica N°166/2010 de 31 de marzo de 2010. Asimismo informé que se
otorga al Sefior Oscar Zamora Arce poder expreso para que en representacion de la sociedad firme y
presente ante quien sea necesario los Estados Financieros y toda la informacion financiera correspondiente
a la gestion 2010y primer trimestre de la gestion 2011.
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e En fecha 28 de febrero de 2011 se ha comunicado que de acuerdo a lo dispuesto en la Resolucién de
Directorio, en fecha 25 de febrero de 2011, la compafiia procedié al pago de dividendos al accionista por las
utilidades generadas y acumuladas al 31 de diciembre de 2009 por un monto total de USD2,50 millones

e En fecha 25 de febrero del 2011 de acuerdo a lo dispuesto en la Resolucién de Directorio se procedio al
pago de dividendos al accionista por las utilidades generadas y acumuladas al 31 de diciembre de 2009 por
un monto de USD 2,50 millones.

e El sefior Marco Pastor Lazo de la Vega Duran presentd su renuncia al cargo de Jefe del Departamento
Legal a partir del 2 de febrero de 2011.

ANALISIS FINANCIERO DEL FIDEICOMISO

Para la elaboracién del anélisis se ha utilizado los estados financieros del Fideicomiso Bonos - COBEE al 31 de
diciembre de 2011. Fondos en Fideicomiso que recibiran el influjo una vez se realice la emision por el total de la
misma, adicionalmente se colocaran bajo estos fondos restringidos el 35,29% de las ventas de energia y
potencia en el futuro, el fondo fiduciario gestiona a diciembre de 2011 Bs 11,65 millones provenientes de otras
emisiones de la Compafiia.

Balance General

Los fondos recaudados por la colocacion de la emision de bonos y por la venta de energia eléctrica se
encuentran distribuidos en las siguientes cuentas: disponibilidades por Bs 11,31 millones, inversiones
temporarias por Bs 335,06 millones, alcanzando un total activo de Bs 11,65 millones. Estos fondos se mantienen
administrados por el Banco de Crédito de Bolivia.

Respecto de los pasivos, estos presentan un balance de cero, ya que este patrimonio autbnomo solamente es
utilizado con el fin de canalizar los ingresos de COBEE** administrados por el Banco de Crédito de Bolivia. Al 31
de diciembre de 2011 el Fideicomiso posee un patrimonio de Bs 11,65 millones ademas de registrar una pérdida
acumulada de Bs 1,89 millones.

Estado de Resultados

Al 31 de diciembre de 2011, los ingresos financieros generados por los fondos en las cuentas del fideicomiso,
ascendieron a Bs 2,28 miles. Se descontaron gastos operativos que totalizaban Bs 625,01 miles con lo cual el
Fideicomiso obtuvo un resultado del periodo negativo de Bs 622,74 miles

ANALISIS FINANCIERO DEL EMISOR

Para la elaboracion del analisis se utilizaron Estados Financieros auditados al 31 de diciembre de las gestiones
2007 al 2010, asi como estados financieros interinos preliminares a diciembre de 2011 y los intermedios a enero
de 2012 y enero de 2011, los mismos se encuentran presentados en bolivianos.

El afio fiscal de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. inicia en Enero y concluye en Diciembre de
cada gestion.

Andlisis del Balance General

Entre el 2007 y el 2011 los activos totales de COBEE se incrementaron en Bs 1.239,67 millones hasta registrar
un valor de Bs 2.678,78 millones en diciembre de 2011 (equivalente a un crecimiento porcentual en ese periodo
de 82,79%). Explicado principalmente por el incremento del valor de los activos fijos netos dentro del activo no
corriente.

A enero de 2012 el total activo ascendié a Bs 2.701,12 millones lo cual representd un incremento de 0,83%
respecto del cierre a diciembre de 2011, del total activo se puede observar que el 5,51% corresponde al activo
corriente y el 94,49% al activo no corriente. Las principales variaciones se dieron en la cuenta de Efectivo y
equivalentes, cuyo saldo sufrié6 un incremento de Bs. 9,95 millones, en relacidn a valores de cierre 2011, que
junto con otros incrementos en saldos de cuentas bancarias, inventarios y exigibles incrementaron el saldo de

11In(:luye los ingresos por la colocacion de los bonos y los fondos para el pago de intereses.
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activos circulantes en Bs 14,29 millones (en valores relativos igual a 10,61% de aumento). En el andlisis de los
activos no corrientes, el saldo se incrementé en 0,32% en relacion a cifras registradas en diciembre de 2011,
bienes de uso reflejaron un mayor valor a enero de 2012, (superiores en Bs 8,09 millones en relacion a cifras de
cierre de gestion de 2011).

Por otra parte el Pasivo Total entre las gestiones 2007 y 2011 present6 una disminucién de Bs 111,00 millones,
hasta presentar un saldo de Bs 417,34 millones a cierre de 2011, en diciembre de 2007 la Sociedad habia
registrado obligaciones por Bs. 602,41Millones (la estructura de capital de la Sociedad evolucioné en el
quinquenio de estudio disminuyendo el endeudamiento bancario y financiero, asi como las obligaciones con
dependientes y proveedores, por otro lado la acumulacion de resultados obtenidos y ajustes de capital
permitieron incrementar la base patrimonial durante los 5 afios de analisis). Con respecto a saldos contables a
enero de 2012 la deuda financiera a largo plazo de la sociedad disminuy6 en Bs 210,91 miles, y el balance de la
deuda a corto plazo aument6 en Bs 2,41 millones en relacién a valores de cierre de 2011, hasta registrar valores
de Bs 251,03 millones y Bs 86,12 millones respectivamente al 31 de enero de 2012.

El Andlisis Vertical realizado a la fecha de estudio arroja los siguientes resultados. El total de las obligaciones
originadas en hechos pasados de la sociedad representa el 1558% de la estructura de la misma. Son
obligaciones no corrientes las que representan la mayor proporcién de los pasivos de la Compafiia durante la
gestion 2011 (67,41% 6 Bs 281,33 millones). Los saldos mas representativos de la deuda de largo plazo fueron a
diciembre pasado la deuda financiera de largo término (u 89,30%). Los pasivos corrientes de la Sociedad a fines
de la gestion 2011 representaron solo el 32,59% de todas las obligaciones de la misma, representando las
deudas financieras corrientes (i.e. porcion corriente de deuda a largo plazo) el 57,18% del saldo de pasivos
corrientes a esa fecha

El patrimonio entre los periodos 2007 a 2011 tuvo un material incremento de Bs 1.398,35 millones en el
quinquenio de estudio, si bien se observa que la base accionaria en circulaciéon no sufrié variaciones en absoluto
(presentando un saldo invariable de Bs. 438,93 millones desde el comienzo de nuestro periodo de estudio), son
otros los rubros que contribuyeron al incremento mencionado con anterioridad, registrando el saldo residual
patrimonial de la compafiia posterior deduccién de todas las obligaciones de los activos de la Sociedad un valor
de Bs. 2.261,45 millones, significando este valor un incremento de 162,02% en relacion a valores observados en
diciembre de 2006, explicado principalmente por la constitucion de reservas para revallo técnico constituidas en
2010, las cuales practicamente duplicaron el saldo patrimonial hacia el final del periodo estudiado. A enero de
2012 el patrimonio fue superior en 0,61% respecto al registrado al cierre de la gestion 2011. Al descomponer
verticalmente el patrimonio de la sociedad a enero pasado se observa que el peso de la base patrimonial en la
estructura de capital de la Compafiia asciende al 84,23% de la misma, de ese saldo acciones comunes en
circulacion representan 19,29%, la retencion de resultados 9,68%, siendo el rubro mas preponderante, como
discutido ya anteriormente, aunque no en términos relativos, acumulacion de un fondo para revalto técnico de
activos fijos de la compafiia, representando este concepto 55,01% del patrimonio de la Sociedad (6 el 46,34%
del capital de la Compafiia).

Gréfico 5 Gréfico 6
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Los niveles de endeudamiento se encuentran en un rango aceptable. Durante el periodo 2007 a 2011 la empresa
presenta una disminucion en los ratios Pasivo Total/Patrimonio y Deuda Financiera/Patrimonio de 0,70 x en el
2007 a 0,18 x en 2011 y de 0,55 x en 2007 a 0,15 x en 2011, respectivamente. Explicado principalmente por la
diminucion del pasivo y el incremento del patrimonio (aunque ya explicado anteriormente por revaluaciones de
planta y equipos no originadas por las operaciones de la empresa).
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Realizado el analisis comparativo de los mismos indicadores entre enero de 2012 y fin de afio 2011, se puede
apreciar que el indicador Deuda Capital se mantuvo practicamente invariable alrededor de 0,18 veces, también
el indicador de Deuda Financiera a Patrimonio no sufri6 variacién y se sitlio en 0,15 veces, significando esa cifra
gue cada Bs 1 de Patrimonio invertido en la sociedad estaria coberturando Bs 0,15 de Deudas a la fecha de
estudio.

Grafico 7 Gréafico 8
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Analisis del Estado de Resultados

Evolucion de Ingresos y Gastos

Durante la gestiones 2007 a 2011, los ingresos brutos de COBEE han presentado un incremento de Bs 31,11
millones, incrementandose en ese periodo las ventas brutas de la sociedad en 11,85%. En diciembre de 2007 la
sociedad habia reportado ingresos por Bs. 230,02 Millones. Se puede apreciar un factor de crecimiento
compuesto (CAGR) en ventas intergestion de aproximadamente de 6,27% entre los periodos 2007 a 2011 (el
pertenecer a un mercado regulado de un bien puablico no permite factores elevados de crecimiento por ingresos)

A enero de 2012 los ingresos operacionales de la Sociedad (solamente por ese mes de operaciones) totalizaron
Bs 25,74 millones, suponiendo esta cifra un decremento de 0,91% (6 Bs. 235 miles) respecto de los ingresos
facturados a enero de 2011. Sin embargo para un analisis més correcto y su posterior utilizacién en mediciones
de la rentabilidad y margenes de la empresa a fines de enero de 2012, se re expresaron estos valores segun
estimaciones a 12 meses (considerando enero como una duodécima para los calculos finales), de esa forma los
ingresos brutos de la Sociedad a Enero de 2012 se re expresan por un total de Bs 308,92 millones. A suvezy en
contraposicion a lo anteriormente expuesto los costos de ventas a enero de 2012 (solamente por esos primeros
31 dias de operacion del afio 2012 y agregando costos variables y fijos de operacion) alcanzaron un monto de
Bs 11,59 millones, lo cual representa un aumento de 8,51% respecto de enero de 2011, nuevamente y
basandonos en las justificaciones expuestas anteriormente el valor re expresado por un afio de este concepto
fue para enero de 2012 de Bs 139,11 millones.

Gréfico 9 Gréfico 10
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La utilidad neta obtenida a enero de 2012 (solo por las operaciones de ese mes) registré6 un valor de Bs 5,62
millones, incrementando en 12,44% la utilidad neta reportada a enero de 2011 (es decir superandola en Bs
621,33 miles) influenciada por ingresos extraordinarios no contables por concepto de Ajuste por Inflacion y
Tenencia de Bienes. Segun el andlisis anualizado a enero de 2012 la utilidad post-impositiva de la sociedad se
estimo en Bs 67,41 millones, calculandose entre otros indicadores de utilidad un EBIT de Bs 99,17 millones y un
EBITDA de Bs 169,81 millones (segun estimaciones de anualizacion).

Andlisis de indicadores de relevancia

Los indicadores de cobertura, (EBITDA/Gastos Financieros) presentan una tendencia creciente durante el
periodo 2007-2011 se present6 una tendencia decreciente mostrando ratios de 3,63 veces al inicio y 5,91 veces
hacia el final, esto debido a que la empresa contaba con mayores gastos financieros. Del mismo modo se puede
evidenciar el mismo comportamiento con el indicador de EBIT/Gastos financieros, registrando al comienzo del
periodo de andlisis un ratio de 1,18 veces incrementandose ese valor hasta un nivel 3,11 veces en diciembre de
2011.

A enero de 2012 el ratio de EBITDA/Gastos Financieros registra una leve disminucién en relacion a valores de
fines de enero de 2011 (0,11 veces superior, que sin embargo aun refleja altos niveles de repago de cargos
financieros).

Gréfico 11 Gréfico 12
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Respecto a la solvencia financiera se tomaron en cuenta dos ratios, los cuales midieron el tipo de financiamiento
y la capacidad de la empresa de hacer frente a sus deudas tanto de corto como de largo plazo. Los ratios
calculados fueron la Deuda Financiera/EBITDA (presenta a enero de 2011 una cifra de 1,97 veces), a cierre de
enero de 2012 (segun anualizacion realizada) el indicador mencionado indicaba que la empresa podia ser capaz
de cancelar sus obligaciones financieras 1,99 veces con su nivel actual de generacién de ingreso operativo
previa deduccion de cargos no monetarios (vale decir depreciaciones y amortizaciones 6 EBITDA), una mayor
generacion de ingresos operativos esta por detras de la mejoria en este indicador.

Por dltimo la razén de Pasivo total/EBITDA, registra un valor de 2.51 veces a enero de 2012, indicando esa cifra
que el total de las obligaciones de la empresa contraida con todas sus contrapartes interesadas podrian ser
canceladas con 2,51 afios de generacion de Utilidades EBITDA, inferior a los 2,44 afios que la Sociedad
necesitaba para hacer frente a sus obligaciones en enero de 2011.

Otros indicadores considerados de relevancia son margenes de rentabilidad. En el grafico siguiente se observa la
evolucion del margen bruto, del margen operativo y del margen neto.

El margen bruto durante los periodos 2007 al 2011 se mantuvo relativamente estable, alrededor de 44,45% en
promedio, esto gracias a la disminucion de los costos de ventas. En enero de 2012 el margen objeto de andlisis
mostro un valor de Bs 0,5497 por cada Bs. 1 vendido, inferior en 3,91 puntos porcentuales a la utilidad registrada
al mismo periodo un afio atras (segun estimaciones anuales).

Debido a que la empresa incurre en altos costos operativos, el margen neto y el margen operativo presentaron
un amplio spread. Es por ello que a enero de 2012 el margen operativo alcanz6 32,10% y el margen neto
alcanzé el 21,82%. Sin embargo realizada la comparacion de valores entre eneros de 2012 y de 2011 se puede
apreciar una mejora en el indicador de marginalidad neta, superior al nivel de 19,23% (estimado) para enero de
2011; ya se habia comentado sobre la mejora en el margen neto (posterior deduccién impositiva, que una causa
principal es el registro de ajustes contables no operacionales (i.e. Ajustes por Inflacion y Tenencia de Bienes),
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Gréfico 13 Gréfico 14
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Adicionalmente se realiz6 los célculos del ROA y ROE a 12 meses (como expone el grafico anterior), se puede
observar que durante el periodo comprendido entre las gestiones 2007 y 2011 estos indicadores presentaron una
tendencia decreciente pasando de 3,76% para el ROA y 6,39% para el ROE en diciembre 2007 a 2,95% para el
ROA vy 3,50% para el ROE en diciembre de 2011. Dicha disminucion se debid a incremento tanto del activo total
como del patrimonio, debido a que en el 2010 y 2011 se realizé el revalto de los activos fijos anteriormente
mencionado, siendo la causa de la disminucion en los indicadores la expuesta precisamente, y no tanto asi
utilidades menores (una revaluacion afecta por doble partida saldos en libros de Propiedad, Planta y Equipo y por
otra parte una cuenta patrimonial por otros resultados integrales). A enero de 2012 el ROE y ROA de la Sociedad
reflejaron respectivamente valores de 2,96% y 2,50% (ya se habia comentado anteriormente que la regulacion
no permite obtencién elevada de rendimiento sobre inversiones), niveles ligeramente por encima de los
calculados a enero de 2011, por ejemplo el ROE se situ6 a fines de enero 2012, 15 puntos bésicos por encima
del nivel registrado a enero de 2011.

Grafico 15
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Fuente: COBEE / Elaboraciéon: PCR

Respecto a medidas de liquidez, al 31 de enero de 2012 experimentaron un ascenso en relacion a valores de
cierre del ejercicio 2011, siendo el valor del cociente en enero Bs 1,02, superior a la cifra “negativa” de diciembre
pasado (cuando el cociente se situaba por debajo de la unidad). De la misma manera la razon de prueba acida
también registro un incremento en relacion a valores de diciembre de 2011, a enero el ratio rapido se sitda en Bs
0,69, superior en 4 centavos al valor de diciembre pasado. Por consiguiente el saldo del capital de operaciones a
enero de 2012 expone ahora cifras positivas, Bs 3,17 millones, presentando una mejoria en relacion al valor
negativo de diciembre de 2011, indicando una mayor liquidez de la sociedad ante obligaciones de corto plazo
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Andlisis de la Emisién 2

El estudio de la capacidad crediticia de la entidad comprende la construccién de 3 escenarios para sensibilizar la
variable de ingresos por ventas. Si bien es el eléctrico un mercado regulado los precios son determinados bajo la
metodologia de costo marginal(segun precios de nodo minimos al realizar el SIN la subasta eléctrica para el
MEM) estos precios son sujetos a variaciones por apreciaciones y depreciaciones de la moneda, reflejados en el
mecanismo de indexacion de los precios mayoristas, al revisar bibliografia del sector se evidencié que los precios
fijados por los entes reguladores y administradores del SIN reflejan en cierta medida los programas de inversion
que los generadores tienen planeados para siguientes gestiones.

La sociedad en cierta forma cobertura parte de sus ingresos ante posibles devaluaciones del boliviano por venta
(25% en 2011) al suscribir el contrato de venta de energia eléctrica PPA (Power Purchase Agreement) con la
Minera San Cristobal, protegiéndose contra posibles decrementos del precio de la electricidad en gestiones
subsecuentes.

El resto de los componentes del estado de resultados se entiende se comporta en relacidn con el nivel de ventas,
asi como las cuentas de activo y pasivos espontaneos. La estructura de financiamiento a futuro es tomada para
todos los escenarios de la cronograma de pagos propuesto por el emisor.

De esta manera se realizaron proyecciones para los 10 afios de vida de la segunda emision, incluyendo para
este calculo de futuros escenarios la gestion presente, 2011, que si bien ya se cuenta con informacién de 3
trimestres de este periodo se considera un inconclusa y se transforma con prondsticos para el resto del afio,
incluyendo esta gestion 2011 en el andlisis de proyecciones detallado a continuacion.

Escenario Pesimista
Para la elaboracion de este escenario se tomo un factor de crecimiento de ventas 5 puntos porcentuales por
debajo del factor de planteado por el emisor en las proyecciones iniciales facilitadas a la Calificadora.

Es de esta manera que el nivel de ventas para la siguiente gestibn 2012 decrece en 14,98% (5 puntos
porcentuales por debajo de la estimacion inicial del emisor para esa gestion, caida de 9,98%), observandose en
esa gestion un ingreso bruto en ventas que asciende a USD 34,66 millones en ese afio, aplicandose el mismo
factor de crecimiento durante los 10 afios de vida de la emisién se llega a obtener ventas de USD 22,11 millones
hacia el aflo 2021, declinando las ventas constantemente a una razén de factor anual de “decrecimiento”
compuesta durante el periodo analizado de 5,41% por gestién.

El EBITDA generado por las operaciones de la Sociedad decrece de un subtotal de USD 22,06 millones en 2011
a USD 10,30 millones en el afio 2021. De la misma manera también se aprecia una contraccion de USD 2,83
millones de ddlares en la utilidad postimpositiva de la entidad entre 2011 y 2021.

El comportamiento de las cuentas de posicion financiera de la Sociedad en este escenario es también reflejo de
ese decrecimiento en ventas discutido con anterioridad. De esta forma el total de activos de la Compaiiia
decrece durante la emisién de USD 350 millones en 2011 a USD 324.78 millones en el afio 2021. Los pasivos de
la Sociedad en los que se incluyen porcidn corriente y residual de la deuda a ser contraida por la sociedad con la
emision No. 2 de bonos, disminuye bajo este escenario de un nivel cercano a los USD 62,04 millones a USD
53,56 en 2021 contrayéndose a una razon de 1,46 % compuestamente por gestion.

Al analizar los principales ratios luego de realizadas las proyecciones de resultados, posicién financiera y flujo de
caja operativo de la Sociedad se comenta lo siguiente:

La cobertura de cargos financieros con EBITDA decrece de un multiplo de 5,83 veces en 2011 a 2,86 en 2021.
La capacidad de pago del total de servicio de la deuda (amortizacioén de capital mas pago de intereses de todas
las deudas de la sociedad incluyéndose la segunda emisién de bonos corporativos decrece de un valor de 3,46
en 2011 a 2,08 en 2021 atribuida a la menor capacidad de generacién de ingresos de la sociedad hacia el final
de la emision.

12 Se analizaron conjuntamente las emisiones 2 y 3 del programa Il de Bonos Cobee por tener un misma fecha de emisién estimada
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Gréfico 16

Cobertura del Servicio Total de la Deuda con EBITDA
(Proyecciones)

7,0000
6,0000

5,0000 J/
4,0000
\ / -~

3,0000 -
2,0000 \ — —
1,0000 \o é

0,0000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Pesimista ====Optimista ===Mas Probable

Fuente: COBEE / Elaboracion: PCR

En lo referente a indicadores de solvencia de la Entidad se analiz6 una razon astringente para evaluar la
capacidad de pago de la Sociedad al estudiarse la razén de pago de Deuda con flujos operacionales de la
Entidad, de pagarse la deuda en 2011 en un plazo de 3,41 afios se llega a pagar la deuda en la gestion 2012 con
5,30 afios de generacion de influjos de efectivo provenientes exclusivamente de las operaciones de la entidad.

La estructura de capital del Emisor deuda capital (D/E ratio) se mantiene practicamente invariable a lo largo del
plazo de la emisién, aproximadamente una parte de deuda por cada 4 partes de capital (influenciadas por el
pronéstico de constitucion de reservas para revallo), manteniéndose una razén promedio de alrededor de
19,67%.

Se puede apreciar en el anexo 3 los indicadores correspondientes a este escenario.

Escenario Mas Probable
Para la elaboracion de este escenario se tomo el factor de crecimiento de ventas propuesto por las proyecciones
del Emisor facilitados a la Calificadora.

Es de esta manera que el nivel de ventas para la siguiente gestion 2012 decrece en 9,98% (supuestos
pertenecen al emisor y no fueron facilitados a la Calificadora), observandose en esa gestion un ingreso bruto en
ventas que asciende a USD 36,70 millones, aplicandose el mismo factor de crecimiento, y supuestos durante los
10 afios de vida de la emisién se llega a obtener ventas de USD 37,12 millones hacia el afio 2021, creciendo las
ventas constantemente a una razén de factor anual de “decrecimiento” compuesta durante el periodo analizado
de 0,10%.

El EBITDA generado por las operaciones de la Sociedad decrece de un subtotal de USD 22,06 millones en 2011
a USD 17,30 millones en el afio 2021. De la misma manera también se aprecia una contraccion de USD 1,85
millones de dodlares en la utilidad postimpositiva de la entidad entre 2011 y 2021.

El comportamiento de las cuentas de posicion financiera de la Sociedad en este escenario es reflejo del
comportamiento de las ventas brutas mencionado anteriormente. De esta forma el total de activos de la
Compafiia decrece durante la emision de USD 350 millones en 2011 a USD 341,43 millones en el afio 2021. Los
pasivos de la Sociedad en los que se incluyen porcion corriente y residual de la deuda a ser contraida por la
sociedad con la emisién No. 2 de bonos, disminuye bajo este escenario de un nivel cercano a los USD 62,04
millones a USD 55,87 en 2021 contrayéndose a una razon de 1.04 % compuestamente por gestion.

30



Gréfico 17
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Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Al analizar los principales ratios luego de realizadas las proyecciones de resultados, posicion financiera y flujo de
caja operativo de la Sociedad se comenta lo siguiente:

La cobertura de cargos financieros con EBITDA decrece de un multiplo de 5,83 veces en 2011 a 4,79 en 2021.
La capacidad de pago del total de servicio de la deuda (amortizacién de capital mas pago de intereses de todas
las deudas de la sociedad incluyéndose la segunda emisién de bonos corporativos) decrece de un valor de 3,64
en 2011 a 3,50 en 2021 atribuida a la menor capacidad de generacion de ingresos de la sociedad hacia el final
de la emision.

En lo referente a indicadores de solvencia de la Entidad se analizé una razon astringente para evaluar la
capacidad de pago de la Sociedad al estudiarse la razén de pago de Deuda con flujos operacionales de la
Entidad, de pagarse la deuda en 2011 en un plazo de 3,41 afios se llega a pagar la deuda en la gestion 2012 con
4,00 afios de generacion de influjos de efectivo provenientes exclusivamente de las operaciones de la entidad.

La estructura de capital del Emisor deuda capital (D/E ratio) se mantiene practicamente invariable a lo largo del
plazo de la emisién, aproximadamente una parte de deuda por cada 4 partes de capital (influenciadas por el
prondstico de constitucion de reservas para revalio), manteniéndose una razén promedio de alrededor de
20,02%.

Se puede apreciar en el anexo 4 los indicadores correspondientes a este escenario.
Escenario Optimista

Para la elaboracion de este escenario se tomo un factor de crecimiento de ventas de 5 puntos porcentuales (no
5%) por encima del factor de crecimiento planteado por el emisor en las proyecciones iniciales facilitadas a la
Calificadora.

Es de esta manera que el nivel de ventas para la siguiente gestién 2012 decrece sélo en 4,98%, observandose
en esa gestion un ingreso bruto en ventas que asciende a USD 38,74 millones, aplicandose el mismo factor de
crecimiento y racionamiento durante los 10 afios de vida de la emisién se llega a obtener un nivel de ventas de
USD 60,75 millones hacia el afio 2021, creciendo las ventas constantemente a una razén de factor anual de
crecimiento compuesto durante el periodo analizado de 4,07%.

El EBITDA generado por las operaciones de la Sociedad se incrementa de un subtotal de USD 22,06 millones en
2011 a USD 28,31 millones en el afio 2021. Sin embargo se aprecia una contraccion de USD 320 miles de
ddlares en la utilidad post impositiva de la entidad entre 2011 y 2021.

El comportamiento de las cuentas de posicién financiera de la Sociedad en este escenario es reflejo del
comportamiento de las ventas brutas mencionado anteriormente. De esta forma el total de activos de la
Compafiia crece durante la emisién de USD 350 millones en 2011 a USD 369.36 millones en el afio 2021. Los
pasivos de la Sociedad en los que se incluyen porcion corriente y residual de la deuda a ser contraida por la
sociedad con la emisién No. 2 de bonos, disminuye bajo este escenario de un nivel cercano a los USD 62,04
millones a USD 59,50 en 2021 contrayéndose a una razén de 0.42 % compuestamente por gestion.
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Al analizar los principales ratios luego de realizadas las proyecciones de resultados, posicion financiera y flujo de
caja operativo de la Sociedad se comenta lo siguiente:

La cobertura de cargos financieros con EBITDA se incrementa de un multiplo de 5,08 veces en 2012 a 7,85 en
2021. La capacidad de pago del total de servicio de la deuda (amortizacién de capital mas pago de intereses de
todas las deudas de la sociedad incluyéndose la segunda emisién de bonos corporativos) experimenta un
crecimiento en valor de 1.12 en 2012 a 5,72 en 2021.

En lo referente a indicadores de solvencia de la Entidad se analizo una razdn astringente para evaluar la
capacidad de pago de la Sociedad al estudiarse la razén de pago de Deuda con flujos operacionales de la
Entidad, de pagarse la deuda en 2012 en un plazo de 4,14 afios se llega a pagar la deuda en la gestion 2021 con
2,84 afios de generacion de influjos de efectivo provenientes exclusivamente de las operaciones de la entidad.

La estructura de capital del Emisor deuda capital (D/E ratio) se mantiene practicamente invariable a lo largo del
plazo de la emisién con un valor promedio de 18,61%.

Gréfico 18
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Se puede apreciar en el anexo 5 los indicadores correspondientes a este escenario.

Resumen de Indicadores Financieros de las proyecciones

Debido a que el periodo analizado comprendia hasta 11 afios se decidid el obtener promedios ponderados para
cada indicador por escenario, asignandose los pesos de acuerdo a la generacion de EBITDA y Flujo de Caja
Operativo y el saldo Patrimonial en el afio correspondiente. Es asi que se obtienen los siguientes ratios
ponderados por escenario:

Cuadro 15

Ratios financieros ponderados durante plazo de la Emision
(segun Escenario)

Indicador Pesimista Conservador Optimista
Cobertura de Intereses (TIE) - veces 3,9839 4,9374 6,4492
Cobertura de Serv. Deuda - veces 1,8099 2,3109 3,1940
Deuda/Capital - USD 0,1967 0,2002 0,1861
Deuda/Flujo de Caja - afios 4,4789 48111 3,5082

Fuente: COBEE / Elaboracion: PCR

Se puede apreciar en el cuadro sumario expuesto anteriormente que en los 3 escenarios la capacidad de pago
de intereses se sitlla siempre por encima de 3,9 veces, la capacidad de pago del total del servicio de la deuda se
sitla siempre por encima de 1,81 veces (el pesimista). La estructura de capital de la Sociedad, mantiene un
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cociente de aproximadamente 0,20 (deuda/capital) en cada uno de los 3 escenarios. La Sociedad llega a pagar
el total de su deuda con aproximadamente 3,50 afios de generacion de Flujo de efectivo proveniente de
operaciones en un escenario optimista, el indice se deteriora en promedio ponderado en un escenario con
decrecimiento de ventas, cancelandose el total de las obligaciones a todo término de la sociedad bajo variables

pesimistas en 4,48 afios.
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ANEXO 1

Resumen Financiero

COBEE

En Bs Miles dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 ene-11 ene-12
Balance General |
Total Activo Corriente 141219  121.226 91.906 127.124 134.630| 138.373  148.920
Activo Corriente prueba acida 130.055 82.741 64.069 97.821 89.066| 109.088 101.035
Total Activo No Corriente 1.144.096 1.305.658 1.331.396 2.430.287 2.544.152| 2.437.561 2.552.198
Total Activo 1.285.315 1.426.884 1.423.302 2.557.411 2.678.782| 2.575.934 2.701.118
Total Pasivo Corriente 183.267 113.946 129.635 66.219  136.003 69.710  145.749
Total Pasivo No Corriente 345.073 414.311 331.123 378.474 281.333| 377.226 280.158
Total Pasivo 528.340 528.257 460.758 444.693 417.336| 446.937 425907
Total Patrimonio 756.975 898.627 962.544 2.112.718 2.261.446( 2.128.998 2.275.212
Deuda Financiera 420114 429634 367.237 382485 334.951 362.371 337.151
Corto Plazo 110.722 57.739 87.553 15.805 83.709 18.250 86.120
Largo Plazo 309.392 371.895 279.684 366.680 251.241 344120 251.030
Estado de Ganancias y Pérdidas

Total de Ingresos Brutos 230.201 178.248  254.287 276.292  293.578 25.979 25.743
Costo de Ventas (Operacionales) 142113  136.692 138471 139.383  142.848 10.684 11.593
Depreciacién 59.508 53.327 58.925 67.779 71.451 5.610 5.886
EBIT (resultado de operacion) 28.580 -11.771 56.892 69.130 79.279 9.685 8.264
Otros Ingresos Extraordinarios 14.180 4.190 6.460 8.265 6.043 -41 0
Ingresos Financieros 45.691 84.211 13.068 15 34.447 1.647 1.591
Gastos Financieros -24.260 -28.079 -32.074 -30.128 -25.484 -2.292 -2.157
Ganancia neta 48.361 35.531 22.251 33.208 79.062 4.996 5.617
EBITDA y Cobertura

Total Ingresos (anualizado) 230.201 178.248 254.287 276.292 293.578| 311.745 308.921
Costo de Ventas (anualizado) 142113  136.692 138471 139.383  142.848( 128.208 139.112
Utilidad Neta (anualizado) 48.361 35.531 22.251 33.208 79.062 59.951 67.407
Margen bruto (anualizado) 38,27% 23,31% 45,55% 49,55% 51,34% 58,87% 54,97%
Margen operativo (anualizado) 12,42% -6,60% 22,37% 25,02% 27,00% 37,28% 32,10%
Margen neto (anualizado) 21,01% 19,93% 8,75% 12,02% 26,93% 19,23% 21,82%
EBIT (anualizado) 28.580 -11.771 56.892 69.130 79.279( 116.219 99.172
EBITDA (anualizado) 88.088 41556 115.816 136.909 150.731 183.537  169.809
Gastos Financieros (anualizado) 24.260 28.079 32.074 30.128 25.484 27.508 25.887
EBIT / Gastos Financieros (anualizado) 1,18 -0,42 1,77 2,29 3,11 4,22 3,83
EBITDA / Gastos Financieros (anualizado) 3,63 1,48 3,61 4,54 5,91 6,67 6,56
Solvencia

Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,35 0,22 0,28 0,15 0,33 0,16 0,34
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,65 0,78 0,72 0,85 0,67 0,84 0,66
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,80 0,81 0,80 0,86 0,80 0,81 0,79
Pasivo No Corriente / Patrimonio 0,46 0,46 0,34 0,18 0,12 0,18 0,12
Deuda Financiera / Patrimonio 0,55 0,48 0,38 0,18 0,15 0,17 0,15
Pasivo Total / Patrimonio 0,70 0,59 0,48 0,21 0,18 0,21 0,19
Pasivo No Corriente / EBITDA (anualizado) 3,92 9,97 2,86 2,76 1,87 2,06 1,65
Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 4,77 10,34 3,17 2,79 2,22 1,97 1,99
Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 6,00 12,71 3,98 3,25 2,77 2,44 2,51
Rentabilidad

ROA (12 meses) 3,76% 2,49% 1,56% 1,30% 2,95% 2,33% 2,50%
ROE (12 meses) 6,39% 3,95% 2,31% 1,57% 3,50% 2,82% 2,96%
Liquidez

Liquidez General 0,77 1,06 0,71 1,92 0,99 1,98 1,02
Prueba Acida 0,71 0,73 0,49 1,48 0,65 1,56 0,69
Capital de Trabajo -42.048 7.280 -37.729 60.905 -1.373 68.663 3.171

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR
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 Esquemade Amortizacion

ANEXO 2

Intereses Amort K Amort
Fecha Cupén Unitarios Unitarios Capital
(USD) (USD) Porcentual
06-oct-12 1 33,75 0,00%
04-abr-12 2 33,75 0,00%
01-oct-13 3 33,75 0,00%
30-mar-14 4 33,75 0,00%
26-sep-14 5 33,75 0,00%
25-mar-15 6 33,75 0,00%
21-sep-15 7 33,75 0,00%
19-mar-16 8 33,75 0,00%
15-sep-16 9 33,75 0,00%
14-mar-17 10 33,75 1.000,00 100,00%
337,50 1.000,00

Fuente: COBEE — BNB Valores / Elaboracién: PCR (ambos cuadros)

35



ANEXO 3

Ratios Proyectados Pesimistas

e 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totales
Cobertura de Intereses (TIE) - veces 5,8288 4,5502 4,4354 4,1952 3,9078 3,6451 3,5290 3,3309 3,1582 3,0107 2,8554
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 16.675 16.006 15.139 14.102 13.154 12.735 12.020 11.397 10.865 10.304 154.456
Pesos (% del agregado) 14,28% 10,80% 10,36% 9,80% 9,13% 8,52% 8,25% 7,78% 7,38% 7,03% 6,67%
Cobertura de Serv. Deuda - veces 3,6409 1,0020 1,5706 1,0668 1,3835 1,2971 1,8939 1,8389 1,7435 1,6621 2,0804
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 16.675 16.006 15.139 14.102 13.154 12.735 12.020 11.397 10.865 10.304 154.456
Pesos (% del agregado) 14,28% 10,80% 10,36% 9,80% 9,13% 8,52% 8,25% 7,78% 7,38% 7,03% 6,67%
Deuda/Capital - USD 0,2153 0,2014 0,1962 0,1974 0,1964 0,1950 0,1936 0,1928 0,1920 0,1915 0,1911
PATRIMONIO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 288.178 286.463 286.249 284.961 283.952 284.236 283.033 281.708 281.289 280.807 280.241| 3.121.118
Pesos (% del agregado) 9,23% 9,18% 9,17% 9,13% 9,10% 9,11% 9,07% 9,03% 9,01% 9,00% 8,98%
Deuda/Flujo de Caja - afios 3,4092 4,2967 4,3050 4,2781 4,5047 4,6822 4,4433 4,8935 4,9725 5,0711 5,2995
CF OPERATIVO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 18.199 13.431 13.045 13.149 12.381 11.839 12.333 11.100 10.860 10.604 10.107 137.048
Pesos (% del agregado) 13,28% 9,80% 9,52% 9,59% 9,03% 8,64% 9,00% 8,10% 7,92% 7,74% 7,38%
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ANEXO 4

HELES R e‘é@‘g’;‘_,”és P 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totales
Cobertura de Intereses (TIE) - veces 5,8288 48177 4,9411 4,9187 4,8231 4,7356 4,8261 47949 4,7856 48022 4,7942
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 17.655 17.831 17.750 17.405 17.089 17.416 17.303 17.269 17.329 17.301|  196.408
Pesos (% del agregado) 11,23% 8,99% 9,08% 9,04% 8,86% 8,70% 8,87% 8,81% 8,79% 8,82% 8,81%
Cobertura de Serv. Deuda - veces 3,6409 1,0609 17497 1.2508 17075 16852 2,5900 2,6471 2,6419 2,6511 3,4929
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 17.655 17.831 17.750 17.405 17.089 17.416 17.303 17.269 17.329 17.301 196.408
Pesos (% del agregado) 11,23% 8,99% 9,08% 9,04% 8,86% 8,70% 8,87% 8,81% 8,79% 8,82% 8,81%
Deuda/Capital - USD 0,2153 0,2032 0,1987 0,2009 0,2005 0,1997 0,1983 0,1974 0,1966 0,1961 0,1957
PATRIMONIO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 288.178|  286.047| 286.003| 285187| 284.643| 285462| 284.919| 284330| 284725| 285.146|  285.555| 3.140.284
Pesos (% del agregado) 9,18% 9,11% 9,11% 9,08% 9,06% 9,09% 9,07% 9,05% 9,07% 9,08% 9,09%
Deuda/Flujo de Caja - affos 3,401 42141 4,0699 38772 4,0087 4,0386 4,0033 4,0177 4,0307 3,0528 3,9985
CF OPERATIVO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 18.199 13.790 13.967 14.779 14.240 14.115 13.888 13.973 14.147 14.288 14279|  131.098
Pesos (% del agregado) 0,1388 0,1052 0,1065 0,1127 0,1086 0,1077 0,1059 0,1066 0,1079 0,1090 0,1089
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ANEXO 5

Ratios Proyectados Optimistas

e 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totales

Cobertura de Intereses (TIE) - veces 58288 | 50853 | 54741 57207 | 58903| 6,0727| 64980| 6,7789|  7,1039|  7,4851 7,8463

EBITDA de 2011 - 2019 (en USD

Miles) 22.060 18.636 19.754 | 20644 | 21.256| 21914 | 23.449| 24.463| 25636|  27.011 28.314| 253137

Pesos (% del agregado) 8,71% 7,36% 7,80% 8,16% 8,40% 8,66% 9,26% 9,66% | 10,13% | 10,67%| 11,19%

Cobertura de Serv. Deuda - veces 3,6409 1,1198 1,9384 14547 |  2,0854|  2,1610| 34873 | 37424| 3,9218|  4,1322| 57165

EBITDA de 2011 - 2019 (en USD

Miles) 22.060 18.636 19.754 | 20644 | 21.256| 21.914| 23.449| 24463| 25636| 27.011 28.314 | 253.137

Pesos (% del agregado) 8,71% 7,36% 7,80% 8,16% 8,40% 8,66% 9,26% 9,66% | 10,13% | 10,67%| 11,19%

Deuda/Capital - USD 02153 |  0,2041 0,2005| 0,2040| 02045| 02046| 02036| 02030| 02025| 0,2025| 02024

PATRIMONIO de 2011 - 2019 (en USD

Miles) 288.178 | 286.745| 287.065| 286.582| 286.583| 288.055| 288.364| 288.772| 290.328| 292.102| 294.045| 3.176.819

Pesos (% del agregado) 9,07% 9,03% 9,04% 9,02% 9,02% 9,07% 9,08% 9,09% 9,14% 9,19% 9,26%

Deuda/Flujo de Caja - afios 3,4091 41358 |  41339| 40107 |  3,6431 36300 |  4,0624 | 32474 | 31227| 30277 28431

CF OPERATIVO de 2011 - 2019 (en

USD Miles) 18.199 14.150 13.925 14,578 16.090 16.235 14.450 18.048 18.828 19.532 | 20928 | 184.963
9,84% 7,65% 7,53% 7,88% 8,70% 8,78% 7,81% 9,76% | 10,18% | 10,56% | 11,31%

Pesos (% del agregado)
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Compaiiia Boliviana de Energla Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited
Sucursal Bolivia

La Paz, 5 de marzo de 2012

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE COMPANIA
BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.- BOLIVIAN POWER COMPANY
LIMITED - POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012.

Mediante la presente declaro que he evaluado y verificado a través de la
aplicacion de procedimientos de control que considere necesarios en las
circunstancias, la documentacién y registros contables que sustentan la
informacién detallada en los estados financieros de la Compafiia Boliviana de
Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited — al 31 de enero de
2012.

En mi opinién, los estados financieros adjuntos presentan informacién confiable
sobre la situacion patrimonial, econémica y financiera de la Sociedad al 31 de
enero de 2012 y los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido
entre el 1ro de enero y el 31 de enero de 2012 y estan respaldados con
documentacién suficiente y pertinente.

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

Lic. Enrlque"ﬁrauzf’ odrlguez
MAT.PROF. No.CAUB-1750
MAT.PROF.No.CAULP-879

Teléfono +591 (2) 2782474 » Fax+591 (2) 2785820 + e-mail cobee@cobee.com « Casilla 353 La Paz - Bolivia



""" COMPARNIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
./ BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

Estados Financieros Consolidados al 31 de enero de 2012, conjuntamente
con el Dictamen del Auditor



COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

BALANCE GENERAL CONSOLIDADOQ AL 31 DE ENERO DE 2012

(Cifras exprysadas en bolivianos - Nata 2 b)

2012
Nota
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 49,201 451
Bancos (Fondos restringuidos) da 13,197,906
Inversiones temporarias 350,507
Cuentas por cobrar comerciales 38,285,033
Qiras cuentas por cobrar 4b 40 782,171
Inventarios e 5,908,610
147 725,678
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones 446,852
Activos fijos 4d 2,542,978,653
Cargos diferidos 9,967,213
Total del activo 2,701.118.396
PASIVO CORRIENTE
Cuenlas por pagar comerciales y contralistas 13,593,687
Dcudas finansicras e 77,764,153
[ntereses por pagar 8,356,302
Cargas fisczles y sociales 4.f 42,057 460
O1ras Cuentas por pagar 3,977,068
145748670
PASTYO NO CORRIENTE
Deudas financieras 4 251,030,382
Prima difenidas emision bonos de 18,520,805
Prevision para indemnizaciones 10,606,881
280,158,068
Total del pasivo 425,906,738
PATRIMONIO
Capital pagado 5.8 438,928,000
Ajuste de capital 195,916,813
Apories por capitalizar 115,624,000
Reserva por revaluo i€onico 5b 1,251,586,159
Ajuste de reservas patriconiales 51,872.414
Resultados acumulados 220,284,267
Total del pairimonio 2,275211.658
Total del pasivo y pattimenio 2,701,118,396
——

Las notas | a 12 que se acompafian forman parte integrante de este estado
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -

BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADOS CONSOLIDADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO

TERMINADOC EL 31 DE ENERO DE 2012

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

2011
Nota
Ingresos
Por ventas 25,742,386
Diversas 1,045
25,743,431

(astos de operacion
Depreciacién y amortizacién

Ganancia bruta
Otros ingresos:
Intereses
Ajuste por inflacién y diferencia de cambio
Ctros egresos:
Intereses
Diversos-neto
Ganancia antes del Impuesto a las Utilidades

Impuesto a las Utilidades de las Empresas

Ganancia neta del periodo

Las notas | a 12 que se acompafian forman parte integrante de este estado.

el L

\_Gl}euaﬂ’ Espmar Gonzalo Enddra
ntadar General arente de Administracion y Finanzas

(11,592,695)
(5,886,436)

8,264,300

2,815
1,587,761

(2,157,245)
(5)

7,697,536

(2,080,474)

5,617,062

'/ Rey® Sergio Pereira
Gerente General



|ESMIRS) SRR FETUMl A UG RASHAWEY 80 SIUERD JLEETToWE L ]
wnamd GRS e 4\ RIppyT BERNGD _:...._.,onmmbrmnnr.\lnll:/

| 7 W
_‘i { /. &w

-2

»muredang sued uRaeg ueurdwoag 35 ank 71 | | SR0U S

HEYTITSLE' L L8TERTOTT 651'08S 1ST'T PIPTLLE IS GO0 FTHSTI eSS UDOTRZE"SEP 10T NA30D 3P [ L SOPIES
00119 W/OLIYE opousad 2P @AY FIOUDUEY
LEEPE LER'VE SOpRINWINGY SOpRIINSTY ¢ STy
§5L'655' 608’ BOL'ZESPLT 6917988 15T vLPTLE'LS 000'PT'SLE Le'oLs'esl 0Do'gEE'geY {sopestadreas] [ [y 0 Jauuagsp o [{ 1% S0RINS
ERL'SOLES [eANT A LIS'Z68°L S1C'686 - 9THCEL'E - woLBPI B € uorsodxs 1od opmnsay
SLEFS TS PPyl SPYLET'ST[ SE0'ERR0S 000'FTY'STT ZEI'I90'E6T DODRLGSEY T10E »p drquiagyp ap [ |F SOp1E8

=Ny, ROPRIUHINIE $031UD) A BIuoml8d SHEUCDIPE I=jdea ap opeded

SUPEINSIY sonjnARl 10d RALIERY SEAIBTAL oty iy eipdey

Ip nsnfy

{4z BION - sOuBIAIf0Y V2 STpRsasdya seL))

TI0Z 30 OWEANI 34 1€°TT OAVYNIWARL
GAOTEdd 13 YOd OLAN OINOWTALY THQ NOLD0T0AT 30 SOOVIST

QALIALT ANVAWOD HIMOd NVIAITOE
VB VIMNLITTE VIDEINT I YNYIAITON YINVIN0D



COMPARNIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA 8.A.

BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR EL PERIODO

TERMINADO EL 31 DE ENEROQ DE 2012

{Cifras expresadas en bolivianoes - Nota 2.b}

2012
Flujo de efectivp de actividades operativas:
Ganancia neta def cjercicio 5,617,062
Ajustes para conciliar los resultados del cjercicio con el fluje de
clectivo de operaciones:

Depreciacidn de activos fijos 5,843,799

Previgion para indemnizaciones 202,457

Amortizacion cargos diferidos 42,637
Variacidéo cn activos y pasivos corrientes

Disminucién en cuenias por cobrar 1,414,367

{Incremento) ¢n inventarios (6,811)

Incremento en coentas por pagar ¢ intereses 615,082

[ncremento en deudas fiscales y sociates 1,243,383

Indemnizaciones pagadas {951,316}
Flujo de efectivo proveniente de actividades operativas 14,020,660
Flujo de efectiva de actividades de inversidn:

Movimiento en activos fijos {112,840)

Increments neto s inversionas temporarias (1,664,909)
Flujo de efectivo {utilizado en) de actividades de inversion (1,777,749)
Flujo de efective de actividades de financiamiento;

Pagos de dendas (212,162)

Qiras - neto (2,312,710
Flujo de efectivo {niilizado ¢n) proveniente de actividades de financiamiento (2,524,872)
Incremento de efectivo durante &) glercicio 9,718,039
Disponibilidades al inicio del gjercicio 39,983,412
Disponibilidades al cierre del ejercicio 49,201,451

|
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1.a.

1.b.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas < los Estados Financieros Consolidados
(Cifras expresadas en bolivianos)

Al 31 de enero de 2012

Naturaleza, constitucion y objeto de la Sociedad
Compaftia Boliviana de Energia Eléctrica BPCo. (Casa Matriz)

El 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivion Power Co. Ltd. (COBEE) en Halifax,
Nueva Escocia, Canadd. En Bolivia se le reconoce la personeria juridica y se
apruesban los Estatutas de COBEE mediante Resolucion Suprema fiemada por el
Presidente de la RepUblica de Bolivia en fecha 10 de julio de 1925. El registro publico
de esta Resolucion Suprema se realiza mediante escritura publica N° 112, de fecha 20
de julic de 1925. Mediante Escritura Publica N° 271 de | de noviembre de 1948, la
compania cambia su razon secial a Compatia Boliviana de Energia Eléctrica -
Belivian Power Company Limited.

La Sociedod fue inscritc en el Registro de Comercio [(hoy administrado por
FUNDEMPRESA), mediante Resolucion aAdministrative DGSA N° 1, de 28 de febrero de
1978, bajo la mairicula N° 00012772.

Su principal actividad es redglizar inversiones y prestar servicios, por cuenta propic v de
ferceros, tanlo en la Republica de Bolivia como en el extranjero. Duronte la gesition
las principales aclividades que realizd fueron la generacidon de energia eléctica
fravés de su Sucursal v la prestacidn de servicios profesionales relacionados
principaimente con la indusiria eléctrica a fravés de una subsidiaria.

Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica - (Sucursal Bolivia)

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited
(COBEE), es una sociedad constituida en Halifax, Nueva Escecia, Conadd, con
capital enferamente privado y cpera legaimente en Bolivia desde 1925 mediante su
Sucursal con personalidad juridica reconocida mediante Resolucidn Suprema de 10
de julio de 1925, denominacion actual gprobada mediante Resolucidon Suprema de 2
de agosto de 1967, inscrita en el Padrén Nacional de Contribuyentes bajo el NOmero
de Identificacién Tributaria {NIT} N° 1020579023 e inscrila en el Registro de Comercio
de Bolivia mediante Resolucidén Administrativa DGSA N7 1 de 28 de febrero de 1978,
actuglizada por FUNDEMPRES A con la Matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 medionte Resolucion Suprema N° 207640, protocolizada el 21
de julic de 1990, el Gobiemno de Bolivia otorgd a la Sucursal una concesidn para el
aprovechamiento de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el
Departamento de La Paz, con el objetivo de generar y transmitir energia eléctrica en
calidad de servicio poblico, sin cardcter de exclusividad. El plazo de la concesion es
por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.



2.q.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas a los Estados Financieros Consclidados

(Cifras expresadas bolivianos)

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembre
de 1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a fa
concesion original, con el propdsiio de adecuarla a las disposiciones de la Ley de
Electiicidad promulgada el 21 de diciembre de 1994, La Ley N° 1604 de 31 de
diciembre de 1994, denominada "Ley de Electricidad”, establece que las empresas
eléctiicas en el Sistema Interconectado Nacional deben estar desagregadas en
empresas de generacion, transmision y distribucién y dedicadas o una sola de estas
actividades. COBEE a partir de dichas modificaciones quedé dedicada
exclusivamente a la aclividad de generacion de electricidad.

En la Resolucion Suprema N@ 215474, se establecid un periodo de catorce ahos
computados a partir de la promulgacion de g Ley de Hectricidad, para la transicidn
det régimen taiifario de COBEE establecido en el Codigo de Electicidad al normado
en la indicada Ley, siendo asi que a portir del 22 de diciembre de 2008, COBEE
comenzd o formar parte del denominado Mercado Eléctrico Mayorista {MEM}
creado por la Ley de Electricidad.

El Decreto Supremo N°® 0726 de 6 de diciembre de 2010, establece qgue todas las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones vy de
servicios bdsicos, otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a portir de la
aprobacidn de dicho Decreto Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, transformdandose automdalicamente en Autorizaciones Transitorias Especiales,
en tanto se realice su migracion de acuerdo a la normativa sectorial a emitirse. A
asto Oltimo, aln no se ha socializado el proyecio de la nueva ley de electicidad.

Practicas contables significativas
Bases de presentacian de los estados financieros

Los presenies estados financieros fueron preparados de conformidad con los
principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia. Por resolucion de este
Colegio, en caso de ausencia de pronunciarientos técnicos especificos en el pais,
se adoptan algunas Normas Internacionales de Informacion Financiera {NIIFs).

Siguiendo la recomendacion incluida en la Resolucién N° 01/2008 del Consejo
Técnico Nacional de Auditeoria y Contabilidad {CTNAC], emitida el 11 de enero de
2008, y lo establecido en lo Resolucidn Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de enero de 2008, la Sociedad
tomé la decisién de aplicor desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones
establecidas en las Normas de Contabilidad N° 3 y N° 4, aprobadas en &l mes de
sepfiembre de 2007,



2.b

2.d.

Compaiiia Bollvlana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas a los BEstados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas bolivianos)

Ambito de consolidacién

De acuerdo con la Norma de Conlabilidad N° 8 {"NC 8") emitida por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Celegio de Auditores (Contadores
Publicos) de Bolivia. los estados financieros han sido consolidados con los
correspondientes estados financieros de su sociedad controlada:

« Compahia Boliviana de Energic Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited -
Sucursal Bolivia {COBEE - Sucursal Bolivig).

Uso de estimociones

La preparacion de los estadoes financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados requiere que la Gerencia rediice estimaciones vy
suposiciones que afectan los montos de activos y pasivos, la exposicion de activos vy
pasivos contingentes a la fecha de los estados finoncieros, asi como los montos de
ingresos vy gastos del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones
redlizadas. Las dreas de mayor importancia gue requieren la ufilizacion de
estimaciones, son aquellas relacionadas con la recuperacion de activos de larga
vida. Los resultados reales pueden diferir de los estimaciones reclizadas por la
Gerencia. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

Sien el futuro las estimaciones realizadaos, que estdn basadas en el mejor juicio hecho
por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con retacion a los
montos reales, las estimaciones originales serdn modificadas en el afio gue
corresponda.

Conslderacidn de los efectos de la inflaclén

En cumplimiento ¢ o normativa local vigente, los eslados financieros de la
Compaiiia al 31 de enero de 2012 estén reexpresados en moneda constante, y para
ello se siguiercn los lineamientos establecidos por la Norma de Contabilidad N 3
Revisada v Modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoric vy Confabilidad
del Colegio de Auditores de Bolivia, que contempla el gjusie de los estados
financieros ¢ moneda constante, ulilizando como Unico indice la variacion de la
Unidad de Fomento de Vivienda [UFV).

Los pronunciamientos locales requieren que los montos de los estados financieros
estén reexpresados en moneda constante, para lo cual se computan los resuliados
por efectes de la inflacidn de cuentas patiimoniales v de rubros no monetarios. El
efecto de estos gjustes se expone en ka cuenta "Ajuste por Inflacidn vy Tenencia de
Bienes™ {AlTB} del estado de ganancias y pérdidas.



2.f,

2.4g.

2.h.

Compafia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limlted

Notas a los Estados Financieros Consolidados

[{Cifras expresadas bolivianos)

Segun se establece en I Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada, los
valores de los rubros del estado de ganancias y pérdidas deben ser reexpresados o
moneda constante. La Compania ha preferide mantener los valores hisiéricos v sélo
obiener el resullado en moneda constante o fravés de la cuenta "Ajuste por
Inflacidn vy Tenencia de Bienes", procedimienic que no origina una distorsion
significativa en la expresién del resultado del afio.

El indicador al 31 de enero de 2012, fue de Bs 1.72860 por UFV.
Transacciones entre sociedades Incluidas en la consolldaclon

En el proceso de consolidacion se han eliminado todos los saldes, fransacciones y
resultados significatives entre sociedades consolidadas.

Los saldes generados por fransacciones enfre sociedades que infegran el ente
consolidado fueron eliminados a fin de exponer solamente en los estados financiercs
los saldos provenientes de operaciones realizadas con terceros ojenos al ente
consolidado.

Los estados financieros de lgs sociedades controladas al 31 de enero de 2012, han
sido preparados de acverdo con criterios similares < los de la sociedad confrolante.

Transacciones en moneda exiranjera

La contabilidad de la Compafiia v sus subsidiarias es llevada en moneda local
(bolivianos) v las operaciones realizadas en otras monedas, se convierfen a bolivianos
al tipo de cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacion. El efecto de esta
conversion se expone en la cuenta "Diferencics de Cambio”. A la fecha de cierre de
cada ejercicio, los activos y pasivos en moneda extranjera se convierten a bolivianos,
en funcién al fipo de cambic oficial de venta vigente ¢ esa fecha. Bl tipo de cambio
oficial de venta del délar estadounidense vigente al 31 de enero de 2012, fue de Bs
6.96.

Ejercicio

El computo de los resultados de operacidon para esta actividad, se efectia en forma
anugl entre el 1° de enero vy el 31 de diciembre de cada afo.

Clasificacidn de los activos y pasives entre corrientes y no corrientes
En el Balance General adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcidn de sus
vencimientos entre corrientes, aguellos con vencimiento igual o inferior ¢ doce

meses, y no corrientes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de la
fecha de cierre de los estados financieros.
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3.a.

3.b,

3.d.

3.d.1

Compania Bollviana de Energia Eléchica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas o los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas bolivianos)

Principales criterios de valuaclén
Los principales criterios de valuacion utilizados por la Compaiiia son los siguientes:
Inversiones

Las inversiones temporarics se presentan a su valor nominal mds los intereses
devengados a ia fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanentss corresponden ¢ por cerlificades de  aporiacion
felefénica en la Cooperativa de Teléfonos, se valian a su costo de adguisicion
gjustados por inflacién a la fecha de cierre.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas
emitidas mensualmente comrespondientes a clientes por contrato v clientes del
mercado spot.

Inventarios

Los materiales y suministros estdn valuados a su costo de adquisicion, reexpresados
en funcion a la moneda de corigen en la que fueron adqguiridos v ajustados por
inflacién al cierre de cada afio.

Activo fljo, neto
Produccion y transmisidn

Al 31 de enero de 2012, los actives fijos de produccion y transmision comresponden a
terrenos, obras hidravlicas, edificaciones, maquinaia v equipos que se prasentan a
valores histdricos revaluados determinados por un perito independiente. Los valores
resultantes del informe de revallo 1écnico fueron incluidos en los estados financieros
al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio v los
accionistas el 29 de abril de 2010. Consecuentiemente, al 31 de enero de 2012, los
valores de los activos fijos se presentan a valores revaluados ajusiados por inflacion
desde la fecha del revaldo. Las adquisiciones posteriores se presentan a su costo
hist¢rico ajustado por inflacién a la fecha de cierre,

Las depreciaciones se calculan tomando en cuenia los resultados del revalio
tecnico que extendid la vida Util de tos bienes, las tasas anuales de depreciacion o
partir del 1° de enere 2010 son las siguientes:



3.d.2

3.d.3

Compafiia Bollviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas a los Estados Financieros Consolidados

{Cifras expresadas bolivianos)

Tasas Tasas

reguladas revoluadas

Edificios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Rueddas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisidn 33% 3.82%
Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres &% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipc de comunicacion 57% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valuan al coste y son reexpresadas por efecto de Ia inflacién al
cierre de cada afio.

Propiedad general

Los bienes de propiedad general conforman aclivos fijos no revaluados, estdan
valuados a su costo de adquisicidn y reexpresados por efecto de la inflacidn.

La depreciacion de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31
de snero de 2012 por el método de linsa recta aplicando tasas anuales establecidas
en la Resolucién DINE N° 002/91 de la Direccién Nacional de Electicidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras gue no extienden la vida
util de los bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.

El valor en libros v la depreciacidon acumulada de los activos fijos vendidos 6 retirados
se descargon de los respectivas cuentas, v la ganancia 6 pérdida resultante se
afribuye a los resultados del ejercicio en el gue se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.

Provisiébn para indemnizaciones

La provisidon para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del
pasivo devengado ol ciere de cada ejercicio. Segun las disposiciones legoles
vigentes el personal, franscurridos tres meses de antigledad en su empleo ya es

acreedor a lo indemnizacion equivalente a un mes de sueldo por afio de servicio o
duodécimas segin corresponda, incluso en los casos de retiro voluntario.
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3.f.

3.4

3.h.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas ¢ los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas bolivianos)

Asimismo, se establece que los trabajodores que hayan cumplido cinco anos de
trabbaje de manera continua podrdn o simple solicitud escrita y sin necesidad de ofro
requisito exigir al empleador el pago de los guinguenios consclidados, este pago
debe sfectuarse en un pago Onico en un plaze de treinta dias computables a partir
de la solicitud y serd calculado en base al promedio del total gonado de los Ultimos
tres meses anteriores @ la solicitud de pago. En base a la rotacién normal del
persenal, esta provision es considerada no corriente.

Patrimonio netfo

Las cuentas de patrimonio neio se reexpresan de geverdo a lo indicado en Nota 2.d.
El efecto de la resxpresion de la cuenta "Capital Pagado” se expone en la cuenta
“Ajuste de Capital” y la reexpresidn del gjuste de las reservas y “Aportes Adicionales”
se reconocen en la cuenta "Ajuste de Reservas Patrimoniales”, la "Reserva para
Revaluo Técnico" dl igual que la cuenta de "Resultados Acumulades” se reexpresa
&n su propia cuenta.

Reconocimiento de Ingresos

COBEE - Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en
funcidon a la potencia firme disponible v reconocida para el mercado eléctico vy de
las inyecciones netas de energio al sisiema interconectado nacional.

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de ebligaciones relacionadas con fransacciones que
involucran un cierto grado de incerfidumbre y que pueden presentarse como
consecuencia de un suceso futuro. A efectos de la contabilizacion y exposicion de
esios pasivos contingentes se toman en cuenta los criterios establecidos en las
normas internacionales de contakilidad:

ji) Contingencia Remota, como aquella obligacion que no tiene posibilidades de
Qcurrencia;

{il Conlingencia Posible, como aguella obligacién cuyas posibilidades de
ocurrencia alcanzan hasta en un 50%: vy

(i) Contingencia Probable, como aquelle obligacidén cuyas posibilidades de
ocurrencia sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros

Al 31 de enero de 2012, la composicion de los principales rubros es la siguiente:
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Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas bolivianos)

4.a. Bancos (Fondos restringidos)
31/01/2012

Bs
Bancos de Crédito S.A. (BCP) 13,197,906
13,197 906

La cuenta corresponde a fondoes restringidos {fideicomise) cuyo propasito principal es
garantizar el page de intereses y capilal relacionades con las deudas financieras
(bonos).

4.b.  Otras cuentas por cobrar

31/01/2012

Bs
FPagos adelantados {*} 19.963.012
Cuentas del personal 128,028
Cuentas varias por cobrar 20,691,131
40,782,171

(*) Cormresponde principalmente a seguros pagados por adelantado e impuestos por

compensar.
4.c. [nventarios
31/01/2012
Bs
Materiales y repuestos 5,763,281
Materiales en trdnsito 664,862
6,428,143
Previsidn para obsolescencia [519.533)
5,208,610
.d. Activo fijo, neto
3170172012
Bs
Produccidn 2,398,522,141



Compaiiia Bollviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas a los Estados Financieros Consolidados

{Cifras expresadas bolivianos)

Transmisién 247,888,081
Obras en curso 6.318,437
Propiedad general 107,832,501
2,760,561,160
Depreciacidn acumulada {217,582.507)
7,542,978,653

Al 31 de enero de 2012, la depreciacién corgada a resulfados asciende a Bs
5,886,436.

Deuda financlera

Tasa de interés

sfectiva Yencimienlo v descripcidn 31/01/2012
Bs
orctén Comente
COBEE - Sucursal Bolivia
Bonco Merconll o) 5.5+1RE (") Timesircles Vencimiento mayo de 2014 3,509,244
ggﬁg SN if'ond de o) 4.75+TRE *} mensuales vencimianto moyo de 2014 2,530,909

Vencimienlo ociubre 2014, o 1o
Banco BISA S.A. cl 6 Semesirales fasa &% los primeros 2 anos, a padic 2,124,000
del 3 oo TRE +5%

B.164,153
Ernisién  de  wvalores de  ofera
Banos - C tranch d) 8.25 June3g, 2012 pUblica "BONQS COBEE" 62,600,000
_ 69.600.000
Total porcién corrlente 77,764,153
Porcién no Corrfente
COBEE - Suycursaid Bolivia
Banco Mercantil . "
Sonta Cruz ) 5.5+TRE {*} Timestrales Vencimignto mayo de 2014 5,263,866
ggﬂ'\gg Nacional de b) 4.75TRE (%} mensuales Venchmianto maoyo de 2014 3,143,435

vencimienlo oclubre 2014, o lo
Bonco BlSA S.A. )6 Semestralas lasa 6% los prirmeros 2 ohos, a parlic 4,248.000
dJdel 3 afo TRE +5%

12,675,502
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Compahia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Notas g los Estados Financieros Consclidados

{Cifros expresadas bolivianos)

Sept. 18, 2013,
Sept 13,2004 v Emision  de  valores de  oferta
Bonos — COBEE o) 9.4 Sept. 8, 2015, pUblica “BONOS COBEE 1" 142,004,880
[respectivaomente)
Feb, 18. 2014, Feb.
Bonos — COBEE N - i 5 65y9 2, 2017 v Enero 18, Emisidn de  valores de  olerlo 96,350,000
Seres A, By C } {(respectivamenie) 2020 publica “BONQOS COBEE NI i
{respeciivarente)
238.354,880
Total Forcidn no corrlente 251,030,382
Bonos— COBEEM- @) Prima por emlsién de Bonos 18,520,805
Senes A, By C
a) El 24 de diciembre de 2008 se negocié con el Banco Mercantil Santa Cruz un

<)

d)

préstamo adicional por cinco afos de US$ 4.5 millones con una 1asa de interés
de TRE mds una diferencia de precios enlre la oferfa v la demanda de 5.5%. E
préstamo es pagadero en cuotas trimestrales.

£l 2 de mayo de 2008, el Bance Nacional de Bolivia concedid ¢ la Companiia un
préstamo de US$ 2 millones @ 66 meses a una tosa de TRE mdas una diferencia de
precios enfre la oferta vy la demanda de 4.75%. Bl préstamo es pagadero en
cuotas mensuales; la primera cuota vencia el 28 de noviembre de 2008.

£l 13 de oclubre de 2009, la Compafia suscribié un préstamo por 5 anos con el
Banco BISA para pagar el préstamo al Banco de Crédito. El préstomo tiene un
monio de capital de US$ 1.5 millones con un interés del 6%. La primera cucta
vencid el 14 de abril de 2010,

El 15 de julio de 2005, la Compaiiia suscribié una colocacidn de bonos de US$ 30
millones en el mercado financiero boliviano. La colocacién de bono se divide en
fres framos de US$ 10 millones cada uno, con vencimientos el 30 de junio de 2008,
2010 vy 2012, respectivomente. Las tasas aplicables o cada tramo son de 7%,
R75% y 2 5%

La colocacion concluyd el 30 de diciembre de 2005. La Comparnia ulilizé los
ingresos provenientes de la colocacion en gasios de capital, restructuracion de la
deudo y pago de préstamos corporafivos.

De acuerdo con los compromisos de colocacidn de bones, la Compaiia estd
imposibiffado de declarar la distribucién de dividendos en el caso de un posible
no cumplimienio con las obligaciones de la Compafia bajo los férminos de o
colocacién y cuando existe un asunto de no cumgplimienio que ocasione que la
Compabhia viole sus obligaciones bajo los 1éminos de colocacidn. La Compahia
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresaddas bolivianos)

estd tombién obligada a segregar en un fonde de fideicomiso un monto
equivalente a 1/6 de la cuota de inlerés acumulada actual de los ingresos por
cobro a sus clientes.

El 14 de oclubre de 2008, la Compafiia suscribié una colocaciéon adicional de
bonos por US$ 25 millones, con una madurez de fres cuotas el 18 de sepfiembre
de 2013, 13 de septiembre de 2014 v 8 de septiembre de 2015. La tasa de interés
aplicable es de 9.40% vy los compromisos aplicables a esta colocacién son
similares a aguellos de la colocacion del afo 2005, Al 30 de sepliembre de 2011,
se suscribieron US$ 20.4 millones de la colocacién.

El 11 de marzo de 2010, la Compafria suscribié una colocacion adicional de
beonos de US$ 7.5 millones vy Bs 44.) millones en el mercado financiero boliviano.
La colocacidn de bonos se divide en Ires tramos de USH 4 millones, US$ 3.5
millones vy Bs 44.15 millones con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de
febrero de 2017 vy 18 de enero de 2020, respectivamente. Las tasas aplicables de
inferés para cada tramo son de 5%, 6.5% y de 9%.

En la colocaciéon de Ia emision de bonos COBEE Il se obtuvo una prima por
encima de su valor nominal. Este imporie se lo estd amortizando mensualmente v
se lo hard hasta el vencimiento de dicha emision. El saldo al 31 de enero de 2012
es de Bs 18,520,805.

Cargas fiscales ¥ sociales

31/01/2012

Bs

IUE por pagar 30,552,816
IVA débito fiscal 3,578,474
Retenciones 7,383,385
Provisién para primas 250,366
Provision para aguinaldos 289,144
Cargas sociales por pagar 3.275
42,057,460

Patrimonio

Capital pagado

Al 31 de enero de 2012 el capital pagado y emitido de la Sociedad es ce Bs
438,928,000; dividido en 189 acciones.
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El valor palrimonial proporcional de cada accidon al 31 de enero de 2012 es de Bs
14,291,632.

Reserva por revallo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la smpresa BINSWANGER reglizé la valuacion de los
activos fijos de la Compania determinandoe un nueve valor de mercado del aclivo
fijo de US$ 335,421,100; lo cual incrementd el valor del activo en US$ 158,570,351
equivalentes o Bs 1,121,092,382 al tipo de cambio de Bs 7.07 con abone a la cuenta
Reserva por Revalio Técnico. Al 31 de diciembre de 2011 se dié de baja el valor del
revalio de los activos relacionados con la Linea Kenko - Chuguiaguillo a ser
transferidos a ENDE por Bs 8,378,457 -

Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacidn estd compuesto por la cuentas individuales de cada
Agente Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de cada
distribuidor gue coaresponden a las diferencias entre precios de mercade de energia
(precios de las transacciones "spot”) y precios estabilizados (precios de aplicacién),
en la proporcion a su participacion de fransacciones econdmicas en el Mercado de
Electicidad Mayorista (MEM). La caracierstica principal de sste fonde es gue las
diferencias no son converlidas a ingreso/gasto en un momento dado, es decir ellas
no son pagadas o cobradas, simplemente son compensados con  futuras
operaciones de generacion.

La Compaiiia registra los ingresos vy gastos correspondientes al Fondo de
Estabilizacion su ingreso de operacion en base efectivo por los precios de aplicacién
definidos por la Autoridad de Confirol Social y Fiscalizaciédn de Blectrdcidad [AE}. Por lo
tanto, el balance del Fondo de Estabilizacion del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
que es resultado de la diferencia entre los precios de aplicacion y 1os precios "spot”
Nno es reconocido como ingreso; pero es considerade en el cdlcuto del Impuesto
sobre los Utilidades de las Empresas (IUE). El balance del Fondo de Estabilizacién es
fluctuante y tiende o cerc en el tiempo. Al 31 de enero de 2012 COBEE pariicipo en
el Fondo de Estabilizacion dsl Mercado Eléctrico con Bs 238,639,

Contingencias

Amparo Constitucional por supuesta elevacién no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una insfitucidn civice cultural sin fines de lucro (“Recurrente”)
instaurd un Recurso de Amparo Constitucional contra COBEE Sucursal por la supuesta
elevacion de tarifas de suministro de energia eléctrica sin previa autorizacién del

goblerno municipal de la ciudaod de La Poz. Bl 20 de febrero de 1987, la Corte
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Supetior de Distiito de Lo Paz declard improcedenie el Recurso. Este falle fue
revocado por la Corte Suprema de Justicia, declarando procedente el Recurso de
Amparo Constitucional, concediendo a favor de la Recumrente o tutelo
constitucional, pero sin g determinacion de cuantia alguna.

El 24 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Distrito de La Paz, dispuso que ante
la falta de determinacién en el fallo de la Corte Suprema de Justicia de la suma
liguida y exigible o favor de la Recurrente, la cuantia de la misma debe ser
establecida en juicio de conocimiento, para lo cudl se requiere que la Recurrente
formalice la comrespondiente demanda judicial, aspecto que ¢ lo fecha no ha
sucedido.

Al momento, no se puede predecir o cuantificor el resultado de esta demanda, pero
ia Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademdés de poder
recurrir ¢ las instancias de apelacidon previstas en la legislacion vigente, este no
tendria un impacto significativo sobre su situacidn patrimonial v financiera.

Revision ordinaria de tarifas 2004 - 2008

Fijacion Tarifaria 2006-2008: Lo Superintendencia de Electricidad {actual Autoridad de
Fiscalizacion y Control Social de Electricidag) emitid ka Resolucidn SSDE N°® 211/07 de 5
de julio de 2007 por la que fijd las tarifas de suministro de electiicidad para el periodo
2006-2008. E! 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocatoria, mismo
que fue aceptado parcialmente mediante Resclucidn SSDE N° 335/2007 de 8 de
noviembre de 2007. Bl 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurse Jerdrquico
anfe la Superintendencia General del SIRESE, mediante Resolucién Administrativa N®
1833 de 1° de agosle de 2008, la Superintendencia General del SIRESE confirmé la
Resolucion N° 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd anle la Corte
Suprema de Juslicia la Demanda Contencioso Adminisirativa, esfdndose
actualmente a la espera de ingrese a Sala Plena para Seniencia. Con relacién a lo
demanda y considerando que no se produzca una pérdida derivada de la misma,
no se ha regisirado pasivo para cubrir dicha contingencia.

Revisién tarifaria 2004 -2008

£l 9 de abril de 2010 COBEE fue notificada por la Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Electricidad - AE (antes Superintendencia de Electicidad) mediante Ias
Resoluciones AE N° 098/10 y 09%/10 aombas del 1° de abril de 2010. La primera
aprueba los Valores Base de Tarifas, ingresos v egresos para la revision ordinaria de
farifas de la gestién 2008 y la segunda determina un excedente en la utilidad
promedia en el periodo tarifario 2006 — 2008 por un importe de US$7,383,200,
estableciendo que este excedente sea considerado en la cuenta de COBEE en el
Fondo de Estabilizacion del Mercado Mayorista creado mediante Decreto Supremo
N® 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resclucion N° 098/10 ya no ha sido objeto
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de impugnacion desde el mes de agosto de 2010, debido o que la AE ha ratificado
el caraeter preparatorio © de mero trdmite de dicha resolucion. Asimismo, respecio o
Ia Resolucidn AE N° 099/10, mediante Resolucidon AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declard nula la Resolucidn AE N° 09%9/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por tanto, sus efectos hasta la fecha de su emisidn, es decir, hasta el 9
de abril de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE nofificd o
COBEE con la Resolucidn AE N° 497/2010 del 20 de octubre de 2010, en sustitucion de
la Resolucion AE N® 099/10, determinando nuevamente un excedente en la ulilidad
promedio de tarfas de COBEE para el periodo tarifario 2004 — 2008, pero esta vez por
un valor menor al establecido en la Resolucion AE N° 099/10 de US$6,775.000.38. Esta
Resolucion AE N°® 497/10 fue impugnada por COBEE mediante un recurso de
revocatoria que fue rechazado por la AE mediante Resolucién AE N°0071/2011 de 18
de febrero de 2011. Seguidamente, COBEE ha presentado el Recurse Jerdrquico
respectivo de conocimiento del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

En el mes de octubre de 2011, el Ministerio de Hidrocarbwos v Energia ("MRE")
decreté la suspensidn de ejecucidn de los resoluciones 497/10 y 0071/11 de la
Auvioridad de Fscalizacion y Control Social de Electricidad [“AE"), por generar
distorsiones en &l mercade en cuanto ¢ deudas y acreencias en el Fondoe de
Estabilizacién del Mercado Elécirico. El 25 de noviembre de 2011, el MHE revocd
parcialmente la Resolucién 0071/11 de la AE instruyendo g emisidn de una nueva
resolucién que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo ¢ resolucidn del MHE,
la AE debe pronunciarse hasta el 30 de enero de 2012.

Confinuando con el procedimiento, la AE abrid un término de prueba de 10 dias
hébiles administrativos, computados del 10 al 27 de febrero de 2012,

Dados los resultados del proceso, €l mecanismo de estabilizacion de precios vigente
y las etapas procesales aun pendientes, el asesor legal de la Compaiiia considera
que esta conlingencia puede clasificarse como probable por lo que no se ha
registrado ningun pasivo para cubrir la misma.

Princlpales contratos y convenios firmados por la Compaiiia

Contrato cliente no regulado

A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compafiia suministra energia eléctrica a un
cliente no regulado de acverdo a contrato por alrededor del 30% de su produccion. El

saldo restante de produccidn [generacion energia y potencia) la vende al Mercado
Spot a precios mayores que en el mercadoe de contratos regulados.
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Contrato Provisién de Gas Natural

En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contrato con vigencia de 1 afo
con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos {YPFB) para la compra de gas natural
para el funcionamiento de las lurbinas y generacion de energia eléctiica y consumo
propio de la plania termoelécirica. El mencionado contrato fue ampliado por 2 afos
hasta el 31 de diciembre de 2013.

Linea de transmisién Kenko - Chuquiagillo

Bl Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abil de 2010 establece la incorporacion de la
Linea de Transmisidn Kenko — Chuguiaguillo ¢l Sistema Troncal de Inferconexion (STI) del
Sisterna Interconecliado Nacional (SIN]. Con cardcter previo, las autoridodes eléctricas y
la Compania acorddren los términos y condiciones de dicha incorporacion {Acta
VYMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenio de Usufructo Temporal de la Linea
Kenko - Chuquiaguillo de 27 de abril de 2010). A la fecha, la Companic estd realizando
las gestiones correspondientes  para dar cumplimiento al Convenio de usufructo
termporal, dentro del marco legal vigente, entre ofras acciones, en el mes de octubre de
2011, se ha notificado o ENDE con el requerimiento de pago.

Venta de Serviclos Energéticos S.A.

De acverdo a resolucion de Directorio, la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A -
Belivian Power Company Limited en fecha 30 de Diciembre de 2011 procedid a la
fransferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. [SESA) a INKIA
Holding {COBEE} Lid. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited por un valor total de US$3,400,000 -
(Tres millones cuatrocientos mil 007100 ddlares americanos).

Aspectos imposliivos

9.qa.

Impuesto sobre las Ulilidades de |as Empresas

De acverdo con la Ley N° 843 {Texto Ordenado Vigente) v el Decreto Supremo N°
24051 de 29 de junio de 1995, la Sucursal determing el Impuesto sobre las Utilidades
de las Empresas (IUE) aplicando la 1asa vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de
cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad contable de acuerdo a los
criterios definidos en las disposiciones mencionadas.



Compania Boliviana de Energia Elécirica S.A.
Bollvian Power Company Limited

Notas a los Estados Financieros Consolidados
{Cifras expresadas bolivianos)
Esie impuesto, que es liquidade y pagade en perodos anuales, es compensado con

el Impuesto a las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su
agotamiento o hasta el siguiente vencimiento del IUE.

Al 31 de enero de 2012, el IUE por pagar determinado por la Compaiiia alcanza a Bs
30,552,816.

Hechos posteriores

Con posterioridad al 31 de enero de 2012 v a la fecha de la emisién de los presentes
estados financieros, ne han existido otros eventos que deban ser revelados.

it y / ?
. Rerdn Espinar Gdnzolo Endar 7 Refré sergio Pereira
“Contador General Gerenie de Adminisiracion y Finanzas Gerenie Generol
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Compafiia Bollvlana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited
Sucursal Bolivia

La Paz, 5 de marzo de 2012

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS DE COMPANIA BOLIVIANA DE
ENERGIA ELECTRICA S.A.- BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED -
SUCURSAL BOLIVIA POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE ENERO DE
2012.

Mediante la presente declaro que he evaluado y verificado a través de la
aplicacién de procedimientos de conirol que considere necesarios en las
circunstancias, la documentacién y registros contables que sustentan la
informacion detallada en los estados financieros de la Compaiia Boliviana de
Energfa Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia al 31
de enerc de 2012,

En mi opinién, los estados financieros adjuntos presentan informacién confiable
sobre la situacion patrimonial, econdmica y financiera de la Sociedad al 31 de
enero de 2012 vy los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido
entre el 1ro de enero y el 31 de enero de 2012 y estan respaldados con
documentacion suficiente y pertinente.

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

L//? — S
Vit aa~, S
Lic. Enrique Araucd Rodriguez
MAT.PROF. No.CAUB-1750
MAT.PROF.No.CAULP-879

Teléfono +591 (2) 2782474 » Fax +591 (2) 2785920 » e-mail cobee@cobee.com » Casilla 353 La Paz - Bolivia



= COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
/' BOLIVIAN POWER COMPANY (Sucursal Bolivia)

Estados financieros ol 31 de enero de 2012, conjuntamente con el
Dictamen del Auditor



COMPARNIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA
BALANCE GENERAL AL 31 DE ENERO 2012

{Cilras expresadas en bolivianos - Nota 2 b)

2012
Nots
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 20,869 835
Bancos (Fondos vestringuides) 4a 13,197,906
laversiones iemporarias 350,507
Cuentas por cobrar comerciales 18,285,033
Otras cuentas por cobrar 4,b 39,269 789
Inventanos 4.0 7,102,930
128,076,000
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar Casa Mairiz 8a 131,987,731
[pversiones permanentes 446,852
Activos fijos 4.4 2.541,784,333
Cargos diferidos 124,787
_ 2644343,703
Totzl del activo 2772419733
PASIVQO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales y conirafistas 13,541,559
Dreudas financieras 4.e 7164153
Intereses por pager - Deuda financiera 8,356,302
Cargas fiscales y sociales a1 41417184
(Oiras cuentas por pagsr 3.977.068
145,056,266
PASTYO NO CORRIENTE
Deudas finsncicras 4e 251,030,382
Prima diferidas cmision bonos 4 18,520,305
Prewvisién para indemnizaciones 0,606 881
280,158,068
Total del pasive 425,214 334
PATRIMONIO
Capital astgnado 5 189,145,426
Aportes por capitalizar 7 179,940,064
Ajuste de capilal 241 661 804
Reserva de reinversién & 29,744 681
Reserva por revalno teenice 1,251,586,002
Ajuste de reservas patrimoniales 449,924 066
Resultzde Acumulado .
Resuttado 5,203 236
Toksl del pirimonio 2,347,205 369
Tesal del pasivn y prrdmamin 7T A1G 0

Lasnotas | al] que se acomp Qmmn pari¢ integrante de c3le estado,
: \
_.x" . '
(seonts [y
{p /_\""""--_-

\ \_,eﬁépéﬁ Espinar Sonzdo Endara JRefe Sargd Peraira
= tader General Grente de Admifistracién y Finarzas {Gererpé Genernl




COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

2011
Nota
Ingresos
Por ventas 25,742,386
Diversas 1,045
25,743,431
Gastos de operacion (11,589,373)
Depreciacién y amortizacion (5,843,799)
Ganancia bruta 8,310,259
Otros ingresos:
Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes 488,176
Intereses 2,338
Otros egresos:
Intereses (2,157,245)
Diversos-neto (95)
Ganancia antes del Impuesto a las Utilidades 6,643,433
Impuesto a las Utilidades de las Empresas 10.a (1,440,198)
Ganancia neta del ejercicio 5,203,235

Las notas 1 a 11 que se acompafian forman parte integrante de este estado.

Wipl

'\_C;R;I?Q’Esmnar Gbnzalo Endara " TReng”Sergio Pereira
dor General renle de Administracion y Hinanzas Gerente General
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012
(Cifras expresadas ¢n bolivianos - Nota 2.b)

2012
Flujo de efective de actividades eperaiivas:
Ganancia neta del gjercicio 5,203,235
Ajustes para conciliar los resultados del gjercicio con el flujo de
efectivo de operaciones,

Depreciacian de activos fijos 5,843 799

Prevision para indemnjzaciongs 202,457
Variacién en activos y pasivos corrientes

{Incremento) en cuentas por cobrar {6,022,273)

{Incremento) en inventarios (98,173)

[neremento en cuentas por pagar & intercses 618,787

Incremento en deudas fiscales y sociales 641,193

Indemnizaciones pagadas (951,316}
Flujo de efectivo proveniente de actividades operativas 3.4371.70%
Flujo de efective de actividades de inversidn:

movimiento en activos fijos 21,160

Disminucidn neto en inversiones 1emporarias 2,083
Flujo de efective {ulilizado en) de actividades de inversion 23,243
Flujo de efective de netividades de financiamiento:

Pagos de deudas (212,162)

Qiros - noto {2,347 490)
Flujo de efective (utilizado en} proveniente de actividades de financiamiento (2,559,652)
Incremento de efective durante el gjercicio 2,901,300
Disponibilidades al infcio del gjercicio 40.166.441
Disponibilidades al cierre del gjercicio 43,067,741

Las notas 1 a 11 que se acompaﬁan formaf parte integrantg de este eftado.
//,
[{ L
\, Miﬂﬁ Gonzalo Endara / Réneé Sdlgio Pereira
e > 7 General emnlede Administracién y Finanzas GgpEnte General



Compaiia Bollviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de enero de 2012

Naturaleza, constitucion y objeto de la Sociedad

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited, es
una sociedad constituida en Halifax — Nueva Escocia, Canadd (COBEE), cen capital
enteramente privado y opera legalmente en Bolivia desde 1925 mediante su Sucursal
con personalidad juridica reconocida mediante Resolucion Suprema de 10 de julic
ds 1925, denominacién actual aprobada mediante Resolucion Suprema de 2 de
agosto de 1947, inscrita en el Padrén Nacional de Contribuyentes bajo el Nomero de
Identificacion Trbutcria (NIT) N° 1020579023 e inscrita en el Registro de Comercio de
Bolivia mediante Resolucion Administrativa DGSA N° 1 de 28 de febrero de 1978,
actualizada por Fundempresa con la Matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 medicante Resolucidon Suprera N° 207440, protocolizada el 21
de julio de 1990, el Gobieino de Bolivio otorgd o la Sucursal una concesidn para el
aprovechamiento de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillos en el
Departamento de La Paz, con el obietivo de generar v transmitir energia eléctrica en
calidad de servicio poblico, sin cardcter de exciusividad. El plozo de la concesidn es
por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N® 215474 de fechas 30 de diciembre
de 1994 v 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a lg
concesion original, con el propdsite de adecuarla a las disposiciones de la Ley de
Electriicidad promulgada el 21 de diciembre de 1994. La Ley N° 1604 de 31 de
diciembre de 19924, denominada "Ley de Electiicidad”, sstablece que las empresas
eléctricas en el Sistema Interconectade Nacional deben estar desagregadas en
empresas de generacién, fransmision y distribucion y dedicadas a una sola de estas
actividades. COBEE a partir de dichas modificaciones quedd dedicada
exclusivamente a la actividad de generacidn de electricidad.

En la Resolucion Suprema N? 215474, se establecid un periodo de catorce afics
computados a partir de la promulgacién de la Ley de Electricidad, para la transicion
del régimen farifario de COBEE establecido en el Cédigo de Electricidad al normado
en la indicada Ley, siendo asi gue a partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE
comenzd a formar parte del denominado Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
creado por la Ley de Hectricidad.

El Decreto Supremo N° 0726 de é de diciembre de 2010, establece que todas las
concesiones mineras, de recursos naturales, etectricidad, ielecomunicaciones v de
servicios bdsicos, otorgadas con anlerioridad at 6 de diciembre de 2010, a partir de la
aprobacidon de dicho Decrefo Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, ransformdandose automdticamente en Aulorizaciones Transitorias Especiales,
en tanto se realice su migracién de acuerdo a la normaliva sectorial a emitisse. A
esto Ultimo, aln no se ha socializado el proyecto de la nueva ey de electricidad.

5



2.q.

2.b.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Practicas contables significativas
Bases de presentacién de los estados financieros

Los presentes estados financieros fueren preparados de conformidad con 10s
principios de contabilidad generalments aceptados en Bolivia. Por resolucion de este
Colegio, en caso de ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pais,
se adoptan algunas Normas Internacionales de Informacién Financiera [NIIFs).

La nomenclatura de cuentas utilizada para la preparacion de los estados financieros
es consistente con el Sistema Uniforme de Cuenias {SUC} - Cédigo de Electricidad,
emitidas por la Autoridad Reguladora.

Siguiendo la recomendacidon incluida en la Resolucion N° (1/2008 del Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC), emitida el 11 de enero de
2008. vy lo establecido en la Resolucidn Normative de Directoric N° 10.0002.08 del
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de enero de 2008, ia Sociedad
tomé la decision de aplicar desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones
eslablecidas en las Normas de contabilidad N° 3 v N°® 4, aprobadas en el mes de
sepliembre de 2007.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de confabilidad
generalmente aceptados requiere que la Gerencia redlice estimaciones y
suposiciones que afectan los montos de activos v pasivos. la exposicidn de aclivos v
pasivos contingentes o la fecha de los estados financieros, asi como los montos de
ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados recles pueden diferir de las estimaciones
redlizadas. Las dreas de mayor importancia que reguieren la ulilizaciéon de
esiimaciones, son aquellas relacionadas con la recuperacion de activos de larga
vida. Los resultados recles pueden diferir de los estimaciones redlizadas por la
Gerencia. La Gerencia considera que [as estimaciones efectuadas son razonables.

Si en el future Ias estimaciones realizadas, que estdn basadas en el mejor juicio hecho
por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con relacion a los
montos recles, los eslimaciones originales serdn modificadas en el afio gue
corrosponcn

Consideracion de los efectos de Ia Inflacién

En cumplimiento a la normativa local vigenie, los estados financieros de I
Compaiiia al 31 de enero de 2012; estén reexpresados en moneda constante, y para
ello se siguieron los lineamientos establecidos por la Norma de Contabilidad N° 3
Revisada y Medificada por el Consgjo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad
del Colegio de Avditores de Bolivia, que contempla el qjuste de los estados



2.d.

2f.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

financieros ¢ moneda constante, ulilizando como Unico indice la variacion de la
Unidad de Fomento de Vivienda {UFV).

Los pronunciamientos locales requieren gue los montos de los estados financieros
estén reexpresados en moneda constante, para lo cual se computan los resultados
por efectos de g inflacidon de cuentas patrimoniales y de rubros ne monetarios. Ei
efecto de estos ajustes se expone en la cuenta "Ajusie por Inflacidn vy Tenencia de
Bienes” {AITB) def estado de ganancias y pérdiaas.

Segun se esiablece en la Norma de Contabilidad N® 3 Revisoda y Maodificada, los
valores de los rubros del estado de ganancias vy pérdidas deben ser reexpresados a
moneda constante. La Compafia ha preferido mantener los valores histéricos y sélo
obtener el resultado en moneda constante a través de la cuenta “Ajuste por
Inflacion y Tenencia de Bienes", procedimiento que no origing una distorsion
significativa en la expresion del resulfadoe del afio.

Elindicador al 31 de enero de 2012 fue de Bs 1.72860 por UFV,
Tronsacciones en moneda extranjera

La contabilidad de lo Compaiia es llevada en moneda local (bolivianos) y las
operaciones reglizadas en ofras monedas, se convierten a bolivianos al fipo de
cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacién, Bl efecto de esta conversion se
expone en la cuenta “Diferencias de Cambio”. A la fecha de cierre de cada
gjercicio, los activos y pasivos en moneda exfranjera se convierten a bolivianos, en
funcion al tipe de cambio oficial de venta vigente a esa fecha. Los fipos de cambio
oficial de venta del ddlar estadounidense vigentes al 31 de enero de 2012, fue de B8s
4.96 por US$.

Ejercicio

Bl cémputo de los resultados de operacién para este tipo de sociedades, se efectia
en forma anual enfre el 1° de enero v el 31 de diciembre de cada aiio.

Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrlentes

En el Balance General adjunto, los activos v pasivos se clasifican en funcién de sus
vencimientos entre cormientes, aquellos con vencimiento igual o inferior o doce
meses, y no corientes, aquelios cuyo vencimiento es superior a doce meses de la
fecha de cierre de los estados financieros.

Principales criterios de valuacion

Los principales criterios de valuacion utifizados por la Compadia son los siguientes:



3.a.

3.b.

3.d.

3.d.1

Compafia Bolivlana de Energia Eléctrica S.A.
Bollvian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Inversiones

Las inversiones temporaiias se presentan a su valor nominal mdés los intereses
devengados a la fecha de los estados financieros,

Las inversiones permanentes corresponden a por cerificados de aportacion
telefénica en la Cooperativa de Teléfonos, se valian a su cosio de adquisicion
gjustados por inflacion o la fecha de ciemre.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las factwras
emitidas mensudalmente correspondientes a clientes por contrato vy clientes del
mercado spot.

Inventarlos

Los materiales v suministros estdn valuados o su costo de adquisicién, reexpresados
en funcidn a la moneda de origen en la que fueron adquinides v gjustados por
inflacion al cierre de cada ano.

Activos fijos
Produccion y transmisién

Al 31 de enero de 2012, los activos fijos de produccidn y transmisidn corresponden o
ferrenos, obras hidraulicas, edificaciones, maquinaria y equipos que se presenian a
valores histéricos revaluados determinados por un perifo independiente. Los valores
resultantes del informe de revallo 1écnico fueron incluidos en los estados financieros
al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los
accionistas el 29 de abril de 2010. Consecuentemenie, al 31 de enero de 2012 los
valores de los activos fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacion
desde la fecha del revalio. Las adquisiciones posteriores se presentan a su costo
hisiérico ajustado por inflacion a la fecha de cierre.

Las depreciaciones se calculan tomando en cuenta los resultados del revaldo
técnico que exiendid la vida Ulil de los bienes, las tasas anuales de depreciacién o
partir del 1° de enero 2010 son las siguientes:

Tasas Tasas

reguladas revaluadas

Edificios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de fransmision 3.3% 382%



3.d.2

3.d.3

d.e.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipo de comunicacién 67% 6.7%

Cbras en curso

Las cbras en curse se valuan al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacidn al
cierre de cada ano.

Propiedad general

Los bienes de propiedad general conforman activos fijos no revaluados, estdn
valuados a su costo de adquisicion v reexpresados por efecto de g inflacidn.

La depreciacion de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31
de enero de 2012 por el método de linea recta aplicando tasas anuales establecidas
en la Resolucidn DINE N° 002/21 de la Direccidn Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras gue no exiienden la vida
util de los bienes, son cargados a les resultados del gjercicio en que se incurren.

El valor en tibros v la depreciacién acumulada de los aclivos fijos vendidos & refirados
se descargan de las respectivas cuentas, y la gonancia ¢ pérdida resuliante se
atribuye a los resultados del gjercicio en el que se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.
Provisién para Indemnizaciones

La provisién para indemnizaciones se constifuye pora todo ef personal por el total del
posive devengado al ciere de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales
vigentes el perscnal, franscurrides tres meses de antigledad en su empleo yao es
acreedor a la indemnizacién equivalente a un mes de sueldo por afo de servicio o
duadécimas segin corresponda, incluso en los cases de retiro voluntario.

Asimismo se establece que los frabaiadores gue hayan cumplido cinco anfos de
rabagjo de manera continua podréin a simple solicitud escrita y sin necesidad de ofro
requisito exigir al empleador el pago de los guinguenios consolidados, este pago
debe efectuarse en un pago Unico en un plazo de freinta dias computables a partir
de la sclicitud y serd calculado en base al promedio del total ganado de los Ultimos
tres meses anteriores o la solicitud de pago. En base a la rotacién normal del
personal, esta provisidn es considerada no corriente.
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4.a

Compahia Bollviana de Energia Elécirica S.A.
Bolivian Power Company Limited — Sucurscal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Patrimonio neto

Las cuenfas de patrimonio nete se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.¢.,
El efecio de la reexpresién de la cuenta “Capital Asignado” se expone en la cuenta
“Ajuste de Capital” vy la reexpresién del gjuste de  los reservas se reconocen en la
cuenta “"Ajuste de Reservas Patrimoniales”, la “Reserva para RevalGo Técnico” al
igual que la cuenta de "Resulfados Acumulados” se reexpresa en su propia cuenta.

Reconoclmiento de ingresos

La Compafia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la
pofencia firme disponible y reconccida pare el mercado eléctiico vy de las
inyecciones netas de energia al sistema inferconeciado nacional.

Pasivos contingentes

Los pasivos contingenies surgen de obligaciones relacionadas con transacciones que
involucran un cierto grado de incertidumbre vy que pueden preseriarse como
consecuencia de un sucese futuro. A efectos de la contabilizacién v exposicion de
estos pasives conlingentes se toman en cuenta los criterios establecidos en las
normas infernacionales de contabilidad:

(i} Contingencia Remota, como aguella obligacidn que no tiene posibilidades de
Qcuirencia;

(ij Contingencia Posible, como oquella obligacion cuyas posibilidades de
ocurrencia alcanzan hasta enun 50%: y

(i) Coniingencia Probable, como aguella obligacidn cuyas posibilidades de
ocuirencia sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros

Al 31 de enero de 2012, la composicion de los principales rubros es Ia siguiente:
Bancos (Fondos restringidos)

La cuenta comresponde o fondos restingidos [fideicomiso) cuyo propdsito principal es

garantizar el pago de intereses y capital relacionados con las deudas financieras
(bonos).

31/01/2012

Bs
Bancos de Crédito S.A, (BCP) 13,197,906
13,197,904
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4.b Ofras cuentas por cobrar

31/01/2012
Bs
Pagos adelantados {*) 19,963,012
Cuentas del personal 128,028
Cuenias varias por cobrar 19,178,749
39.269.78%
(*) Corresponde principalmente a seguros pagados por adelantado e impuestos por
compensc.
4.c. Inventarios
31/01/2012
Bs
Materiales v repuestos 6,957,601
Materiales en frdnsito 664,862
7,622,463
Previsidn para obsolescencia [519.533)
7,102,930
4.d. Activo fijo, neto
31/01/2012
Bs
Produccion 2,398,522.141
Transmision 247,888,081
Obras en curso 5124117
Propiedad general 107,832,501
2.75%2,366,840
Depreciacion acumulada [217.582,507)

2,941,784,333

Al 31 de enero de 2012, la depreciacidn corgada a resultados asciende a Bs
5,843,799.
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fosa de
Interés
sonco efeclive vencimiento v descripcidn 31002002
8s
Porcidn Corrlente
COBEE - Sucursal Boiivio
?:?:f;’:*e’“”"' SOMO ) 554TRE (4 Timestrales Yencimiento moyo de 2014 3,509,244
Banco Nacionol de b} 475+TRE (%) Mensudles Yencimiento maoyo de 2014 2,530,909
Boilivia 5.A.-
yYencimiento octubre 2014, o la taso &% 1os
Bonco BISA S.A. cl 6 Semesiroles primeros 2 anes, & parir del 3 ofo TRE +5% 2,124,020
8.164,153
_ Emision de volores de oferta pulblica
Bonos - C lronch d} 8.25 June30, 2012 SBONOS COBEE" 69,600,000
69,600,000
Total Deudas Financleras Porcion Comente 77,764,153
Porcidn No Comiente
COBEE - Sucursal Bolivia
(3:?::" MerconiilSonta ) s saRe 4 Tamestrales vencimiento mayo de 2014 5,263,866
:gfl‘\ﬁg Nacional de b) 475+TRE [  Mensuales Venciriento moyo de 2014 3,163,634
Vencimignlo oclubre 2014, a o 1asa 6% los
Bonco BISAS.A. ¢ s semestrales primeros 2 onos, o portic del 3 afo TRE +5% 4248000
12,675,502
SeEpt 18 203
_ Sept 13,2004 y Emisibn de volores de ofsrlo publica
8onos - COBEEN ) 9.4 Sept. 8, 2015, "BONOS COBEE (I” 142,004,880
respeclivaments)
5.65y9 Feb. 18, 2004, Feb,
Bonos - COBEE N - Senies e . 2, 2017 yEnero 18, Emisidon de volores de oferda poblico
ABYC ) freseechy 5 “BONOS COBEE 1 96.350.000
amenig| .
respeclivaments)
238.354,880
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Total Deudoas Financleras Percién no

Bonos — COBEE N - Seresh) g) Pimas diferidas por emisidn de Bonos 18,520,805
AByC

{*] TRE = 0.3%, 0l 31 de enero de 2012

a) B 24 de diciembre de 2008 se negocid con el Bance Merconiil Santa Cruz un
préstamo adicional por cinco afios de US$ 4.5 millones con una tasa de inferés
de TRE mdas una diferencia de precios entre la oferta y la demanda de 5.5%. El
préstamo es pagadero en cuotas frimestrales.

b) El 2 de mayo de 2008, el Banco Nacional de Bolivia concedid o la Compaiia un
préstamo de US$ 2 millones a 66 mesas a una tasa de TRE mdas una diferencia de
precios entre I oferfa vy la demanda de 4.75%. El préstamo es pagadero en
cuotas mensuales; la primera cucta vencia el 28 de noviernbre de 2008.

c} H 13 de octubre de 2009, la Compafia suscribio un préstamo por 5 anos con el
Banco BISA para pagar el préstamo ol Banco de Crédito. El préstameo tiene un
monto de capital de US$ 1.5 con un interés del 6%. La primera cuota vencio el 14
de abiil de 2010.

d) El 135 de julio de 2005, la Compadia suscribié una colocacion de bonos de US$ 30
millones en el mercadce financiero boliviono. La colocdacion de bono se divide en
ires tramos de US} 10 millones cada uno, con vencimientos e 30 de junio de 2008,
2010 y 2012, respectivamente. Las tasas aplicables o cada framo son de 7%,
8.25% vy 9.5%.

La colocacion concluyd el 30 de diciembre de 2005. La Compadia utilizd los
ingresos provenientes de la colocacion en gastos de capital, restructuracion de la
deuda y pago de préstomos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de colocacidén de bonos, la Compadia estd
imposibilifada de declarar la distribucién de dividendos en el caso de un posible
no cumplimiento con las obligaciones de I Compaiia bajo los términos de la
colocacion y cuando existe un asunto de no cumplimiento gue ocasione gue la
Compgfiia viole sus obligociones bajo los términos de colocacidn. La Compafriia
estd también obligada a segregar en un fondo de fideicomiso un monto
equivalente a 1/6 de la cuota de interés acumulada actual de los ingresos por
cobro ¢ sus clienfes.

e) El 14 de octubre de 2008, la Compaiita suscribidé una colocacién adicional de
bonos por US$ 25 millones, con una maduwez de tres cuotas el 18 de septiembre
de 2013, 13 de septiembre de 2014 v 8 de sepliembre de 2015. La fasa de interés
aplicable es de 9.40% vy los compromisos aplicables a esta colocacion son
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similares a aquellos de la cotocacion del afio 2005, Al 31 de enero de 2012, se

suscribieron US$ 20.4 millones de la colocacidn.

f} Bl 11 de marzo de 2010, la Compaiia suscribié una colocacion adicionat de
bonos de US$ 7.5 millones y Bs 44.1 millones en el mercado financiero boliviano.
La colocacion de bonos se divide en tres tramos de US$ 4 millones, US$ 3.5
millones y Bs 44.15 millones con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de
febrero de 2017 v 18 de enero de 2020, respectivamente. Las tasas aplicables de

inferés para cada framo son de 5%, 6.5% v de ?%.

g) En la colocacién de la emisién de bonos COBEE Il se obtuvo una prima  por la
venia de los bonos encima de su valor nominal. Este importe se lo estd
amortizando mensualmente y se lo hard hasta el vencimientio de dicha emisidén.

Bl saldo al 31 de enerc de 2012 e5 de Bs 18,520,805.

Cargas fiscales y sociales

31/01/2012

Bs

IUE por pagar 29,912,540
VA débito fiscal 3,578,474
Retenciones 7.383,384
Provisién para piimas 289,144
Provision para aguinaldos 250,365
Cargas socicles por pagar 3,277
41,417,184

Patrimonio

Capital asignado

Lo Resolucidon Administrativa N° 06700/98 del 28 de enero de 1998, emitida por el
SENAREC autoriza el importe de Bs 189,145,426 como capital asignado de la Sucursal

en Bolivia.

Aportes por capitalizar

En fecha 25 de julio de 2008, en Junta de Directorio se aprobd la transferencia de
Bs 179,940,064, comespondientes a la cuenta por pagar con Casa Malriz al 31 de
diciembre de 2007. En cumplimiento a lo dispuesio por la referida Junta de Directorio,
la transferencia se hizo efecliva el 1° de enero de 2008 como un “Aporte por

Capitalizar".
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Reserva para reinversién

El ¢ de octubre de 1998, el Directorio de Casa Matrz aprobd la reinversion de la
totalidad de los utilidades de la gestion 1998 de la Sucursal en el pais.
Consiguientemente, al 31 de diciembre de 1998, se contabilizaron Bs 22,744,681 en la
cuenta “"Reserva de Reinversion” en el patrimonio neto de la Sucursal.

Reserva por revallo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER redlizé o valuacion de los
activos fijos de la Sucursal determinando un nuevo valor de mercado del activo fijo
de US$ 335,421,100 lo cual incrementd el valor del aclivo en US$ 158,570,351
equivalentes a Bs 1,121,092,382 «l tipo de cambio de Bs 7.07 con abono a la cuenta
Reserva por Revalvo Técnico. Al 31 de diciembre de 2011 se dié de baja el valor del
revallo de los activos relacionadeos con I Linea Kenko — Chuguiaguille o ser
transferidos a ENDE por Bs 8,378,457.

Partes relacionadas
Cuentas por cobrar - Casa Matriz

Al 31 de enero de 2012, gl saldo deudor de la cuenta Casa Matriz coresponde
principalmente o transferencias de utilidades realizadas por la Sucursal.

Servicios Energéticos S.A. y Fundacién COBEE

Al 31 de enero de 2012, la Sucursal mantiene operaciones activas y pasivas con
Servicios Energéticos S.A. (SESA) v con Fundacién COBEE, dichas opercciones en su
conjunto ne se consideran significativas en relacion a la Sucursal. Las operaciones
que se manlienen con SESA incluyen cuentas por cobrar por concepte del page de
la deudo de esta con fondos de la Sucursal.

Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacion esté compuesio por la cuentas individuales de cado
Agente Generador. estas son calculados sobre los balances mensuales de cada
distribuidor que corresponden a las diferencios entre precios de mercado de energic
{precios de las transacciones "spot”) y precios estabilizados {precios de aplicacién),
en la proporcion a su participacion de transacciones econdmicas en el Mercado de
Electricidad Mayorisia (MEM). La caracteristica principal de este fondo es que Ios
diferencias no son converfidas ¢ ingreso/gasic en un momento dado, es decir ellas
no scon poagadas o cobradas, simplemente son compensados con  fuluras
operaciones de generacion.,

La Compaiia registra los ingresos y gastos comespondientes al Fondo de
Estabilizacion su ingreso de operacion en base efective por los precios de aplicacién
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definidos por la Autoridad de Control Social y Fiscalizacién de Elsciricidad {AE). Por lo
tanto, el balance del Fondo de Estabilizacién del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
que es resultado de la diferencia entre los precios de aplicacion y los precios “spot”
no es reconocido como ingreso; perc es considerado en el cdlculo de Impuesto
sobre las Ulilidades de las Empresas (IUE). El balance del Fondo de Estabilizacidn es
flucivante vy tiende a cero en el tiempo. Al 31 de enerc de 2012 COBEE participd en
el Fondo de Estabilizacion del Mercado Elécirico con Bs 238,439,

Contingencias
Amparo Constitucional por supuesta elevacion no autorizada de tarifas 1987

En enerc de 1987, una institucién civico cultural sin fines de lucro (“Recurrente”)
instaurd un Recurse de Amparo Constitucional conira COBEE Sucursal por la supuesia
elevacion de tarifas de suministro de energia eléctrica sin previa qutorizacion del
goblerno municipal de la ciudad de La Paz, Bl 20 de febrero ge 1987, la Corte
Superior de Distrito de La Poz declard improcedente el Recurso. Este fallo fue
revocado por la Certe Suprema de Justicia, declarando procedents el Recurse de
Amparo  Conslitucional, concediendo a favor de la Recurrenie la  tutela
constitucional, pero sin la determinacion de cuantia alguna.

El 24 de sepliembre de 1989, la Corte Superior de Distrite de La Paz, dispuso gue ante
la falta de determinacidn en el fallo de la Corte Suprema de Justicia de la suma
liguida vy exigible a favor de la Recurrente, la cuantfia de la misma debe ser
establecida en juicio de conocimiento, para lo cual se requiere gue la Recurrente
formalice la comespendiente demanda judicial, aspecto que a la fecha no ha
sucedido.

Al momenio, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esto demanda, pero
la Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademds de poder
recurir o las instancias de apelacidon previstas en la legislacion vigente, este no
tendria un impacto significative sobre su situacidn palimonial y financiera.

Fijacion de tarifas 2006 - 2008

Fijacidn Tarifaria 2006-2008: La Superintendencia de Electricidad {actual Avtoridad de
Fiscalizacion y Confrol Social de Hectiicidad) emitid Ia Reselucién SSDE N° 211/07 de 5
de julio de 2007 poric que fijé s tarifas de suministro de electricidad para el periodo
2004-2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocatoria, mismo
que fue aceptado parcialmente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de
noviembre de 2007. El 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrguico
ante la Superintendencia General del SIRESE, mediante Resolucion Administrativa N°
1833 de 1° de agosto de 2008, la Superintendencia General del SIRESE confirmd (o
Resolucién N° 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd ante la Corte
Suprema de Juslicia la Demanda Coniencioso  Administrafiva,  estdndose
actualmente a (g espera de ingrese o Sala Plena para Sentencia. Con relacion a la
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demanda y considerando que no se produzca una pérdida derivada de la misma,
no se ha regisirado pasivo para cubrir dicha contingencia.

Revisién tarifaria 2004-2008

El 9 de abril de 2010 COBEE fue nofificada por la Autoridad de Fiscalizacidn y Control
Social de Electricidad - AE {antes Superintendencia de Elecliicidad} mediante las
Resoluciones AE N° (098/10 y 099/10 ambas del 1° de abril de 2010. Lo primera
aprueba los Valores Base de Tarifas, ingresos vy egresos para la revision ordinaria de
tarifos de lo gestion 2008 vy la segunda determing un excedente en la ulilidad
promedia en el periodo tarifarioc 2006 - 2008 por un importe de US$7.383,200,
estableciendo que este excedente sea considerado en la cuenta de COBEE en el
Fondo de Esiabilizacion del Mercado Mayorista creado mediante Decreto Supremo
Ne 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Rescluciéon N° 098/10 ya no ha sido objeto
de impugnacion desde el mes de agosto de 2010, debido a que la AE ha ratificado
el carGeter preparatorio o de mero fradmite de dicha resclucién. Asimismo, respecto a
la Resolucion AE N°® 099/10, mediante Resolucion AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declard nula la Resolucidn AE N° 099/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por fanio, sus efectos hasta la fecha de su emision, es decir, hasta el 9
de abril de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificd a
COBEE con ja Resolucion AE N® 497/2010 del 20 de octubre de 2010, en sustifucion de
la Resolucidn AE N° 099/10, determinondo nuevamente un excedenie en la utilidad
promedio de tarifas de COBEE para ¢l periodo tarifario 2006 — 2008, pero esta vez por
un valor menor al establecido en la Resolucidn AE N° 099/10 de US$6,775,000.38. Esta
Resolucion AE N° 497/10 fue impugnada por COBEE mediante un recurse de
revocatoria gue fue rechozado por la AE mediante Resolucion AE N® 0071/2011 de 18
de febrero de 2011. Seguidamente, COBEE ha presentado el Recurse Jerdrguico
respectivo de conocimiento del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

En el mes de octubre de 2011, el Ministeric de Hidrocarburos y Energio (“MHE")
decretd la suspensidn de ejecucion de las resoluciones 497/10 y 0071/11 de la
Autoridad de Fiscalizacion y Conirol Social de Eectricidad (YAE"), por genercr
distorsiones en el mercado en cuanto ¢ deudas y acreencics en el Fondo de
Estabilizacion det Mercado Eléctice. Bl 25 de noviembre de 2011, el MHE revocd
parcialmente g Resolucidon 0071/1) de la AE instruyendo la emisidon de una nueva
resolucion que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo o resolucidon del MHE,
lg AE debe pronunciarse hasta el 30 de enero de 2012.

Contfinvando con el procedimiento, la AE abrid un témino de prueba de 10 dias
hdbiles administrafivos, computados del 10 ol 27 de febrero de 2012.

Dadoes los resultados del proceso, el mecanismo de estabilizaciéon de precios vigente
v las etapas procesales aun pendientes, el asesor legat de la Compaiia considera
que esta contingencia puede clasificarse como probable por lo que no se ha
registrado ningun pasivo para cubrir la misma.
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Principales contratos y convenios firmados por la Compaiiia
Contrato cliente no regulado

A pariir del 22 de diciembre de 2008, la Compaiiia suminisira energia eléctrica a un
cliente no regulado de ccuerdo a contrato por alirededor del 30% de su produccidn.
El saldo restante de produccién [generacion energia y pofencia) la  vende ol
Mercado Spot a precios mayores gue en el mercado de contratos regulados.

Contrate Provisién de Gas Natural

En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmd un contrato con vigencia de 1
afo con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para la compra de gas
nafural para el funcionamiento de las turbinas y generacion de energia eléctrica y
consume propio de la planta termoeléctriica. El mencionade contrato fue ampliado
por 2 afes hasta el 31 de diciemibre de 2013.

Linea de transmisidon Kenko - Chuqulagillo

El Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abil de 2010 establece o incorporacidn de g
Linea de Transmision Kenko — Chuquiaguilo al Sistema Troncal de Inferconexion {STi)
del Sistema Interconectade Nacional (SIN). Con cardicter previo, las autoridades
eléctiicas v la Compaiia acordaron los téminos vy condiciones de  dicha
incorporacion {Acta VMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenio de
Usufructo Temporal de la Linea Kenko - Chuquiaguillo de 27 de abril de 2010). A la
fecha, la Compaiiia estd redlizande las gestiones comrespondientes  para dar
cumplimiento ol Convenio de usufructo femporal, dentro del marco legal vigente,
entre ofras acciones, en el mes de oclubre de 2011, se ha nofificado o ENDE con el
requerimiento de pago.

Aspectos impositivos
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la ley N° 843 {Texto Ordencdo Vigente) y el Decreto Supremo 24051
de 29 de junio de 1995, la Sucursal determina el Impuesto sobre las Ulilidades de las
Empresas {IUE) aplicando Iar tasa vigente del 25% sobre 1o utilidad impositiva de cada
ejfercicio, que es ia resultante de gjustar la vlilidad contable de acuerdo a los criterios
definidos en los disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es iquidado y pagado en periodos anuales, es compensado con

el Impuesto o las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su
agotamiento o hasta el siguiente vencimiento del IUE.
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Al 31 de enero de 2012, el IUE por pagar determinado por la Compadia alcanza o Bs
29,912,540.

Para la determinacién de la ulilidad neta imponible de las gestiones 2012, se han
considerado los lineamientos definidos por el Ministeric de Hacienda a fravés del
Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 y el Servicio de Impuestos
Nacionales mediante Resolucion Normativa de Directorio N® 10.0002.08 de 4 de
enero de 2008, modificada v complementada por la Resolucién Normaliva de
Directorio N° 10.0004.08 de 18 de enero de 2008, referentes a la reexpresién de los
estados financieros o moneda consianie, aplicando como indice las Unidades de
Fomento a la Vivienda (UFV).

Impuesto alas Ulilidades de las Empresas ~ Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, acrediten o remilan g beneficiarios del exterior rentas de fuente
boliviona, deberdan retener y pagar el IUE - Beneficiarios del exterior — aplicando la
tasa del 12,5% sobre el monto tolal acreditado, pagade o remesado.

De dcuerdo al tercer pdrrafo de articulo 34 del Decreto Supremo N° 24051, se
presume gue las utilidades del ejercicio de la Sucursal serdn distribvidas en la fecha
del vencimiento de la presentacion de los estados financieros a la Administracion
Tributaria independientemente de Ia fecha de remisién de fondos, g menos gue sean
reinverfidas, De acuerdo o la utilidad ol 31 de diciembre de 2011, el importe por este
concepto se estima en Bs 7,337,292, el mismo gue se cancelard en la fecha de
vencimiento del Impuesto a las Utilidades de las Empresas.

Hechos posteriores
Con posierionidad al 31 de enerc de 2012, no se han producido hechos o

circunstancias gue afecten en forma significativa los estados financieros de o
Compania.
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Compaiila Bollviana de Energla Eiéotrica S.A,
Bollvian Power Company Limited
Sucursal Bollvia

La FPaz, 30 de Enero de 2012
1.-0105/2012

Sefora

Dra. Lenny Valvidia Bautista

Directora Ejecutivo a.i.

Autoridad de Supervision del Sistema Financlero ASFI
Presente -

Atn.. Lic, Gonzalo Bravo Salas
Director de Supervisién de Valores

Ref.: Estados Financieros v Relaciones Financieras

De nuestra consideracion:

Cumpliendo con los compromisos adquiridos en nuestra calidad de emisores de bonos,
adjunto encontraran nuestros estados financieros trimestrales impresos desde el Sistema
de Informacion Financiera de Emisores al 31 de diciembre de 2011,

Asimismo adjuntamos el célculo de las relaciones financieras: Relacion Cobertura de
Servicio de Deuda y Relacién Deuda/Patrimonio al 31 de diciembre de 2011 en
cumplimiento con lo dispuesto en el numeral 4,3.2 — Compromisos Financieros — del
prospecto de emision de BONOS COBEE.

Sin otro particular, saludamos a usted atentamente.

W

Gonzalo Ehdara de Ugart
Ggrente deVFinanzas y Administracidn

P o

Teléfono +591 (2) 2782474 » Fax +591 (2) 2785920 - e-mail cobee@cobee.com < Casilla 353 La Paz - Bolivia



Compafiia Boliviana de Energia Electrica 8.A, - Bolivlan Powear Company LImited
BALANCE GENERAL.
Exprasado en Bolivianos
Al 31 de Diciembre de 2011

ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades
Inversiones a Corto Plazo
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Inventarios
Gastos Pagados por Adelantado
Otros Aclivos Corto Plazo
Total Activo Corriente
Activo no Corriente
Aclivo Fijo Neto
Cargos Diferidos
Otros Activos Largo Plazo
Total Activo no Corriente
TOTAL ACTIVO
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales a Corto Plazo
Deudas Bancarias y Financieras a Corto Plazo
DReudas por Emisién de Valores Corto Plazo
Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Total Pasivo Corriente
Pasivo no Corriente
Deudas Bancarias y Financieras a Largo Plazo
Deudas por Emision de Valores a Largo Plazo
Previsiones ‘
Total Pasivo no Corriente
TOTAL PASIVO
PATRIMONIO
Capital Pagado
Aportes no Capitaiizados
Reserva para Revalorizacion de Activos Fijos
* Ajuste por Inflacién de Capital '
Ajuste por Inflacién de Reservas Patrimonlales
Resultados Acumulados
Resultados de la Gestion
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS

Las notas que acompaiian, f

4L

hé/Sergio Pereira

an parte infegrante de este estado.

UF\/ actual:
UF\/ antarlon 158034

gerente General
REPRESENTANTE LEGAL

Contador General

Nota A1.de Digiembre de 2011 J1.de Ricleribre (e 2010
(Reox) reando 1l fimasre
ameior d4l Perloda di Chrre)
3 30,250,202 654,001,418
4 360,607 218,486
6 68,212,618 44,640,166
7 5,866,040 6,779,715
8 18,486,601 22,332, 17
9 11,462 807 11,664,102
134,629,878 138,626,784
10 2,533,688,000 2,667,316,369
13 10,009,850 11,561,600
2] 444,213 444 213
2,544,162,072 2,869,322,002
2,878,781.747 48,866
14 19,157,494 22,208,026
18 8,280,319 11,192,631
16 75,420,008 6,167,263
18 33,135,088 33,162,845
136,002,899 12,731,865
15 12,886,411 36,786,676
16 257,157,938 365,058,264
21 11,288,667 12,963,668
281,333,018 415.698‘,598
417,335915 488,430,173
22 438,928,000 438,928,000
23 115,624,000 115,624,000
24 1,111,925,869 1,120,304,326
34 193,161,177 183,161,177
35 183,150,840 183,538,010
139,593,139 232,488,594
79,062,807 36,474,586
2,261,445,832 2,320,518,693
2,678,781,747 2,808,948,866
12,133,717 0

Reg. Prof, CAULP - 0112 / CAUB - 074
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Compaifila Bollvlana de Energla Electrica S.A. - Belivian Powor Company Limited
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANGIAS
Exprasado an Bollvianos
Al 31 de Diclembra de 2011

(Rawxpresatlo &l iimeuo
antarior deal Perlodo de Glira)

INGRESQOS OPERACIONALES 26 203,502,162 308467387

COSTOS 21 {1786,631,822) {187,774831}
RESULTADO BRUTO 114,060,241 118,002,656
EGRESOS OPERACIONALES

Gastos Administrativos 28 (34,479,233) (A7,704,384)
RESULTADO OPERATIVO 60,481,007 77,000172
INGRESOS NO OPERACIONALES

Otros Ingresos 30 11,603,071 77356
EGRESOS NO OPERACIONALES

Ajuste por inflacion y tenencia de bishes 31 34,400,166 6,914,637

Otros Egresos 3z (32,203,816} (34,957 851}
RESULTADO NO OFERACIONAL 13,806,420 (25,965,558)
RESULTADO NETC DESPUES DE NO OPERACIONAL 94,288,427 61,832,318
RESULTADO DE OPERACION NETO ANTES DE GASTOS 04,206,427 61,032,316
FINANCIEROS
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS UTILIDADES 94,288,427 61,032,118

Impuesto a las Utilidades de las Empresas 33 (15,223,620 (15,457,728)
RESULTADO NETO DE LA GESTION 79,062,807 36,474,586

Las notas que acompafian, forman parte integrante de este estado,
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Gerente General Reg. Prof. CAULP - 0112/ CAUB - 074
REPRESENTANTE LEGAL Contador General
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Compafila Boliviana de Energla Elactrica 8.4, - Bollvian Power Company Limited

ESTADO DE FLUWO EFECTIVO

Expresado en Bollvianos

For el gjercicio terminade &l 31 de Diclembre do 2011

FLUJC DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resuitado neto de la Gastién 79,082,807
Ajustes para reconciliar el Resultado Neto, al efectivo provisto por las operaciones:
Depreciacién de activos fijo 70,939,612
Prevision para Indemnlzaciones 2,841,776
Amortizacion cargos diferidos 511,638
A. RESULTADO NETO DE LA GESTION AJUSTADO 153,456,032
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERATIVOS
{Incremento) Disminucion en Cuentas por Cabrar (8,174,698)
Disminucion en Inventarios 912,835
(Disminucién} Incremento en Deudas Comerciales (3,498,928)
(Pisminucion) Incremento en Deudas Flscales y Sociales (4,918,737)
Indemnizacicnes Pagadas (4,608,676}

B. TOTAL DE FLUJOS ORIGINADOS POR CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS
OPERATIVOS

{21,284,203)

|. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES QPERATIVAS (A+B) 132,171,630
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION
{Incremento) Disminucion en Cuentas Fiduclarias (Ptmo/Bonos) (30,626)
Disminucion baja Activo Fijos 43,401 523
Ofros - Netos de inversion 0
II. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION 43,370,897
FLUJO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Incrementos de deudas a largo plazo o
Incremento en Resultados Acumulado {9,162,158)
Pago de Dividendos {115,030,000)
Pago de Deudas a Large Plazo {11,288,064)
Otros Netos (Reexpresion pago Divendos y Deuda) (54,873,519)

k. TOTAL FLUJO EFECTIVQO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION
IV, TOTAL FLWIO DE EFECTIVO DE LA GESTION

Incremento Disponibilidades
V. TOTAL CAMBIO EN DISPONIBILIDADES E INVERSIONES

Nota: V=IV

Las notas que acompajigh, forman-garte integrante de este estado.

ergic Pereira

B

(190,363,741)
{14,811,216)
(14,811,215)
{14,811,215)

spinar A.

(FReaxprasado altirmaestie
antearlor dal Perlodode Clerr

36,474,586

73,677,363
6,412,687
{56,420
116,133,067

4,200,779
108,696
2,040,693
7,702,406
(40,791,687)

(34,448,813)

81,604,244

3,458,200
(6,021,248)

89,098
(1,473,860)

133,164,741
0
(42,665,665)
(116,123,413)
(8,783,741)
(34,408,078)
45,802,306
45,802,306
45,802,306

Gerente General Reg. Prof. CAULP - 0112/ CAUB - 074
REPRESENTANTE LEGAL, Contador General



Compaiia Boliviana de Energla Electrica 5.A. - Bolivian Power Company Limited

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

El objelive de las notas a los estados financieros es proveer Informacion complementaria acerca de las cuenias que determinan la
posiclon financiera, cambios y resultados, la misma hecesaria para la loma do declsiones,

La presentacion de la informacion financiera en este esquema serd periodlca, entendléndose como parlodo, ol cierre trimastral de los
meses de Marzo, Junio, Septiembre y Diciembre de cada afio,

Nota N°1 NATURALEZA Y CBJETO DE LA SOCIEDAD

a. Compaiiia Boliviana de Enargla Eléctrica BPCo. (Casa Matriz)

El 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivlan Power Co. Ltd, (COBEE) en Halifax, Nueva Escocia, Canada. En Bollvia e la reconoce la parsoneria
juridica y se aprueban los Estatutos de COBEE mediante Resolucidn Suprema flrmada por ol Prasidente de la Replbllca de Bollvia en facha 10 de juile
de 1925. El registro publico de esta Resclucion Suprema se realiza medisnte aseriiura pdbllca N* 112, de facha 20 de Julle de 19256, Medlanle Escrilura
Publica N° 271 de 1 de noviembre de 1968, la comparila cambia su razén social o Comparila Bollviana de Energla Eléctrica - Bolivian Power Company
Limited.

La Sociedad fue inscrita en &l Ragistro de Comercio (hoy administrado por FUNDEMPRESA), mediante Resolucion Administrativa DGEA N 1, de 28 de
fabrero de 1978, bajo la matricula N® 00012772,

Su principal actividad es realizar Inversiones y prestar serviclos, por cuenta propin y de terceros, tanto en la Repubiica de Bollvia como an el extranjero.
Durante la gestién las principales actlividades que reallzd fusron la generaclén de energia eléctrica & través de su Sucursal y la preataclon de serviclos
profesionales relacienados principalments con la industria aléctrica a través de una subsldiarla.

b. Comparila Boliviana de Energia Eléctrica — (Sucursal Bolivia}

Companiia Boliviana de Energla Eléctrica $.A. ~ Bolivian Power Company Limitad, as una sociedad anénima constltulda en Nueva Escocla, Canadd y que
opera legalmente en Bolivia desde 1925 mediante su Sucursal debidamente inscilta con Namero de Identlficacion Tributaria NIT N° 1020678023 y en el
FUNDAEMPRESA bajo la matricuta N° 00012772,

El 4 de mayo de 1980 mediante Resoiucidn Suprama N° 207640, protocolizada el 21 de Jullo de 19980, et Goblerno de Bolivia otorgd a la Sucursal una
concesion para el aprovechamiento de recursos hidricos de los rfos Zongo y Miguillas en el Departamento de La Paz, con al objetivo de generar y
transmitir enargia eléctrica en calidad de servicio plblico, sin cardcter de exclusividad. El plazo de la concesitn as por 40 anes a partl ded 1° de oclubre
de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fachas el 30 de diclembra de 1994 v 17 da marzo de 1995 respectlvamente, se Intredujeron
modificaciones a la concesién original, con el propdsito de adaptarla a las disposiclones de la Lay de Eleclricldad promulgada el 21 de diclombre do 1994,
La Ley de Electricidad establece que las empresas eiéctricas en el Sistema Interconectado Naclonal deberdn estar desagregadas en empresas de
generacidn, transmisidn y distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades.

A partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE comenzd a formar parte de Mercado Elédctrico Mayorista (MEM), el cual fue creade mediante Ley N° 1604
de 31 de diciembre de 1994, denominada "Ley de Electricidad", Esta Ley norma todas las actividades de la Industria eléctrica y establece los principios
para la fijacién de tarifas de electricidad en todo el territorio nacional.

COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comerclal de COBEE, esto se debe a que las princlpales actlvidades que generan
ingresos a COBEE las realiza mediante COBEE Sucursal Bolivia,

Nota N°2 NATURALEZA Y PRACTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

a) Bases de presentacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros fueron preparados de conformidad con los principlos de contabllidad generalmente aceptados en Belivia, Por
resolucion de este Colegio, en caso de ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pais, se adoptan algunas Nermas Internacionales de
Informacion Financiera {NiIFs).

Siguiendo ta recomendacién incluida en la Resolucién N° 01/2008 del Consejo Técnico Nacicnal de Auditorla y Contabilidad (CTNAC), emitida el 11 de
enero de 2008, y lo establecido en la Resclucién Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de
enero de 2008, la Sociedad tom¢ la decisién de aplicar desde el 1° de enero de 2007, las maodificaciones establecidas en las Normas de Contabilidad N° 3
y N° 6, aprobadas en el mes de septiembre de 2007,

b) Ambito de conselidacion

De acuerdo con la Norma de Contabilidad N° 8 ("NC 8" emitida por el Consejo Técnlco Nacional de Auditorfa y Contabilidad del Colegio de Auditores
{Contadores Publicos) de Bolivia, [os estados financieros han sido consolidados con los correspondientes estados financieros de sus sociedades

controladas;
. Comparila Boliviana de Energla Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia (COBEE - Sucursal Bolivia).

¢) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados requiere que la Gerencia realice
estimaciones y suposiciones que afectan fos montos de activos y pasivos, la exposicidn de activos y pasivos contingentes z la fecha de los estados
financieros, asi como los montes de ingresas v gastns del ejercicio. Los resuitados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las dreae de
mayor importancia que requieren la utilizacion de estimaciones, son aguellas relaclonadas con la recuperacién de activos de larga vida. Los resultados
reales pueden diferir de las estimaciones realizadas por la Gerencia. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estan basadas en el mejor juicio hecho por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varfan con
relacion a los montos reales, las estimaciones originales seran modificadas en el ario que corresponda.

d) Consideracion de los efectos de la inflacion

En cumplimiento a la normativa local vigente, los estados financieros de la Compaiiia al 31 de diciembre 2011 y 31 de diclembre de 2010 estén
reexpresados en moneda constante, y para ello se siguieron los lineamientos establecidos por la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada por

1



Compaiiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limited

al Consejo Técnico Nacienal de Auditoria y Contabilidad del Coleglo de Auditores de Bolivia, que contempla el ajusle de Ina watados firsanderos # nvneda
constante, utilizando como (nico Indice la variacion de la Unidad de Fomenlo de Vivienda (UFV).

Los pronunciamientos locales requieren que los montos de los estados financleros estén reexprosacdos an moneda conslante, para 1€ cual 58 compulan
los resullados por efectos de la inflacion de cuentas patrimoniales y de rubros no monetarlos, El efecto de estos ajuslas se expone @ la cuenta "Ajuste

por Inflacién y Tenencia de Bienes” (AlTB) del estado de gananclas y pérdldas.

Segln se establece en la Norma de Contabilidad N* 3 Revisada y Modlficadn, (os valores da los rubros del astado de gananclas y pérdidas debon aer
reexpresados a moneda constante. La Compania ha preferlde mantener log valores histdricos y sélo obtener ol resuliade an maneda conglants i ravés
de la cuenta “Ajuste por inflacidn y Tenencia de Bienes”, procedimienio que ne origlna una distorslon signiflcativa an la expraslon del resullado dal alo.
Sole para efectos de comparacién, los saldos de los estados financleros al 31 de diclembre de 2010 fusron raexprasados en funcidn a la variaglénde la
Unidad ds Fomento de Vivienda (UFV), Los indicadores al 31 de diclembre da 2011 v 31 de diclembre de 2010 fuaron de Bst 71830 y Bal.b66401 por

UFV 1, respectivamente.
e) Transacciones entre sociedades incluidas en la consolidaclon

En el proceso de consolidacién se han eliminado todos los saldos, transaceiones y rasultados significativos entre sociedades consolida das,
Los saldos generados por transacciones entre sociedades que Integran el ente consolldado fueron eliminados a fin de exponer solamente én log eslados

financleros los saldos provenientes de operaciones realizadas con terceros ajenos al ente consolldado.
Los estados financieros de las sociedades controladas al 31 de diclembre de 2011 y 31 de diclembre de 2010 han sldo preparados de acuerte con

criterlos simitares a los de la sociedad controlante.

f) Transacciones en moneda extranjera

La contabilidad de la Comparila y sus subsidiarias es llevada en moneda local {bolivianos) y las operaciones realizadas an otras monecias, se cenvlerten a
bolivianos al tipo de cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacién, El efecte de esta conversion se expone en la cuenta “Diferenclas de Camblo”. A
la fecha de cierre de cada ejercicio, los activos y pasivos en moneda extranjera se convierten a bolivianos, en funcién al tipo de cambio oficlal de venta
vigente a esa fecha. Los tipos de cambio oficial de venta del délar estadounidense vigentes ai 31 de diclambre da 2011 y 31 de diclembre 2010, fueron
de Bs6,96 v 7.04 por USS 1, respectivamente,

g} Ejercicio
El computo de los resultados de operacién para este tipo de sociedades, se efectlia en forma anual entre el 1° de enero y ¢l 31 da diclembre de cada aho.

h) Clasificacion de los activos y pasivos entre corriente y no corriente

En al Balance General adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcién de sus vencimientos entre corrlentes, aguellos con vencimiento lgual o
inferlor a doce meses, y no corrientes, aquellos cuyo vencimiento es superlor a doce meses de la facha da clerre de los estados financiseros,

i} Principales criterios de valuacion

Los principales criterios de valuacién utilizados por ia Compaliia son los siguientes:

i) Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal mas los intereses devengados a la facha de los estados financieros.
Las inversiones permanentes corresponden a por certificados de aportacion telefénica en la Cooperativa de Teléfonos, se valdan a su costo de
adquisicién ajustados por inflacion a la fecha de cierre.

k) Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas emitidas mensualmente correspondigntes a clientes por contrato y
clientes del mercado spot,

I} Inventarios

Los materiales y suministros estén valuados a su costo de adquisicion, reexpresados en funclén a la moneda de origen en la que fueron adquiridos y
ajustados por inflacin al cierre de cada ano.

m) Activo fijo, neto

Produccidn y transmisién

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diembre 2010, los activos fijos de produccién y transmisién corresponden a terrenos, obras hidraulicas, edificaciones,
maquinaria y equipos que se presentan a valores histdrices revaluados determinados por un perito independiente. Los valores resultantes del informe de
revallo téenico fueren incluidos en los estados financieros al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los accionistas el 29
de abril de 2010, Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2011 los valores de los activos fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacién
desde |a fecha del revaldo. Las adquisiciones posteriores se presentan a su costo histarico ajustado por inflacién a la fecha de cierre.

Las depreciaciones se calculan tomando en cuenta los resultados del revalio técnico que extendi¢ la vida util de los bienes, las tasas anuales de
depreciacion a partir del 1 de enero 2010 para las tasas revaluadas vy reguladas son las siguientes: Edificios y estructuras 2.5% - 1.25%,; Turbinas y
generadores 2.5% - 1.33%; Ruedas Pelton 12.5% - 1.33%; Toires de transmisién 3.3% - 3.82%,; Vehiculos 20% - 20%; Muebles y enseres 6% -~ 6%,
Hardware y software de computadoras 20% - 20%;

Equipo de comunicacion 6.7% - 6.7%.

Obras en curso

Las obras en curso se vallian al costo y son reexpresadas por efecto de |a inflacion al cierre de cada atio.

Propiedad general

Lc;ls t?iéenes de propiedad general conforman activos fijos no revaluados, estan valuados a su costo de adquisicién y reexpresados por efecto de la
inflacion.

La depreciacion de los actives fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31 de diciembre de 2011 por el método de linea recta aplicando tasas
anuales establecidas en la Resolucién DINE N° 002/91 de la Direccidn Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, rencvaciones y mejoras que no extienden la vida 0tit de los bienes, son cargadoes a los resultados del ejercicio en que

se incurren.



Compaiiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limited

El valor en libros y la depreciacian acumulada de los activos filos vendides & retirados se descargan de las respectivas cuantas, y la ganancis o perdida
rasultants se atribuye a los resultados del ejercicio an &l que se incurren,
Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.

n} Provision para indemnizaciones

La provisién para indemnizaciones se constituye para todo el personal por ol total del pasivo devengado al clerre de cada eferciclo. Sagin las
disposiciones legales vigentes el personal, transcurridos tres meses de antlgbedad en su empleo ya s acreador a la Indemnlzaclon ecyuivalante a un mes
de susich por arto de servicio o duodécimas segin corresponda, Incluso en los casos de retlro voluntarlo,

Asimismo, se establece que los trabaladores que hayan cumplide clnco anos de trabajo de manara contihua podran a simple so llsitud eacrlta y Bin
necesidad de otro requisito exigir al empleador el pago de los quinquenlos consclidades, este pago debe efectuarse en un pago Unlgco &n un plizo de
trainta dias computables a partir de Ia solicitud y sera calculado en base al promedio del total ganade de los Glilmos tres meses anteslo res & la sollolud de
pago. Enbase a la rotacién normal del personal, esta provision es conslderada no corrlente.

o} Patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.d. El efecto de la reaxpresién de la cuenta "Capltal Pagade” se expane
en la cuenta "Ajuste de Capital” v la reexpresién del ajuste de las reservas y "Aporles Adiclonales” se raconocen en la cuenta “Ajuate de Reiervas
Patrimoniales”, 1a “Reserva para Revalio Técnico” af igual que la cuenta de "Resuliados Acumulados” e reexprosa on su propla cupnte,

p) Reconocimiento de ingresos

COBEE - Sucursal Bofivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcidn a la polencla fiime disponible y reconoclcla para ¢l mercado
sléctrico y de las inyecciones netas de energla al sistema interconectado nacional,

q) Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relaclonadas con transacclones gue Involucran un clerto grado de incertidumbre y que pueden
presentarse como consecuencia de un suceso futuro, A efectos de la contabllizacién y exposiclén de estes pasivos contingentas se toman en cuenta Jos
criterlos establecidos en las normas internacionales de contabllidad:

() Contingencia Remota, como aquella obligacidn que no tiene posibilidades de ccurrencla;

() Contingencia Posible, como aquella obligacién cuyas posibilidades de ocurrencia alcanzan hasta en un 50%: y

(i) Contingencia Probable, como aquelia obligacién cuyas posibliidades de ocurrencla sobrepasan el 51%,.

r) Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2011 el capital pagado y emitido de la Sociedad es de Bs438,928,000, dividide en 188 acclunes,
El valor patrimonial proporcional de cada acclén al 31 de diclembre de 2011 y 3% de diclembre de 2010 ss de Bs11,965,322 y Bs12,277,877,

raspectivamente.
s) Resetva por revaluo tecnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizd la valuacién de los activos fijos de la Compariia determinando un nuevo valor de mercado
del activo fijo de US$335,421,100; lo cual incrementé el valor del active en US$158,570,351 equlvalentes a Bs1,121,092,382 al tipo de camblio de Bs7.07
con abono a la cuenta Reserva por Revallo Técnico, En Fecha 31 de diclembre por la transfarencia de la Linea Chuquiaguillo - Kenko a ENDE, se dieron
da baja activos revalorizados por Bs8,378,457.

t) Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacidn estd compuesto por la cuentas Indlviduales de cada Agente Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de
cada distribuidor que corresponden a las diferencias entre precios de mercado de energia (precios de las transacciones "spot”) y preclos establlizados
{(precios de aplicacién), en la proporcién a su participacién de transacciones econdmicas en el Mercado de Electricidad Mayorista (MEM). La caracteristica
principal de este fondo es que las diferencias no son convertidas a ingreso/gasto en un momento dado, es declr ellas no son pagadas o cobradas,
simplemente son compensados con futuras operaciones de generacion,

l.a Compariia reglistra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de Estabilizacion su ingreso de operacion en hase efectivo por los precles de
aplicacion definidos por la Autoridad de Control Soclal y Fiscalizacion de Electricidad {(AE). Por lo tanto, el balance del Fondo de Establlizacién del
Mercado Eléctrico Mayorista (MIEM) que es resultado de la diferencia entre los precios de aplicacion y los precios "spot” no es reconecido coma ingreso;
pero es considerado en el calculo del Impuesto sobre las Utillidades de las Empresas (IUE). El balance del Fondo de Estabilizacién es fluctuante y tiende
a cero en el tiempo.

u) Contingencias

Amparo Constitucional por supuesta elevacién no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una institucién civico cultural sin fines de lucro (“Recurrente™) instaurd un Recurso de Amparo Censtitucional contra COBEE Sucursal
por la supuesta elevacion de tarifas de suministro de energla eléctrica sin previa autorizacion del gobiermno municipal de ia ciudad de La Paz. El 20 de
febrero de 1987, la Corte Superior de Distrito de La Paz declard improcedente el Recurso. Este fallo fug revocado por la Corte Suprema de Justicia,
declarando procedente el Recurso de Amparo Constitucional, concediendo a favor de la Recurrente la tutela constitucional, pere sin la determinacién de
cuantia alguna.

Et 26 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Distrito de La Paz, dispuso que ante la faita de determinacién en el fallo de la Corte Suprema de
Justicia de la suma liquida y exigible a faver de la Recurrente, la cuantfa de la misma debe ser establecida en juicio de conocimiente, para lo cual se
requiere gue la Recurrente formalice la correspondiente demanda judicial, aspecto que a la fecha no ha sucedido.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso,
ademas de poder recurrir a las instancias de apelacion previstas en la legislacién vigente, este no tendria un impacto significativo sobre su situacion
patrimenial y financiera.

Fllacldn de tarifas 2006 - 2008

La Superintendencia de Electricidad (actual Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad) emiti6 ia Resolucién SSDE N° 211/07 de 5 de julio
de 2007 por la que fijé las tarifas de suministro de electricidad para el periodo 2006-2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de
Revocatoria, mismo que fue aceptado parciaimente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de noviembre de 2007. El 19 de diciembre de 2007, se
interpuso un Recurso Jerarguico ante la Superintendencia General del SIRESE, mediante Resolucién Administrativa N° 1833 de 1° de agosto de 2008, la
Superintendencia General del SIRESE confirmé la Resolucidn N°® 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd ante la Corte Suprema de Justicia
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la Demandla Contencioso Administrativa, estdndose actualmente a Ia espera de Ingreso o Safa Plena para Sentencla, Con relacion o la demands, el
asesor legal, considera menor a probable la posibilidad que se produzca una pérdida derivada de Ja mlsma, por lo que no se ha registrado paslve para
cubrir la contingencia.

Revisién Extraardinarias de tarifas 2006 - 2008,
El ¢ de abyil de 2010 COBEE ha sido notlficada por la Autoridad de Flscallzacion y Control Soclal de Electilcidad ~ AE {antes Supsrintendencis de

Electricidad) mediante fas Resoluciones AE N°* 088/10 y 099/10 ambas et 1° de abrll de 2010. La primera aprueba los Valoras Bage de Tarlfas, Ingrasos
y egresos para la revision ordinaria de tarifas de la gestién 2008 y la segunda determina un excedente en ks utllidad promedla en el parlodo tarifario 2006
— 2008 por un importe de US$7,383,200, estableciando que este excedente soa conslderndo en la cusnta de COBEE en el Fonde de E stabllizacln del
Mercado Mayorista creade mediante Decreto Supremo N° 27302 del 23 de diciembre de 2003 La Resoluclén N° 098/10 ya no ha sido objeto de
impugnacicn desde el mes de agosto de 2010, debldo a que la AE ha ratificado el cardcter preparatorio o de mero tramite de dicha resoliacldn, Aslmlsmo,
respecto a la Resolucion AE N° 089/10, mediante Resolucion AE N° 373/2010 dut 12 do agosto de 2010, la AE daciard nula la Resolucitn AE N° 08010
por taner viclos procedimentales, retrotrayendo; por tanto, sus efectos hasta la facha de su emlslon, es decir, hasta al 8 de abrlt de 2010, Saguldamante,
en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificé a COBEE con la Resoluclén Al N* 497/2010 del 20 de octubre de 2010, en sustitucton de |la Resolucldn
AE N° 099/10, deteiminando nuevamente un excedente en la utllidad promedio de tarlfas de COBEE para el pariedo tarifario 2008 - 2008, paro esta vez
por un vaior menor al establecido en la Resoluclon AE N° 099/10 de US$8,775,000.38. Esta Resoluclon AE N 49710 fue impughada por COBEE
mediante un recurso de revecatoria que fue rechazado por la AE medlante Resoiucion AE N* 0071/2011 de 18 de febrero de 2011, Seguldamente,
COBEE ha presentado el Recurso Jerdrquico respectivo en actual conocimlento del Minlsterlo de Hidrocarburos y Energla. En el mas de ootubire de 20{1,
el Ministerio de Hidrocarburos y Energla ("MME") decretd la suspensién de ejeclcidon do las resoluclones 497/10 y 0071/11 de la Autorldad de
Fiscalizacion y Contrato Social de Electricidad ("AE"), por generar distorsionas en el mercade en cuanto a deudas y acreenclas en el Fondo de
Estabilizacién del Mercado Eléctrico. El 25 de noviembre de 2011, el MHE revocd parclaimente Ia Resclucion 0071/11 de [z AE instruyenclo la amilaion de
una nueva resolucién que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo a resoluclon dal MHE, la AE debe pronunclarse hasta et 30 de enero de 2012,
Dados los resultados del proceso, el mecanisma de estabilizacién de preclos vigente y las etapes procesales adn pendlentes, of asesor legal do la
Comparifa considera que esta contingencia puede clasificarse como probable por lo que no se ha registrado ntngdn pasivo para cubrir la mlema,

v} Princlpales contratos y convenios firmados por la Companiia

1) A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compania suministra energfa eléctrica a un cliente no regulade de acuerdo a contrato por slrededor del 30% de
su produccién. El saldo restante de produccién (generacién energla y potencla) la vende al Mercado Spot a preclos mayores que en el mercado de

contratos regulados,
2) En facha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contrato con vigencia de 1 afo con Yaclmientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para

la compra de gas natural para el funcionamiento de las turbinas y generacion de energla eléctrica y consumo propic de (a planta termoaléclrica. Mediante
adenda de facha 30 de diciembre de 2009, el contrato fue ampliado por 2 aros hasta &l 31 de diciembre de 2011, Se prevé una nueva ampliacion de!

contrato por nuevamente dos anos,
3) Bl Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abrll de 2010 establece la incorporacién da (a Linea de Transmision Kenko ~ Chugulagullle al Slstema Troncal

de Interconexion (STI) del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Con carédcter prevlo, las autoridades eléctricas y la Compaiifa acordaron los térmlnos y
condiciones de dicha incorporacién (Acta VMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenio de Usufructo Temporal de la Linea Kenko -
Chugquiaguillo de 27 de abril de 2010). A la fecha la Compariia estd reallzando las gastionas correspondlentes para dar cumplimlanto al Convenlo de
Usufructo temporal dentro el marco legal vigente, entre otras acciones, en et mes de octubre de 2011, se ha notificado 2 ENDE con el requerlmlento de

pago.
w) Cahua

E! mantenimiente de la unidad generadora N° 1 de [a planta hidrosléctrica Cahua dal valle de Zongo se ha extendido por causas técnlcas detectadas
durante los trabajos de desarmado de la maquina. Ante esta extensitn, la AE ha Iniclado una Investigacion de oflcio que busca determinar si exlstiese
alguna infraccidn a la normativa sectorial. Ei 21 de diciembre de 2011, COBEE remitlé a la AE la Informacidn sollcitada a efectos de la investigaclén

mencionada.
x) Venta de Servicios Energeticos 5.A.

De acuerdo a resolucién de Directorio, la Companiia Boliviana de Energla Eléctrica S.A.- Bolivian Power Company Limited en fecha 30 de Diciembre de
2011 procedid a la transferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings
(Kallpa) Limited por un valor total de US$3,400,000.- (Tres millones cuatrocientos mil 00/100 délares americanos).

¥) Hechos posterlores

Con postericridad al 31 de diciembre de 2011 v a la fecha de la emisidn de los presentes estados financieros, no han existido otros eventos que deban ser
revelados.

Nota N°3 DISPONIBILIDADES (En Bs.}

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
DISPONIBILIDADES
Billetes y Bancos
Billetes y Bancos Moneda Nacional
Disponible COBEE M/N 27,224,077.32 16,103,916.40
Disponible SESA M/N 450,188.60
Total Billetes y Bancos Moneda Nacional 27,224,077.32 16,554,105.00
Billetes y Bancos Moneda Extranjera
Disponible COBEE M/E 1,242,312.26 3,265,566.59
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Nota N*3 DISPONIBILIDAPES {En Bs.}

31 do Dlclambra de 20114 31 do Diclembre de 2010

Disponible SESA M/E 3,066,668.64
Disponible Casa Matriz M/E 10,783,812.61 31,206,18.7.60
Total Bllletes y Bancos Extranjera 12,028,124.87 3?",53?’,31 2.02
Total Billetes y Bancos 39,260,202.19 - 1.1 T.42
TOTAL DISPONIBILIDADES 39,260,202.19 ~ 540078

Nota N°4 INVERSIONES (En Bs.)
Clasificado de acuerdo a la politica de Inversion de la Empresa

Corto Plazo Largo Plazo

31 do Diclombro do 2011 31 do Diclembro do 2010 31 do Diclombroe do 2011 31 de Blclembra de 2010

INVERSIONES
Inversiones Financieras

Inverslones Financeras Moneda Nacional

Fondos de tnversion COBEE M/N 1.527.78 1,669
Fondos de Inversion SESA M/N 189,799
Total tnversiones Financeras Moneda Nacional 1,627.78 191,469

Imversiones Financeras Moneda Extranjera

Fondos de Inversién COBEE M/E 348,078.92 12,524
Fondos de Inversién Casa Matriz M/E 14,513
Total Inversiones Financeras Moneda 348,978.92 27,037
Extranjera :

Total Inversiones Financleras 350,6086.70 218,496
TOTAL INVERSIONES 350,506.70 218,496

Nota N°6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.)

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diclembre de 2011 31 de Diclembre de 2010 31 de Diclembre de 2011 31 de Diclembre de 2010

CUENTAS POR COBRAR

Cuentas por Cobrar

Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera

Cuentas por Cobrar Comerciales COBEE M/E 7,315,177 8,112,815
Total Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera 7,315,177 8,112,815
Total Cuentas por Cobrar 7,315,177 8,112,815

Otras Cuentas por Cobrar

Otras Cuentas por Cobrar Moneda Nacional

Cuentas por Cobrar Varics COBEE M/N 30,687,162 32.304.219
Cuentas por Cobrar Personales M/N 110,832 358,960
Anticipos 554,149 288,201

Otras Cuentas por Cobrar 19,545,298 3,577,993
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Nota N°6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.)

Corto Plazo

Largo Plaza

3 do Dlctembra do 2011 31 do Blclombre de 2010

31 do Dlclembre do 2011 3 clo Dlalemiyre di 2010

Total Otras Cuentas por Cobrar Mconeda

Nacional
Total Otras Cuentas por Cobrar

TOTAL CUENTAS POR COBRAR

60,897,441 36,627,372

50,897,441 36,527,372

66,212,618 44,640,160
e e T B SR

Nota N°7 INVENTARIOS (En Bs.)

INVENTARIOS

Materiales y Suministros

Materiales y Suministros Moneda Nacional
Materiales y Suministros M/N

Total Materiales y Suministros Moneda Naclonal
Total Materiales y Suministros

Mercaderias en Transito

Mercaderias en Transito Moneda Extranjera
Mercaderlas en Transito M/E

Total Mercaderias en Transito Moneda Extranjera
Total Mercaderias en Transito

(Previsién por Obsolescencia)

{Prevision por Obsolescencia) Moneda Naclonal
(Prevision por Obsolescencia) M/N

Total (Previsién por Obsolescencia) Moneda Nacional
Total (Previsidn por Obsolescencia)

TOTAL INVENTARIOS

Nota N°8 GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO (En Bs.)

GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO
Seguros

Seguros Moneda Extranjera

Seguros COBEE M/E

Total Seguros Moneda Extranjera

Total Seguros

Anticipo del IT

Anticipo del IT Moneda Nacional
Anticipo del IT COBEE M/N

Anticipo del IT SESA M/N

31 de Dictembre do 2011

31 do Diclembre de 2010

5,822,600.59
5,822,650.69
6,822,600.59

563,782.11
663,782.11
663,782.11

—————

(519,533.12)
(619,533.12)

{619,633.12)
5,066,939.58

6,453,287.69
6,453,287.59

6,453,207.69
T ————

683,764.67
683,764.67
683,764.67

(357,277.22)
(a67,277.22)
(367,277.22)
T 6,779,776.04

31 de Diclembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

6,626,819.51

6,626,819.51

6,626,819.61

12,859,781.98

6,674,653.53
6,674,663.53
6,674,653.63

15,618,906.30
39,157.49
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Nota N°8 GASTOS PAGADOS POR ADELANTADC (En Bs.)

Total Anticipo del IT Moneda Naclonal

Total Anticipo dei IT

TOTAL GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO

Nota N°9 OTROS ACTIVOS (En Bs.)

OTROS ACTIVOS

Otros Activos

Otros Activos Moneda Nacional

Cuentas Fiduciarias

Inversiones

M de Diclombra de 2011

3 de Diezslembre de 2010

12,860,781.98

12,869,781.98
19,406,604.49

Corto Plazo

16,080,065.79
16,688,06379

22,332,71732

Largo Plazo

31 da Diclambre de 2011

31 de Diclambro de 2010

31 do Diclombre de 2011 31 de Diclombre de 2010

Total Otros Activos Moneda Nacional

Total Otros Activos

TOTAL OTROS ACTIVOS

Nota N°10A ACTIVO FIJO NETO (En Bs.)

ACTIVO FIJO NETO
Terrenos

Terrenos

Terrenos

Total Terrenos
Total Terrenos
Edificios

Edificios

Edificios

Total Edificios
Total Edificios
Maquinaria y Equipo

Bienes de Generacion y
Transmision
Bienes de Generacion

Bienes de Transmision

Total Bienes de Generacion y
Transmision

11,462,807 11,564,192

444,213 444,213

11,462,807 11,564,192 444,213 444,213

11,462,807 14,564,192 444,213 444,213

11,462,807 11,664,192 444,213 444,213

31 de Diciembre de 2011 31 de Diclembre do 2010
Valor Activo Depreciacion Valor Valor Actlvo Depreclacién Valor
Acumulada Residual Acumulada Resldual

4,211,658.34 4,211,669.34 5,867,600.42 §,867,600.42
4,211,659.34 4,211,659.34 6,867,600.42 5,867,600.42
4,211,669.34 4,211,659.34 5,867,600.42 5,867,600.42
3,879,441.94 (2,713,518.45) 1,165,923.49 5,404,761.70 (2,549,522.60) 2,855,239.10
3,879,441.94 {2,713,518.45) 1,165,923.49 5,404,761.70 (2,549,522.60) 2,855,239.10
3,879,441,94 {2,713,618.45) 1,165,923.49 5,404,761.70 (2,549,622.60) 2,855,239.10
2,384,327,947.29  (112,791,655.18) 2,271,536,292.11  2,378,073,857.95 (67,434,165.91) 2,320,639,692.04

246,210,455.39

(25,697,138.97)

220,513,316.42

266,866,167.53

(18,138,782.92)  248,727,384.61

2,630,538,402.68

{138,488,794.15) 2,492,049,608.53

2,644,940,025.48

(75,572,948.83) 2,569,367,076.65
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Nota N°10A  ACTIVO FIJO NETO (En Bs.)

31 de Diclemibroe da 2011 3 de Diclembre de 2010

Valor Activo Dopreclacién Valor Valor Active Depreciaclon Valor
Acumuladna Regldual Actimulada Residual
Total Maguinaria y Equipo 2,630,638, 402.68  (138,488,704.15) 2,402,040,608.63  2,644,940,025.48 (756 57?,9477,83) 4,804,307,076,66

Muebles y Enseres
Muebles, Enseres y Equipo
Muebles, Enseres y Equipo

69,101,219.96

(48,310,706.12)

20,790,514,86

B6,270,451.61

(45.390,969.7?) 80,679,481.64

Total Muebles, Enseres y

69,101,219.98

(48,310,706.12)

20,790,514.86

96,270,461.01

{45,280,060.77) 60,870,481 84

Equipo

Total Muebles y Enseres 69,101,219.98  (48,310,705.12)  20,790,514.86 96,270,461.61  (46,390,960.77)  60,870,481.84
Vahiculos R e
Vehlculos

Vehiculos 13,985,281.03 (0,774,424 ,55) 4,210,856.48 19,484,016,65 (5,183,6¢1.44)  10,300,325.21

Total Vehiculos 13,985,281.03 (9,774,424.,56) 4,210,856.48 19,484,016,65 (9,183,601.44)  10,300,326.29

Totai Vehiculos 13,985,281.03 (9,774,424.55) 4,210,866.48 19,484,016.68 (8,183,691.44)  10,300,326.21
Equlpos de Computaclén - |
Equlpos de Computacion

Equipos de Computacion 15,989,302.14  (11,177,968.57) 4,811,333.57 2227597916 {(10,602.410.01)  11,773,869.17

Total Equipos de Computacion  15,089,302.14  (11,177,968.67) 4,811,333.567 22,275,979.18  (10,602,410.01)  11,773,668.17

Total Equipos de Computacién

15,989,302.14

(11,177,968.57)

Obras en Construccién
Obras en Construccién

4,811,333.67

22,276,979.18

(10,502,410.01) 11,773,669.17

Obras en Construccion 6,458,112.76 6,458,112.76 6,273,076.73 6,273,076.73
Total Obras en Construccion 6,458,112.76 6,458,112,76 6,273,076.73 8,273,076.73
Total Obras en Construccion 5,458,112.76 6,458,112.76 6,273,076.73 6,273,076.73

TOTAL ACTIVO FIJO NETO 2,744,163,419.87  (210,465,410.84) 2,533,698,000.03  2,800,515,911.77  (143,199,642.66) 2,657,316,369.12

Nota N°10B DEPRECIACIONES (EnBs.)

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

DEPRECIACION DE LA GESTION

Depreciacién 70,938,612.32 74,445,783.92

TOTAL DEPRECIACION DE LA GESTION 70,939,612.32 74,445,783.92
Nota N°13 CARGOS DIFERIDOS (En Bs.)
31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
Valor Active Amortizaciéon  Valor Residual Valor Activo Amortizacién Valor Residual

Acumulada Acumulada
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Nota N°13 CARGOS DIFERIDOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011

31 da Diclembro de 2010

CARGOS DIFERIDOS
Otros Cargos Diferidos

Otros Cargos Diferidos Moneda

Naclonal
Otros Cargos Diferidos COBEE M/N

Total Gtros Cargos Diferidos Moneda
Naclonal

Otros Cargos Diferidos Moneda
Extranjera

Otros Cargos Diferidos Casa Matriz M/E

Valor Activo Amortizacion  Valor Residual Valor Active Amortlzacidn Valor Resldual
Acumulada Acumulada
124,786.95 124,788.66 142,212,096 142,212,968
124,788.95 142,212,696 142,41 2.96

124,788.95

17,150,918.36

(7,265,854.97)

9,885,063.39

18,837,68256.64

(7,418,538.73)

NSNS e erraeE

11.419,286.91

Total Otros Cargos Diferidos Moneda

17,150,918.36

(7,265,864.97)

9,885,063.39

18,837,026.84

{7,418,638.73)

11,419,206.91

Extranjera
Total Otros Cargos Diferidos

TOTAL CARGQOS DIFERIDOS

17,275,705.31
17,276,706.31

(7,265,864.97)

10,009,850,34

(7,2665,854.97}

Nota N®14

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores

Proveedores Moneda Extranjera
Proveedores COBEE M/E

Proveedores SESA M/E

Total Proveedores Moneda Extranjera
Total Proveedores

Deudas por Pagar

DEUDAS COMERCIALES (En Bs.)

10,008,850.34

—

Corto Plazo

18,980,038.60
18,080,038.80

(7,418,638.73)
(7,418,638.73)

Largo Plazo

11,661,499.87

e e e i ini
11,661,499.87
P e

31 de Diclembre de 2011

31 de Diclombre do 2010

31 do Diclembre do 2011

31 do Diclembro e 2010

Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo Moneda

Nacional
Otras Cuentas por Pagar COBEE M/N

Otras Guentas por Pagar SESA M/N

Reclamo al Seguro M/E

Total Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo

Moneda Nacional
Total Deudas por Pagar

TOTAL DEUDAS COMERCIALES

12,305,632 13,336,832
297,200

12,305,632 13,634,123
12,305,632 12,634,123
2,874,795 3,142,356
1,013,999

3,977,068 4,418,449
6,851,863 8,574,804
6,851,863 8,574,804
19,167,494 22,208,926
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Nota N°15A DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS (En Bs.)

Cotto Plazo Largo Plazo

31 do Diclombre do 2041 31 do Dlelombre do 2040 M de Dclombre dé 2011 39 clo Diciembre de 2010

DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS
Bancos

Bancos a Corto Plazo Moneda Nacional

Bancos M/N 2,124,000 2,332,010 4,248,000 3,008,729
Total Bancos a Corto Plazo Moneda Naclonal 2,124,000 2,332,910 4,248,000 6,608,729
Bancos Moneda Extranjera
Bancos M/E 6,040,153 B,G36G,259 8,636,411 20,767,948
Total Bancos Moneda Extranjera 6,040,153 8,636,269 8,638,411 29,707,948
Total Bancos 8,164,153 10,969,168 12,808,411 38,708,678
Intereses por Pagar
intereses por Pagar Moneda Naclonal
Intereses por Pagar M/N 83,808 186,348
Total Intereses por Pagar Moneda Naclonal 83,898 186,348
Intereses por Pagar Moneda Extranjera
Intereses por Pagar M/E 41,269 37,116
Total Intereses por Pagar Moneda Extranjera 41,269 37,116
Total Intereses por Pagar 125,167 223,463
TOTAL DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS " 8,289,319 11,192,631 12,886,411 36,786,676
Nota N°15B CONDICIONES DE PRESTAMO
Fecha de Monto Plazo Moneda Tasa de Interés
Desembolso
CONDICIONES DEL PRESTAMO
Banco de Credito M/E 21 -Dic- 2004 88,880,000.00 5 arios ME TRE + 4.5%
Banco Nacional de Bolivia M/E 21 -Dic- 2004 48,480,000.00 5 aros ME TRE + 4.5%
Banco de Credito M/E - Préstamo CST. Activo Fijo 12 -Abr- 2007 13,806,000.00 8 anos ME Variable
Banco Nacional de Bolivia M/E - Kenko 02 -May- 2008 14,800,000.00 5.5 afos ME TRE + 4.75%
Banco Mercantil Santa Cruz M/N 07 ~Jul- 2008 71,500,000.00 180 dias MN 9.84%
Banco Mercantil Santa Cruz M/E 24 -Dic- 2008 4,500,000.00 5.5 artos ME 11.61%
Banco Mercantil Santa Cruz M/E - Corto Plazo 15 -May- 2009 1,300,000.00 60 dias ME %
BISA M/N 08 -Oct- 2009 10,620,000.00 4 anos MN variable
TOTAL PRESTAMO 253,886,000.00

En fecha 25 de noviembre de 2005, conforme estaba establecide en prospecto de la emisién de Bonos, sobre la utilizacién de fondos se procedio a
cancelacién total de la deuda que se mantenia con el Bance Nacional de Bolivia, qguedando pendiente al 31 de diciembre la deuda con Banco de Crédito de
Balivia.

En fecha 12 de abril de 2007, se suscribié un contrato de préstamo por la Compania Boliviana de Energla Eléctrica S.A. vy el Banco de Crédito de Boliviz
por US§1.880.000 destinado para capital de inversidn para la adecuacion de la Planta Angostura. Las condiciones del interés variable estan determinados
por las siguientes caracteristicas: durante et primer ario con un interés fijo de 7.50% anual, fos siguientes anos un interés fijo de TRE + 5% hasta Iz

10
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finalizacion del contrato.
El 2 de mayo de 2008 Ia Sucursal suscribié un contrato de préstamo con el Banco Naclonal de Bollvia por LSH2.000.000 para el manighimlank mayo

{ovarhaul) de la unidad 2 de la Planta Kenko. Las condiclones del Interds varlable estin detorminados por un Inarés fljo de TRIE + 4.76% hasta |
finalizacién del contrato,

El 07 de julio de 2008 COBEE - Sucursal Bolivia, suscriblé un contrato da préstamo con el Banco Marcantlt Santa Gruz 8.A, con el proposilo de cancela
obligaciones financieras con INKIA: por un importe de Bs.71.500,000; por 180 dias. Las condlciones de un interés fiio de 9.84% haata el vancimiento de ¢
deuda.

£l 24 de diciembre de 2008 COBEE - Sucursal Bolivia, suscriblé un contrato de préstamo con of Bance Marcantd Santa Cruz 8.M, con ol propbslto de
cancelar obligaciones financieras con INKIA: por un impotte de US$4.500,000; por 1980 dias. Las condicionss da un Interés flo de 11.61% hasta e
vancimiento de la deuda.

Et 16 de mayo de 2009 COBEE - Sucursal Boiivia, suscriblo un contralo de préstamo con el Banco Mercantll Santa Cruz S.A, con el propdslto de cancelal
obligaciones financieras, por un importe de US$1.300,000; por 60 diae, Las condlciones de un interds fijo de 7% hasla e vencimlento de ta deuda,

E!l 08 de octubre de 2009 la Sucursal suscribid un préstamo con el Banco Industrlat S.A, por Bs10.620.000 a la taga de interés de 6% por los dog primeros
anos; a partir del tercer are una tasa de interés de TRE + 5%, Ef préstamo es pagadero en cuotas semeslrales a partir de abri de 201 0,

Nota N°15C AMORTIZACIONES A REALIZAR L.OS SIGUIENTES PERIODOS (En Bs.)

Pariodo 1 Perlodo 2 Parlodo 3 Parlodo 4
Banco Nacional de Bolivia M/E - Kenko 632,727,27 632,727.27 632,727.27 632,727.27
Banco Mercantil Santa Cruz M/E 877,310.92 877,310.92 87731092 877,310,602
BISA M/N 1,045,476.66 1,045,476.68
intereses por Pagar 285,222,40 450,362,64 227 520,22 360,680,20
TOTAL AMORTIZACIONES A REALIZAR 1,795,260,59 3,006,877.49 1,737,667.41 2,018,006.06

Nota N°16A DEUDAS POR EMISION DE TITULOS VALORES (En Bs,)
En esta cuenta se registra todos los valores de renta fija inscritos en el RMV

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Piciembre de 2011 31 de Diclembra do 2010 31 do Diclembra do 2011 31 de Diclembro do 2010

DEUDAS POR EMISION DE VALORES
Emisiones

Emisiones Moneda Extranjera

Emision Bonos 184,204,880 293,082,332
Emisiones Bonos §9,600,000

Total Emisiones Moneda Extranjera 69,600,000 194,204,880 293,082,332
Emisiones Bonos M/N

Emisiones Bonos M/N 44,150,000 48,492,447
Total Moneda Nacional 44,150,000 48,492,447
Total Emisiones 69,600,000 238,354,880 341,674,779

Rendimientos por Pagar

Rendimientos por Pagar M/E

Rendimientos por Pagar M/E 18,803,058 24,383,485
Total Moneda Extranjera 18,803,058 24,303,405
Rendimientos por Pagar Moneda Extranjera

Rendimientes por Pagar WE 4,485,598 6,167,263

Total Rendimientos por Pagar Moneda Extranjera 4,495,598 6,167,263

Rendimientos por Pagar a Corto Plazo en
Moneda Nacional
Rendimientos por Pagar M/N 1,324,500
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Nota N°16A DEUDAS POR EMISION DE TITULOS VALORES (En Ba.}
En esta cuenta se registra todos tos valores da yenta flla Inacritos on ol RMY

Corto Plazo large Plazo

31 de Diclembre de 2011 31 de Diolombre e 2040 M do Dleiambra do 2011 31 da Plolembra di 2010

Total Moneda Nacional 1,324,500
Total Rendimientos por Pagar . 5,820,008 6,1(3_7,2‘33_ 1303.053 - 24,303,405
TOTAL DEUDAS POR EMISION DE VALORES 75,420,09#“% T 167030
Bonos Serie A 16 -Jul- 2005 £0,800,000.00 1081 dias Mz %

Bonos Serie B 18 -Jul- 2005 80,800,000.00 1811 dlas ME 8.26%

Bonos Serie C 15 -Jul- 2005 80,800,000.00 25642 dins ME 8.60%

Bonos COBEE || 17 -Oct- 2008 176,750,000,00 2520 dins ME 0.40%

Bonos COBEE Il - Serie A 11 -Mar- 2010 28,280,000,00 1440 dias ME &%

Bonos COBEE Il - Serie B 11 -Mar- 2010 24,745,000,00 2620 dlas ME G.60%

Bonos COBEE Il - Serie C 11 -Mar- 2010 44,150,000.00 3600 dias MN %

TOTAL MONTO EMISION §16,326,000.00

a) Et 15 de jutic de 2005, la Compania suscriblé una colocacion de bonos de US$30 miltonas en el mergado financlere bollviane. La colocaclén da bone
se divide en tres tramos de US$10 millones cada une, con vencimientos el 30 de junio de 2008, 2010 y 2012, respectivamente, Los tasas aplicables a
cada tramo son de 7%, 8.25% y 9.5%.

La cofocacion concluyé el 30 de diclembre de 2005, La Comparila utilizd los ingresos provenlentes de la colocacion en gastos de capltal, restructuracion
de la deuda y pago de préstamos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de colocacidn de bonos, la Compalila esta imposibilitada de declarar 1a distribucidn de dividendes en el caso de un
posible no cumplimiento con las obligaciones de la Companila bajo los términos de la colocacion y cuando existe un asunto de no cumplimiento que
ocasione que la Comparila viole sus obligaciones bajo los términos de cofocacidn. La Compaiifa estd tamblén obligada a segregar en un fondo de
fidelcomiso un monto equivalente a 1/6 de la cuota de Interés acumulada actual de los ingresos por cobro a sus clientes.

b) El 14 de octubre de 2008, Iy Compania suseilblé una colocacidn adiclonal de bonos por US$25 millones, con una madurez de tres cuotas el 18 de
septlembre de 2013, 13 de septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015, La tasa de interés aplicable es de 8.40% y los compromlsos aplicablas a esta
colocacién son sintilares a aquellos de |a colocacion del afto 2005, Al 31 de diciembre de 2010, se suscribleron US$ 20.4 millones de la colocaciéon,

¢} El 11 de marza de 2010, la Compaiila suscribié una colocaclén adicional de bonos de US$7.5 mlllones y Bs44.1 millenes en el mercado financiero
boliviano. La colocacién de bonos se divide en tres tramos de US$4 millones, US5$3.5 millones y Bs44.15 milfonas con vencimientos al 18 de febraro de
2014, 2 de febrero de 2017 y 18 de enero de 2020, respectivamente. Las tasas aplicables de Interés para cada tramo son de 5%, 6.5% vy da 9%.

Nota N°16C  AMORTIZACIONES A REALIZAR SIGUIENTES PERIODOS (En Bs.)

Periodo 1 Periodo 2 Perlodo 3 Pearlodo 4
Amortizacion Serie C - COBEE | 69,500,000.00
Rendimientos por Pagar 9,083,415.60 9,980,229.36 9,083,415.60 6,674,220.36
TOTAL AMORTIZACIONES A REALIZAR 9,083,415.60 79,580,229.36 9,083,415.60 6,674,229.36
Nota N°18 OTRAS CUENTAS POR PAGAR (En Bs.)
Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diciemnbre de 2011 31 de Diciembre de 2010 31 de Diclembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

OTRAS CUENTAS PCOR PAGAR
Aportes y Retenciones

Aportes y Retenciones Moneda Nacional
12
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Nota N°18 OTRAS CUENTAS POR PAGAR (En Bs,)

Cotto Plazo

Largo Plago

31 do Diclombre do 2041 31 do Diclambra do 2010

Obligaciones Soclales M/N

Provisiones para Primas

Cbligaciones Fiscales COBEE

Obligaciones fiscales SESA

Total Aportes y Retenciones Moneda Nacional
Total Aportes y Retenciones

TOTAL OTRAS CUENTAS POR PAGAR

31 de Diclembee e 2011 51 cde Dictombre e 2010

16,663.48
2,991,084.14
30,128,246.,89

323,686,338
3,058,979.23
29,7756,165.06
5,015.48

33,136,987.51

33,162,045.08

33,135,987.61

33,162,845.09

33,136,987.51

33,162,045.00

Nota N°21 PREVISIONES (En Bs.)

31 de Diclombre do 2011

31 de Dilclembre de 2010

PREVISIONES
Previsién para Indemnizacion
Previsién para Indemnizacién Moneda Nacional

Prevision para Indemnizaciéon M/N

Total Previsién para Indemnizacién Moneda Nacicnal

11,288,667.18
11,288,667.18

Total Previsidon para Indemnizacién

TOTAL PREVISIONES

Nota N°22 CAPITAL PAGADO SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

11,288,667.18 12,953,567.80
11,288,667.18 12,063,567.80
12,963,667.80

12,063,667.80

31 de Diciembre de 2011

31 de Diclembre de 2010

CAPITAL PAGADO
Acciones Ordinarias
Acciones Ordinarias Moneda Nacional

Acciones Crdinarias M/N 438,928,000,00

438,928,000.00

Total Acciones Ordinarias Moneda Nacional 438,928,000.00

438,928,000.00

Total Acciones Ordinarias 438,928,000.00

TOTAL CAPITAL PAGADO 438,928,000.00

Nota N°23 APORTES NQ CAPITALIZADOS SOCIEDAD ANONIMA {En Bs.)

438,928,000.00

438,928,000.00

31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS
Aportes para Futuros Aumentos de Capital
Apbrtes para Futuros Aumentos de Capital Moneda Nacional

Aportes para Futuros Aumentas de Capital M/N 115,624,000.00

115,624,000.00

Total Aportes para Futuros Aumentos de Capital Moneda Nacional 115,624,000.00

115,624,000,00

Total Aportes para Futuros Aumentos de Capital 115,624,000.00

115,624,000.00

—
e ——
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Nota N°23 APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDAD ANORNIMA (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011 3 de Dlclembre de 2010
0

e Sl

TOTAL APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS 116,624,000.00

Nota N°24 RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011 _ 31 de Diclembre de “2010

RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS
Revalorizacién de Activos

Reserva para revaluos tecnicos Moneda Extranjera

Reserva para revaluos tecnicos WE 1,111,925,866,07 1,120,304,326.00
Total Reserva para revaluos tecnicos Moneda Extranjera 1,111,925,869.07 1,120,304,326,00
Total Revalorizacién de Activos 1,111,026,868.07 1,120,304,326.00
TOTAL RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS 1,111,825,869.07 1,120,304,326,00

e em—
—

Nota N°26 INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.}

31 de Diclembre de 2011 31 do Diclambre de 2010

INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS
Ventas

Ventas Ingresos

Ventas COBEE 280,507,305.43 294,141,830,87
Ventas SESA 6,397,358,67
Lucro Cesante 1,667,343.93
Diversas 4,084,856.76 1,260,844.49
Total Ingresos 203,592,162.19 303,467,386.96
Total Ventas 293,602,162.19 303,467,386,96
TOTAL INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS 293,592,162.19 303,467,386,96

Nota N°27 COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS (En Bs,}

31 de Diciembre de 2011 31 de Diclembre de 2010

COSTOS
Costos por Ventas

Costos por Operacicn

Costos por Operacion COBEE (78,317,518.81) (79,136,913.93)
Costos por Operacion SESA (5,204,557 .05)
Depreciaciones y Amortizaciones (71,451,250.32) (74,445,784.13)
Costos por Operacion Head Office (3,724,636.00) (322,766.39)
Total Costos por Operacion {153,493,405.13) {159,110,021.50)
Totai Costos por Ventas : (153,493,408.13) (159,110,021 5_0).

Costos por Servicios
Costos por Mantenimiento
Costos por Mantenimiento COBEE (25,138,516.44) (28,664,809.10}
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Nota N°27 COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.)

31 de Diclembro de 2011 31 de Diclembre de 2040

Total Costos por Mantenimiento (26,130,516,44) {26,084,8000,10)
Total Costos por Servicios (26,130,616,44) {26,664,600,10)
bt ] : SR

TOTAL COSTOS (178,651,020.67) (187,774,83.0,60)

Nota N°28 GASTOS ADMINISTRATIVOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011 31 do Diclembre de 2010

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Otros

Otros Moneda Nacional

Gastos Administrativos (18,940,606.42) (20,192,818 .40)
Gastos Regulatorios {4,753,368.80) (6,008,515,18)
Impuestes COBEE {10,785,269.08) (11,327 241.62)
Impuestos SESA {1,265,186,80)
Otros (10,622.21)
Total Otros Moneda Nacional (34,479,233,39) (37,794,384,19)
Total Otros {34,479,233,39) (37.?94,38&19_)-
TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS T (34,479,233.09) (37,794,354@

Nota N°30 OTROS INGRESOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011 31 de Diclemiyre de 2010

OTROS INGRESOS
Otros Ingresos

Otros Ingresos Moneda Nacional

Intereses 41,441.24 16,553.29
Ingresos Miscelaneous 11,461,676.00

Resultado por venta de aclivos fijos M/N 100,054.35 60,802.94
Total Otros ingresos Moneda Nacional 114,603,070.59 77,356.23
Total Otros Ingresos 11,603,070.59 - 77,356.23
TOTAL OTROS INGRESOS 11,60m 77,356.23

Nota N°31 AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES
Cargos en Cuentas Monetarias
Cargos en Cuentas Monetarias Moneda Extranjera

Disponibilidades M/E 34,406,165.00 8,014,637.32

Total Cargos en Cuentas Monetarias Moneda Extranjera 34,406,165.00 §,914,637.32

Total Cargos en Cuentas Monetarias 34,406,165.00 8,914,637.32
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Nota N°31 AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES (En Bs.)

31 de Diclembro de 20114 31 do Diciemkye de 2010

TOTAL AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES 14,406,166,

et e S e T S

00 0,0-14,637.392

Nota N°32 OTROS EGRESO0S (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011 31 do Diclemibyre de 2010

OTROS EGRESOS
Otros Egresos

Otros Egresos

Intereses (25,483,903,02) (33,091,829.54)
Diversos {6,715,822.80) (1,866,021,58)
Total Otros Egresos (32,203,816.82) {34,957 861.12)
Total Otros Egresos (32,203,0156.02) (34.957,85'} A2}

TOTAL OTROS EGRESOS (32,203,816.82) (34,957,861.12)
i e e

et e s emtm e sttt itsamin s
TP ————eeLr T eTrrr e rrer

Nota N°33 [IMPUESTO A LAS UTILIDADES (En Bs.)

lmpuesto a las Utilidades
De acuerdo con la legislacion vigente (Ley N° 1606) las socledades controladas estan sujetas al pago del Impuesto a las Utllidades de las Empresas
que puede ser considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones del sigulente ejercicio fiscal. Por lo tanto, dabide a que el Impuesto
a lag Utilidades de las Empresas dsterminado es superior al Impuesto a las Transaceciones que las sccledades controlantes estiman generar en sus
operaciones habituales durante et ejerciclo siguiente, al 31 de diciembre de 2011 las provisiones para el impuesto de Bs27,607,014 fuaron registradas
con cargo a fa cuenta de resultados Impuesto a las Utilidades de las Empresas por Bs15,223,620 y con cargo a la cuenta de activo dencminada

Anticipo Impuesto a las Transacciones por Bs12,383,394,

Nota N° 34 AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL. (En Bs.}
31 de Diciembre de 2011 31 de Diclembre do 2010

AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL
Capiltal Pagado
Capital Pagado Moneda Nacional

Capital Pagado M/N 193,161,176.79 193,161,178.79
Total Capital Pagado Moneda Nacional 193,161,176.79 193,161,176.79
Total Capital Pagado 193,161,176.79 193,161,176.79

TOTAL AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL 193,161,176.79 193,161,176.79
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Nota N° 35 AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES (En Bs.)

AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES
Aportes no Capitalizados

Aportes no Capitalizados Moneda Nacional

Aportes no Capitalizados M/N

Total Aportes no Capitalizados Moneda Naclonal

Reserva para Revalorizacién de Activos Fljos

Reserva para Revalorizacion de Activos Fijos Moneda Naclanhal
Reserva para Revalorizacion de Actives Fijos M/N

Total Reserva para Revalorizacion de Activos Fljos Moneda

Naclional
TOTAL AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES

né/ergio Pereira

6erente General
Representante Legal

§0,883,001.57

50,883,0641,67

60,883,091.67

50,883,001 67

132,267,748.51

132,654,891 8.61

132,267,748.61

132,664,91 6.8

163,160,040.08

183,638,010.00

il

enan-Espinar A.

Reg. Prof.

CAULP - 0112 / CAUB - 074
Contador General
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EMISION DE BONOS COBEE

RATIOS FINANCIEROS - 31 de diclembre de 2011

en miles de US$

tino de cambio 6.96

Relacién Cobertura de Serviclo de Deuda (RCD)
RCD = (Active Corriente + EBITDA) / (Amortlzac, Capltal e Intereses)
Condicién : RCD »>= 1.2

¥S85000  Perlode

Activo Corriente = 19,343  Dec-11
EBITDA = 22458  1/ene/2011 - 31/dic/2011
Servicio de Deuda: 1/ene/2012 « 31/dic/2012

BNB (Edif. $ 1800k) Capital 0

BNB (Edif. $1800K) Interes 0

BNB (Edif. $400k) Capital 0

BNB (Edif. $400k) Interes 0

BNB (Kenko) Capital 384

BNB (Kenko) Interes 36

BCP Capital 0

BCP Interes 0

BCP(Proyecto Angostura) Capital 0

BCP Interes 0

Banco Mercantil - Santa Cruz Capital {ghort term) 0

Banco Mercantll - Santa Cruz interes (short term) 0

Banco Mercantil - Santa Cruz Capital (I.T) 504

Banco Mercantil - Santa Cruz Interes (LT) 64

Banco BISA Capital 305

Banco BISA Interes 51

Bonos COBEE Capital 10,000

Bonos COBEE Interes 483

Bonos COBEE I Capital 0

Bonos COBEE Il Interes 1,918

Bonos COBEE lil Capital 0

Bonos COBEE Il Interes 998

RCD = 2.84]

Relacion de Endeudamiento (RDP)
RDP = (Pasivo Total) / (Patrimonio Neto)
Condicion : RDP <= 1.2

US$ 000 Periodo
Pasiva Total 59,062 Dec-11
Patrimonio Neto 324,820 Dec-11

RDP 0.18]




ANEXQ: CALCULC DE EBITDA

Cifras en miles de US$ Omosas 12 Mmases
1Ene/11-31/Ple/11 I0TAlL
Utilidad a/l (EBT) 13,647 13,547
Depraciacion 10,192 10,192
Intereses 3,661 3,661
Amortizacion de Intangibles 74 74
Pravigion Indemnizaciones (73) (73)
Otros (4,043) (4,943)
EBITDA 22,458 22,480
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Ruizmier, Rivera, Pelaez, Auza S.R.L 15 o
correspondent lirm of KPMG International

Informe de los Auditores Independientes

A los Sedores

Directores y Accionistas de

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Hemos auditado los balances generales consolidodos que se acomponan de Compadia Boliviana de
Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited al 31 de diciembre de 2010 y 2009, y los
correspondientes estados consolidados de ganancios y pérdidas, de evolucién del palrimonio nelo, y de
flujos de efectivo por los afics terminados en esas fechas. Estos estados financieros consolidudos y sus
correspondientes notas son responsabilided de la gerencia de la Comparia. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinidén sobre estos estados financieros consalidados basodos en nuestras auditorias.
Como se menciona en lo Nota 3.d a los estados financieros, los activos fijos, constituides por los bienes
gue se encventran en las Centrales de Generacion Eléckrica y Sistemas de Transmisién, al 31 de
diciembre de 2009, se exponen a volores resultontes de un revalbo técnico procticado por un perito
independiente, cuyo informe de fecha 27 de abril de 2010 nos fue proporcionado; consecuentemente,
lo opinién que expresamos, en lo que se refiere a la base utilizada para la voluacién de los volores de
esos aclivos fijos, se basa en el informe de dicho profesional.

Efectuamos nuestras auditorios de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.
Esas normas requieren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener uvno seguridad
razonable acerca de si los estados financieros estdn libres de errores significotivos. Una ouditoria
incluye examinar, sobre una base de pruebas, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones
en los estados finoncieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de contabilidad
utilizados y las estimaciones significativas hechas por la gerencia, asi como evaluar lo presentacién de
los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuesiras auditorias proveen una base
razonable para nuestra opinién.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sucursal no registrd el "Pasivo por el impuesto diferido” de
Bs 285,189,517 que debié deducirse del importe de la reserva por revallo técnico de aclivos fijos
efectvada segin lo establecido en lo NIC 12. Las Resoluciones Técnicas emitidas por el Consejo Técnico
Neacional de Auditoria y Contabilidad y la Autoridad de Fiscolizacién y Control Social de Empresas,
indican que ante lo ausencia de una norma local especifica se debe aplicor la norma internacional. Este
hecho no crea una contingencia tributaria a la Compadia, por tratarse solo de un tema de exposicidn en
los estados financieros debido a que si se hubiese efectuado el registro el pasivo habria aumentado y el

pairimonio disminuido en ese importe.



—-—

rulizm ier Informe do tos Auditores lndepo ndientes

En nuesira opinién, basada en nuestro examen y en el informe dal perito indspendiente mencionade en
el primer pdrrafo, y excepto por los efectos en los estados financieros consolidados del ajuste doscrite
en el pérrato  anterior, los estados financieros consclidados anles mencionados presonion
razonoblemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financlera de Compahio Boliviana de
Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited ol 31 de diciembre de 2010 y 2009, los
resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio neto v sus flujos de efeclive consolidados
por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia.

Ruizmier, Rivera, Peldez, Auza §.R.L.

Lic. . Victor Pelée

5. N° CAUB-003

La Paz, 1° de marzo de 2011



Compania de Energlo Eléctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited
Balonce Genercl Consolidado

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009
{Cifras expresadas en miles de bolivienos)

Activo

Activo corriente
Disponibilidodes
Bancos (Fondos reslringidos)
Inversiones lemporarios
Cuentas por cobrar comercioles
Oftros cuentas por cobror
Inventarios

Activo no corriente
Inversiones
Aclivo fijo, neto
Cargos diferides

Tetal del aclivo
Pasive y Patrimonio Neto

Pasivo corriente
Cuentas por pagar comorcioles y coniratisias
Deuda financiera
interases por pagar - deuda financiera
Corgos fiscales y socicles
Ofros cuentas por pagar

Pasivo no corriente
Devda financiera
Provisién para indemaizaciones

Total del pasivo

Patrimenio Neto
Copital pogado
Ajuste de capital
Aportes por capitalizar
Reservo por revolio técnico
Ajuste da reservas patrimenioles
Resuliados acumulados

Total del patrimonio

Totol del pasivo y patrimonio

Las notas | o 11 gue se acompofion forman parte inlegrante de eske aslado.

an Espinor
Conlador

Nolo 2010 2009
[Raexprosado)

49, 24E 7,547

4,0 10,52¢ 8,485
3.0 19¢ 5,391
3b 37,845 4],960
4.b 23,13C 21,646
3cyde 6,173 6718
127,124 91,747

3o 404 486
3.dy4.d 2,419,357 2,528,313
10,526 11,720

2,430,287 2,540,519

2,557,411 2,832,246

16,198 14,160

4.0 Q987 84,097
5,818 3,183

41 30,193 23,180
4,023 6,109

66,219 130,729

4.e 366,680 284,590
11,794 52,381

378,474 336,971

444,693 467,700

5 438,928 438,928
136,559 136,559

115,624 115,624

6 1,140,758 1,186,507
35972 35,972

244,877 250,576

2,112,718 2,164,566

2,557,411 2,632,266

7

Gef

Ganzalo Endora |
rente de Administracidn y Finanzos

3

Gerente General
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Compaiia de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited
Estado de Ganoncios y Pérdidas Consolidado
Por los aRos terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009
{Citras expresadas en miles de bolivianos)

Nota 2010 2009
[Roexpresado)
Ventas netas
Por venios 275,714 256,608
Diversas 578 2,769
Total ingresos 276,292 259,377
Gastos operativos

Gastos de operacién (139,383 {150,299)
Depreciacién y amortizacién 3dy4d (67,779 {65,803)
Ganancie bruta 69,130 43,275

Otros ingresos:
Ajuste por inflacién 8,116 18,0019
Intereses 15 167
Resultado por venta de activos fijos 55 226

Otros egresos;
Intereses [30,128) {33,104}
Diversos 94 (2.091]
Ganancia antes del iImpueste a las Utilidades 47,282 26,492
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresos 9.0 (14,074 5,505
Ganancia neta del afo 33,208 20,987

Las notos 1 a 1 que se acompafan forman parte integronte de este estado.

i) Wyl

~.H__ _Reé#én Espinar Gonzolo Endora 7 RemﬁVSergio Perairo
Conilador Gerente de Adminisiracién y Finanzas Gerenate General

—
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Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited
Estado de Flujos de Efectivo Consolidada
Por los afios terminados el 31 da diciembre da 2010 y 2009
[Cifras expresados en miles de bolivianos)

Nolas 2010 2009
[Roexprosado)
Bs Bs
Flujo de efectivo de actividudes operativas!
Ganancia nele dal afo 33,208 20,987
Ajustes para conciliar los resullados del ejercicio con el flujo de
afectivo de opercciones:
Depreciacion de octivos hjos 3dy4d 67,262 45,803
Provisién para indemnizociones A, 746 10,858
Amortizacion cargos diferidos 517 -
Variacién en activos y pasivos corrientes
Disminucidn en cuentos por cobrar comerciales 3,825 666
Disminucion en invenlarios 545 8,734
Incremento [Disminucidn) en cuentas por pagar e intereses 2,588 (25,319)
Incremento en cargos fiscales y sociales 7.013 7,009
indemnizaciones pagadas [45,333) {3,654)
Flujo de efectivo proveniente de actividades operativas 74,371 85,174
Flujo de efective de ottividades de inversién:
Inversiones en bienes inmuebles 81 34,908
Compra de activos fijos y olros aclivos {4,572 (65.362)
Disminucién neto en inversiones lemporarios 3,149 28,500
Flujo de efectivo (utilizado en) de aclividodes de inversién [1,342) {1,954
Flujo de efactivo de actividades de financdamiento:
Pagos de deudo financiera (105,723 (%4,702)
lncremento de deudas de accionisias . 8,098
incremento de deudas a corlo plozo 9,571
Incremenio de deudas a lergo plozo 121,240 11,573
Distribucion de dividendos [38,845) -
Otros - nelo (7,998) {16,438)
Flujo de efectivo [utilizade en) proveniente de actividodes de financiamiento (31,328) (83,898
Incremento de efectivo durante el ano 41,701 {678)
Disponibilidades a! inicio del afio 7,547 8,225
49,248 7.547

Disponibilidades ol cierre del ano

Las notos 1 o | 1 que se acompadan formen parle inlegrante de este estado.

looal WM

\___Reti%n Espinor Gonzalo Endora Ren€ Sergio Pereiro
Contodor Gera te de Adminisiracién y Finanzos Gerante General




1.a.

1.b.

Compadiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A,

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados
(Cifras expresados en miles de bolivianos)

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009

Naturaleza, constitucién y objeto de la Sociedad
Compuania Boliviana de Energia Eléctrica BPCa, {Casa Matriz)

Bl 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. (COBEE) en Halifax, Nveva
Escocia, Canadd. En Balivia se le reconoce la personeria juridica y se aprueban los Estatutos
de COBEE mediante Resolucién Suprema firmada por el Presidente de lo Repoblica de Bolivia
en fecha 10 de julio de 1925. El regisiro poblico de esta Resolucién Suprema se recliza
medionie escritura piblica N° 112, de fecha 20 de julio de 1925, Mediante Escritura Piblica
N° 271 de 1 de noviembre de 1948, lo compafic cambic su razén social o Componio
Boliviana de Energia Eléctrico - Bolivian Power Compaony Limited.

la Sociedad fue inscrita en el Registro de Comercio (hoy administrado por FUNDEMPRESA),
mediante Resolucién Adminisirativa DGSA N° 1, de 28 de febrere de 1978, bajo lo metricula
N° 00012772.

Su principal aclividad es redlizar inversiones y presiar servicios, por cuenta propic y de
terceros, lanto en la Repiblica de Bolivia como en el extranjero. Durante la gestién las
principeles actividades que realizé fueron la generacion de energic eléctrica a través de su
Sucursal y la prestacion de servicios profesionales relacionados principalmente con lo industria
elécirica o través de una subsidiaria.

Compahia Boliviana de Energia Eléctrica — (Sucursal Bolivia)

Compofia Boliviano de Energia Eléckrica S.A. — Bolivian Power Company Limited, es uno
sociedad anédnima constituida en Nueva Escocia, Canadd y que opera legalmente en Bolivia
desde 1925 medionte su Sucursal debidamente inscrilta con Nimero de Identificacién
Tributaria NIT N°® 1020579023 y en el FUNDAEMPRESA bajo la matricula N° 00012772,

El 4 de mayo de 1990 medianie Resolucion Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de julio
de 1990, el Gobiernc de Bolivia olorgd a la Sucursal una concesién para el aprovechomiento
de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el Departamento de La Paz, con el
objetivo de generar y transmilir energia elécirica en calidad de servicio piblico, sin cardcter de
exclusividod. El plazo de la concesidn es por 40 afos a portir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembre de
1994 y 17 de marzo de 1995 respeciivamente, se infrodujeron modificaciones a la concesién
original, con el propdsito de adaptarla o las disposiciones de la ley de Electricided
promulgade el 21 de diciembre de 1994. La Ley de Eleciricidad establece que las empresas

7



1.c.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A,

Bolivian Power Company Limited
Notas @ los Estados Financieros Consolidados

{Cifras expresadas en miles de bolivianos)

eléciricas en el Sistema Interconectado Nacional deberan estar desagregadas en empresas de
generacidn, transmisidn y distribucién y dedicados o une sola de estas aclividades.

A partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE comenzé a formar parte de Marcado Eléctrico
Mayorista [MEM), el cual fue creado mediante Ley N°® 1604 de 31 de diciembre de 1994,
denominada "ley de Electricidad”, Esta ley norma todas las oclividodes de Jo industria
eléctrica y establece los principios para la fijocidn de torifas de electricidad en todo el territorio
nacional.

COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad adminisirative, operativa y comercial de COBEE, esto se
debe a que las principales aclividades que generan ingresos a COBEE las realiza mediante
COBEE Sucursal Bolivia.

Servicios Energéticos S.A. - {Subsidiaria)

Servicios Energéticos S.A. fue creada mediante Escritura PUblica de Constitucién N° 109/98
de fecha 6 de marzo de 1998 y oprobada su inscripcién en la Direccidn General de Regisiro
de Comercio y Sociedades por Acciones mediante Resolucién Administrativa N° 02-12189/98
de fecha 21 de abril de 1998. Lo Sociedad tiene por objetivo principal dedicarse af
asesoramiento y ejecucién de proyectos energéticos. También podrd dedicarse a ofras
actividades y servicios inherentes a la indusiria elécirica y, en general, ejercitar toda octividad
industrial o comercial permitida por ley.

La Sociedad tendrd una duracién de 80 afos computables a partir del 17 de febrero de 1998,
fecha de aprobacidn de los estatutos.

Medionte Escritura Publica de Ampliacién del Objete Social N° 390/98 de fecha 29 de
sepliembre de 1998, se afiadié al articulo segundo de los estatutos, el siguiente tenor: “La
Sociedad podré también dedicarse a la aclividad minerc en general, a cuyo efeclo podré
solicitar peficiones y concesiones mineras”.

Practicas contables significativas
Bases de presentacién de los estados financieros

Los presentes estados financieros fueron preparados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente acepiados en Bolivia. Por resolucién de este Colegio, en caso de
ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pais, se adoptan algunas Normas
Internacionoles de Informacién Financiera [NIIFs).

Siguiendo la recomendacién incluido en lo Resolucién N° 01/2008 del Consejo Técnico
Nacional de Auditeria y Contabilidad [CTNAC), emitida el 11 de enero de 2008, y lo

8



2.b

2.d.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited

Notas a los Esiados Financieros Consolidados

[Cifras expresadas en miles de bolivianos)

estoblecido en la Resolucién Normativa de Direclorio N° 10.0002.08 del Servicio de
Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de enero da 2008, la Sociedad tomé la decisién de
aplicar desde el 1° de enero de 2007, los modificaciones establecidas en las Normas de
Contabilidad N° 3 y N° &, aprobadas en el mes de sepliembre de 2007.

Ambito de consolidacién

De acuerdo con la Norma de Contabilidod N* 8 {"NC 8”) emitida por el Consejo Técnice
Nacionol de Auditoria y Contobilidad del Colegio de Auditores {Conlodores Piblicos) de
Bolivio, los estados financieros han side consolidados con los correspondientes estados
financiercs de sus sociedades controladas:

s Compadio Boliviana de Energfo Eléctrica S.A. Bolivian Power Company limited - Sucursal
Bolivia {COBEE - Sucurscl Bolivia) y,

e Servicios Energéticos S.A. [SESA).

Uso de estimaciones

la preparocién de los estados finoncieros de ccuerdo con principios de contabilidad
generalmente oceplados requiere que la Gerencia realice eslimaciones y suposiciones que
afecton los montfos de aclivos y pasivos, la exposicién de aclivos 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 estimociones realizodas. las dreas de mayor
importancia que requieren la utilizacién de estimaciones, son oquelles relacionadas con la
recuperacién de activos de larga vida. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones
realizodas poc la Gerencio. la Gerencia considera que las estimaciones electvadas son

razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estén basades en el mejor juicio hecho por la
Gerencio o la fecha de los estados finencieros, varian con relacién a los montos reales, las
estimaciones originales serdn modificadas en el ofio que corresponda.

Consideracion de los efectos de la inflacién

En cumplimiento a la normativa locol vigente, los estodos financieros de la Compaiia al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 esldn reexpresodos en moneda constante, y paro ello se siguieron
los lineamientes establecidos por la Norma de Coniobilidod N° 3 Revisada y Modificeda por
el Consejo Técnico Nacional de Avditoria y Contobilidad del Colegio de Auditores de Bolivia,
que conlempla el ajuste de los estados financieros a monedo constante, utilizando como Unico
indice la variacién de la Unidod de Fomento de Vivienda (UFY).
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2.f,

2.g.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

[Cifras expresadas en miles de bolivienos}

los pronunciamientos locales reguieren que los monios de los estados linancieros esién
reexpresados en moneda constonte, para lo cuol se computan los resultodos por elecles de la
inflacién de cuentas patrimonicles y de rubros no monelarios. El efecto de estos ajusles se
expone en la cuventa “Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes” [ATB] del estado de
ganancias y pérdidas.

Segin se establece en la Norma de Coniabilidad N° 3 Revisado y Modificada, los valores de
los rubros del estado de ganancias y pérdidas deban ser raexpresados a moneda constante. La
Compaiia ha preferido montener los valores histéricos y séle obtener el resultado en moneda
constante a través de lo cuenta "Ajuste por Inflacidén y Tenenciao de Bienes”, procedimiento que
no origina una distorsién significoliva en la expresién del resullado del ofio.

Solo para efectos de comparacién, los saldos de los estados financieros ol 31 de diciembre de
2009 fueron reexpresados en funcién a lo voriacion de lo Unidad de Fomenlo de Vivienda
[UFV). Los indicadores al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fueron de Bs 1.56451 y Bs
1.53754 por UFV 1, respectivamente.

Transacciones entre sociedades incluidas en la consolidacién

En el proceso de consolidacidn se han eliminado todos los soldos, transacciones y resultodos
significativos enlre sociedades consolidadas,

Los saldos generados por transacciones entre sociedades que integran el ente consolidado
fueron eliminados a fin de exponer solamente en los estados financieros los saldos provenientes
de operaciones reolizados con terceros ajenos al ente consolidado.

Los estados financieros de los sociedades controladas ol 31 de diciembre de 2010 y 2009 han
sido preparados de acuerdo con criterios similares o los de la sociedad controlante.

Transacciones en moneda extranjera

La contabilided de la Compaiia y sus subsidiarios es llevada en moneda local [belivianos) y
los operaciones reclizodos en ofras monedas, se convietten o bolivionos al tipe de cambio
oficial vigente a la fecha de contabilizacién. El efecto de esta conversién se expone an la
cventa "Diferencias de Cambio”. A la fecha de cierre de cada ejercicio, los actives y pasivos
en moneda extranjera se convierten a bolivianos, en funcién al tipo de cambio oficial de venta
vigente a eso fecho. Los tipos de cambio oficial de venia del délar estadounidense vigentes al
31 de diciembre de 2010 y 2009, fueron de Bs 7.04 y 7.07 por US$ 1, respectivamenie.

Ejercicio

El cémpuio de Jos resultados de operacidn para este tipo de sociedades, se efectia en forme
anucl entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de cada aho.

10
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Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas en miles de bolivianos)

Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

En el Balance General adjunto, los aclivos y pasivos se clasifican en funcién de sus
vencimientos entre corrientes, aquellos con vencimienlo igual o inferior a doce meses, y no
corrientes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de la fecha de cierre de los
estados financieros.

Principales criterios de valuacién
Los principales criterios de valuacién ulilizados por la Compaiiia son los siguienles:

Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal mds los intereses devengados a la
fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanentes corresponden a por certificados de aportacién telefénica en la
Cooperativa de Teléfonos, se valban a su costo de adquisicién ajustados por inflacién a la
fecha de cierre.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas emitidas
mensualmente correspondientes a clientes por contrato y clientes del mercado spot.

Inventarios

Los materiales y suministros estdn valuados a su costo de adquisicién, reexpresados en funcién
a la moneda de origen en la que fueron adquiridos y ajustados por inflacién al cierre de cada

afo.
Activo fijo, neto
Produccion y transmision

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los activos fijos de produccién y transmisién
corresponden a terrenos, obras hidréulicas, edificaciones, maquinaria y equipos que se
presentan a valores histéricos revaluados determinados por un perito independiente. Los
valores resultantes del informe de revalo técnico fueron incluidos en los estados financieros al
31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los accionistas el 29
de abril de 2010. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2010 los valores de los activos
fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacién desde la fecha del revalvo. Las

11
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3.d.3

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

[Cifras expresadas en miles de bolivianos)

adquisiciones postericres se presentan o su costo histérico ajustado por inflacién o la fecha de
cierre,

Llos depreciaciones se calculan tomando en cuenta los resultados del revalio lécnico que
extendié la vida Util de los bienes, los lasas anvales de depreciacién a parlir del 1° de enerc
2010 son las siguientes:

Tasas regulades  Tasas revaluadas

Edilicios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisién 3.3% 3.82%
Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de computedoros 20% 20%
Equipo de comunicacién 6.7% 65.7%

Obras en curso

Los obros en curso se valvan al costo v son reexpresados por efecto de la inflocién al cierre de
cada afo.

Propiedad general

los bienes de propiedad general conforman activos fijos no revalvados, estan valvados o su
costo de adquisicién y reexpresadeos por efecto de la inflacién.

le depreciacién de los aclivos fijos de propiedad generol fue calculada hasta el 31 de diciembre de
2010 por el método de linea recta aplicando tasas anvales establecidas en la Resolucidn DINE N°
002 /91 de la Direccién Nacional de Electricidad.

Llos mantenimienios, reparaciones, renovacionas y mejoras que no exlienden la vida dtil de los
bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.

El valor en libros y la depreciocién acumulode de los activos fijos vendidos & refirados se
descargon de los respectivas cuentas, y la gonancia é pérdide resultante se airibuye a los
resullados del ejercicio en el que se incurren.

Los valores netos resultanies en su conjunto no superan su valor recuperable.
Provisién para indemnizaciones

Lo provisién para indemnizaciones se constiluye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre de cado ejercicio. Segin las disposiciones legales vigentes el personal,

12
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Compania Boliviana de Energia Eléctrica 5.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Censolidados

[Cifras expresadas en miles de bolivianos)

ranscurridos Ires meses de ontigiedad en su empleo ya es acreedor a lo indemnizacién
equivalente @ un mes de sueldo por anc de servicio o duodécimas segun corresponda, incluso
en los cosos de reliro voluntario,

Asimismo, se establece que los trabajadores que hayan cumgplido cinco ancs de frabajo de
manera continua podrdn a simple solicitud escrito y sin necesidad de otro requisite exigir ol
empleador el pago de los quinquenios consolidados, este pogo debe efectuarse en un page
dnico en un plozo de treinta dias computables a partir de la solicitud y serd calculado en base
al promedio del total ganado de los dllimos tres meses anleriores a la solicilud de pago. En
base a la rotacidn normal del personal, esta provisién es considerodo no corrignte.

Potrimonio neto

Las cuenias de patrimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado an Nota 2.d. £l efecto
de la reexpresién de la cuenta "Capital Pagado” se expone en la cuenta “Ajusie de Capital” y
lo reexpresidn del ojuste de las reservas y “Apories Adicionales” se reconocen en la cuenia
"Ajusie de Reservas Patrimoniales”, la “Reserva para Revaldo Técnico” al igual que la cuenta
de “Resuliados Acumulados” se reexpresa en su propia cuenia.

Reconecimiento de ingresos

COBEE - Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la
potencia firme disponible y reconocida pora el mercade slécirico y de las inyecciones netas de
energia al sistema interconectado nacional,

Servicios Energéticos S.A. reconoce sus ingresos con la base contable de devengado,
independientemente si se cobré o se pagé.

Pasivos contingentes

los posivos contingentes surgen de obligaciones relacionadas con tronsacciones que involucran un
cierto grodo de incertidumbre y que pueden presentarse como consecuencio de un suceso futuro. A
efectos de lo contobilizacién y exposicién de estos pasivos contingentes se loman en cuenta los
critarios estoblecidos en las normos internacionales de contabilidad:

{i} Contingencio Remota, como aquello obligacién que no tiene posibilidodes de ocurrencia;

[ii} Contingencio Posible, como aquello obligacién cuyas posibilidodes de ocurrencia alcanzan
hasta en un 50%: y

(iii) Contingencia Praboble, como aquella obligacién cuyas posibilidedes de ocurrencio sobrepasan
el 51%.
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Detalle de los principales rubros

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la composicién de los principeles rubros es la siguiente:

Bancos {Fondos restringidos)

2010 2009

[Reexpresado)

Bs Bs

Bancos de Crédito S.A, {BCP) 10,529 8,485
10,529 8,485

lo cuenta corresponde a fondos restringidos (fideicomiso) cuyo propdsito principol es
gorontizar el pago de intereses y capital relacionados con las deudas financieras {bonos).

Otras cuentas por cobrar

2010 2009

[Reexprasado)

Bs Bs

Pagos odelontedos (*) 20,333 15,932
Contralistas - 7
Cuentas del personal 325 720
Cuentas varias por cobrar 2,472 4,987
23,130 21,646

[*] Corresponde principalmente a seguros pagados por adelenlade e impuestos por compensaor.

Inventarios
2010 2009
[Reaxpresado)
Bs Bs
Materiales y repuestos 5,875 6,732
Materiales en trénsito 623 317
6,498 7,049
Previsién para obsclescencio (325) {331}
6,173 6,718
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Activo fijo, neto

Produccion
Transmisién
Obros en curso
Propiedad general

Depreciacién acumulada

2010 2009
(Reexpresado)

Bs Bs
2,165,120 2,238,689
242,969 2359467
5711 8,698
135,933 127,550
2,549,733 2,610,904
{130,376} (82,591}
2,419,357 2,528,313

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la depreciacién cargada a resullados asciende a Bs
67,262 y Bs 65,274 {reexpresado), respectivamente.

Deuda financiera

Taso de interés

alectiva

Vencimiento y descripcidn

Porcién corriente

Servicios Energéticos 5.A. {SESA}
SZE:;Nocmnd de o) 4 34TRE
COBEE - Svcursal Bolivio

Bonco Mercanti!
Sanio Cruz 5.A.

Banco Naocional de
Bolivio § A €| 4.75+TRE

bl 5.5+TRE

Bonco BISA S A, dl &

Bonos - B Iranch el B.25

{*] Mensuales

1*} Tnmesirales

"] Mensualaes

Semasiroles

June30, 2010

Vencimients febrero  de
2019

Vencimiento moyo de 2014

Vencimiento mayo de 2014

Yencimienta ociubre 2014,
o lo tasa 6% los primeros 2
ohos, a partir del 3 afo
TRE +5%

Emision  de wvolores de
oferto  poblica “BONOS
COBEE"

2010 2009
(Reexpresada)

Bs Bs
1,754 1,213
J.549 6,167
2,560 2616
2,124 2,161
9,087 12,157
71,940

71,940

9,987 84,097
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

[Cilras expresadas en miles de bolivianos)

Frestamos con accionistas

INKYA hy N/A 12,590
Servicios energélicos 5 A. [SESA)
Banco Nacional da . Yoncimianlo  lebroro  do -
Bolivio ol 4.3+TRE {*] Mansuolas 2C19 12,273 14,33%
COBEE - Sucursaf Bohvia
Sonco Morcanfil 4} 5 5.TRe *) Trimostrolos Vencimonio mayo de 201 4 8,874 21,582
ggﬂ:;""’“"""' 9 ) 4754TRE [*) Mensualos Vencimianla mayo do 2014 5073 8.72C
Vancomienle otubra 2014,
a lu1osa &% los primeros 2
Banco BISA 5.A, dl 6 Someslrolos ofos, o parte dal I afo 4,373 8,645
TRE +5%
33,493 65.87C
Emitién de volores do
Bonos - B tranch e 8.25 Junio 30, 2010 oferte  poblica "BONOS 70,400 71,240
COBEE"
g:p: :g' gg:g’ Emisién do  volores de
Bopos - COBEEN ) 9.4 P 7 oferto piblica *BONOS 143,637 146,780
Sept. 8, 20135, COBREE II“

[respaciivomente)

Bonos - COBEE Il ~ 5, 65y9 :::: ;823?;1 Ermsidn  de  volores de
Series A, By C 9) [respectivomente] Enaro 18, 2020 oferto pgbhcu BONOS 96,950
COBEE il
[respactivamente)
g::i:z ;CBO::EE - Prima por emision de Bonos 22,200

333,187 218,720
366,680 284,590

(*} TRE = 0.2%, ol 31 de diciembre de 2010

o}

b}

El 25 de mayo de 2006, la Compaiiia -a través de sy subsidiaria Servicios Energéticos
S.A.- suscribié un convenio de préstomo por 12 ofios plazo con el Banco Nacional de
Bolivia (BNB] para lo construccién de un edificio deslinado para oficinas.  El préstamo
tiene un monto de capital de US$ 1.8 millones con un interés del 8.35% durante los
primeros treinta meses, 8% para los siguientes dieciocho meses y con una tasa de interés
de TRE mds uno diferencio de precios entre lo oferta y lo demanda de 4.3% de ahi en
adelante.  El 24 de julio de 2008, la Compafio se presté US$ 400 bajo los mismos

términos y condiciones.

El 24 de diciembre de 2008 se negocié con el Banco Mercantil Santa Cruz un préstamo
adicional por cinco afios de US$ 4.5 millones con una tasa de interés de TRE mds uno
diferencia de precios enire la oferta y la demanda de 5.5%. El préstamo es pagadero en

cuolas trimesirales.
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Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

[Cifras expresados en miles de bolivionos)

El 2 de moyo de 2008, el Bonco Nacional de Bolivio concedid a la Compoile un
préstamo de US$ 2 millones a 66 meses o una taso de TRE més una diferencia de precios
entre lo oferta y lo demonda de 4.75%. El présiomo es pagodero en cuotos mensucles; la
primera cuota vencia el 28 de noviembre de 2008.

El 13 de octubre de 2009, lo Compoiila suseribié un préstamo por 5 aftos con el Banco
BISA para pagar el préstamo al Banco de Crédito. El préstameo tiens vn monto de capital
de US$ 1.5 con un interés del 6%. La primera cuota vencié el 14 de abril de 2010.

El 15 de julio de 2005, lo Compadia suscribié una colocacién de bonos de US$ 30
millones en el mercaodo financiere boliviano. La colocacién de bono se divide en ires
framos de US$ 10 millones cada uno, con vencimienios el 30 de junio de 2008, 2010 y
2012, respectivamente. Las tasas oplicables o cada tramo son de 7%, 8.25% y 9.5%.

Lo colocacion concluyé el 30 de diciembre de 2005. La Compaiiia utilizé los ingresos
provenientes de la colocacién en gastos de capital, restructuracién de lo devda y pago de
préstamos corporgtivos.

De acverdo con los compromisos de colocacidn de bonos, la Compaiiia estd imposibilitada
de declarar la distribucidn de dividendos en el caso de un posible no cumplimiento con las
obligaciones de la Compaiiia bajo los términos de la colocacién y cuando existe un asunto
de no cumplimiento que ocasione que la Compaiiia viole sus obligaciones bajo los
términos de colocacidn. Lo Compaiiia esté también obligada a segregar en un fondo de
fideicomiso un monto equivalente a 1/6 de la cuola de interés acumulada actual de los
ingresos por cobro a sus clientes.

El 14 de octubre de 2008, lo Compafiia suscribié una colocacién adicional de bonos por
US$ 25 millones, con una madurez de fres cuotas ¢l 18 de septiembre de 2013, 13 de
septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015. La tasa de interés oplicable es de 9.40%
y los compromisos aplicables a esta colocacion son similares a aguellos de la colocacién
del afo 2005, Al 31 de diciembre de 2010, se suscribieron US$ 20.4 millones de la

colocaeidn.

El 11 de marzo de 2010, la Compaiia suscribié una colocacién adicional de bonos de
US$ 7.5 millones y Bs 44.1 millones en el mercado financiero boliviono. La colocacion de
bonos se divide en tres tramos de US$ 4 millones, US$ 3.5 millones y Bs 44.15 millones
con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de febrero de 2017 y 18 de enero de
2020, respeciivamente. Llas tasas aplicables de interés para cada tramo son de 5%, 6.5%

y de 5%.
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h} El 31 de marzo de 2005, la Compaiiia oprobé uno diskibucién de dividendos de US$ 40
millones, posteriormerte este monto fue converlido @n un préstamo sin inlereses para los
accionistas. £ 28 de abril de 2005, la Compania y sus occionislas ejecutaron un convenio
de préstamo o este respeco. El mencionado préslamo estd subordinado a olro
endeudamiento con instituciores financieras y lenedores de bonos; lo Compafiia eslé
prohibida de efectuar cualesquier repago del présiomo o menos que lo Compainia dé
cumplimiento & otro préstamo y a compromisos de emisién de bonos. Al 31 de diciembre
de 2009 y 2008, la Compadla pagé respeclivamente US$ 1.75 millones v US$ 1.5
nillones @ sus accionistas bajo los términos del convenio de préstamo. El saldo del
préstamo al 31 de diciembre de 2010 es de US$ O.

Cargas fiscales y saciales

2010 2009

[Reexpresado)

Bs Bs

IUE por pagar 24,653 14,259
IVA débito fiscal 2,389 2,673
Retenciones 71 2,943
Provisién para primas 2,785 3,042
Cargas sociales por pagar 295 263
30,193 23,180

Patrimonio
Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2010 el capital pogado y emitido de la Sociedod es de Bs 438,928,
dividido en 189 occiones.

El valor patrimonial proporcional de coda accién al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de
Bs 11,178 y Bs 11,453, respectivamente.

Reserva por revallo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizd la valuacién de los activos
fijos de la Compania determinando un nuevo valor de mercado del ociivo fijo de US$
335,421; lo cuol incrementd el valor del activo en US$ 158,570 equivalentes a Bs 1,121,092
al lipo de cambio de 8s 7.07 con abono a la cuenio Reserva por Revaldo Técnico. El seldo de
esta cuenta al 31 de diciembre de 2010 es de Bs 1,140,758 por la veriaciéon de la UFV o

partir de la fecha de su registro.
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Fondo de Estabilizacién

El Fondo de Estabilizacién esid compuesto por lo cuentas individuales de cada Agente
Generador; estas son celculados sobre los balances mensucles de cada distribuidor que
corresponden ¢ los diferencios entre precios de mercado de energia (precios de las
transacciones "spot"} y precios eslabilizados {precics de aplicacién), en la proporcién a su
parlicipacidn de transacciones econdmicas en el Mercado de Electicidod Mayorisia [MEM). Lc
caracteristica principal de este fondo es que las diferencias no son convertidos @ ingreso/gasto
en un momente dade, es decir ellos no son pagodas o cobradas, simplemenie son
compensados con futuras operacicnes de generacién.

La Compaiia registro los ingresos y gastos correspondientes ol Fondo de Estabilizacidn su
ingreso de operacién en base sfectivo por los preacios de oplicacién delinidos por la Autoridod
de Control Social y Fiscalizacién de Eleciricidad {AE). Por lo tanio, el balance del Fondo de
Estabilizacién del Mercodo Eléctrico Mayorista [MEM) que es resultade de la diferencia enire
los precios de oplicacién y los precios "spot® no es reconocido como ingreso, pero es
considerado en el cdlculo del Impuesio sobre las Utilidades de las Empresas ({UE). El balance
del Fondo de Estabilizacién es fluctuanie y tiende o cero en el tiempo. En 2010, la Compaiiia
conlribuyd con Bs 18,936 nelos de IVA al Fondo de Estobilizacién del MEM. El 20 de octubre
de 2010, la AE emitié la Resolucidon AE N° 497 /1C disponiende que el importe excedente de
la Revisidn Ordinaric de Tarifes del periodo 2006 al 2008 de US$ 6,775, pase a la cuenta
individual de lo Sucursal que forma parte del Fondo de Estabilizocion del MEM; la Sucursal
estd siguiendo la via recursiva en contra de esta Resolucién [Ver Nota 8 - Resoluciones AE N°

098/10 y 099/10, 497/10).
Contingencias
Proceso administrativo tarifas no regularizadas 1987

En enero de 1987, COBEE Sucursal fue demandada judicialmente por oplicar larifas no
auvtorizados. £l 20 de lebrero de 1987 la Corte Superior de Justicia de La Paz determiné que
la demanda era infundada. Este fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia y el caso
fue enviado a lo Direccion Nacional de Electricidod para que se determine el monto cobrado
en exceso. Lla Direccién Nacional de Electricidod nofificd o la Corne Supremao que los
demandanies no se encontraban registrados como usuarios de la Sucursal. No obstante, los
demandantes insistieron en que su reclamo sea nuevamente sometido a la consideracion de lo
Direccién Nacional de Electricidad. En esta nueva instancia, la Direccion certiticd que bajo los
términos del Cédigo de Electricidad, no se habian faclurado tfarifos no autorizados; esta
certificacién fue nuevamente rechazada por los demandantes.
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El 26 de septiembre de 1989, lo Corte Superior de Juslicia de La Paz, dispuso gue anle lo falio
de determinacién del monto demandado en el fallo de la Corte Suprema de Justicio, lo cuanlic
de dicho monto debiero delerminorse mediante proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de
1996 el Juez de Partido en lo Civil decreté la Perencién de Inslancia del proceso debido a que
los demandantes cbandonaron lo accidn por un periodo mayor al requerido legalmente para
la prosecucién del proceso. Sin embargo, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandantes
apelaron este fallo ante la Corte Superior de Dislrilo. Con lecha 7 de marzo de 1998, la Corte
Superior de Distrito se pronuncidé o favor de la apelacién de los demandanies y el expedienle
regresé al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil medianie aulo fallé que el demandante no ho
cumplido con el requerimiento de la Core Superior de Justicio de la Paz en lo referente o
formalizacidon de su demanda pora la determinacién de la cuantia del monto compensatorio en
otro proceso ordinario. Dado que la formalizacidn de la demanda es un requisilo
indispensable para la prosecucién del proceso, la Sucursal considera que éste se encuentra en
una etapa de estancamiento mientras el demandante no actde,

Al momenio, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esia demanda, pero la Sucursal
considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademds de poder recurriv a los
instancias de opelacién previstas en la legislacion vigenie, este no lendria un impacio
significativo sobre su situacién potrimonial y financiera,  Sin embargo de acuerdo con el
convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 entre COBEE y Jo Direccién Nacional de Electricidad,
lo Sucursal ha condonado a favor del Estado Boliviano la suma de US$ 40,788 sobre un total
de US$ 53,788 correspondientes a déficits acumulados ol 31 de diciembre de 1989, como asi
también cualguier oiro saldo en su faver que pudiera preseniar en el periodo comprendido
entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 1990.

El saldo de US$ 13,000 también serd condonado en favor del Estade Boliviano, siempre y
cuando el proceso legal que se menciona concluya en todas sus instancias y recursos en favor
de COBEE, pudiende diche monto ser utilizado por lo misma para oponer la compensacién de
obligaciones por constituir suma liquida y exigible.

Fijacion de tarifas 2006 - 2008

Fijacion Tarifaric 2006-2008: la Superintendencic de Electricidad {actval Avtoridad de
Fiscalizacién y Control Social de Electricidad) emitié la Resolucién SSDE N° 211/07 de 5 de
julic de 2007 por la que fijé las tarifas de suminisiro de electricidad para el periodo 2006-
2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocatoria, mismo que fue
aceptado parcialmente medionie Reselucién SSDE N° 335/2007 de 8 de noviembre de 2007.
El 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrquico ante la Superintendencia
General del SIRESE, medianie Resolucidn Administrativa N°® 1833 de 1° de agosto de 2008, la
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Compania Boliviana de Energla Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

|Cifras expresadas en miles de bolivianos|

Superintendencia General del SIRESE confirmé lo Resalucidn N 335/07. El 5 de noviembra
de 2008, COBEE presenié onte la Corte Suprema da Justicia la Demando Contenciosc
Administrativa, esténdose actualmenle a la espera de ingreso a Sclo Plena para Sentencia.
Con relacién o la demande, el asesor legal, considera menor a probable le posibilided que sa
produzca una pérdida derivada de lo mismo, por lo que no se ha registrado pasivo para cubrir
lo contingencia.

Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10, 497/10

El 9 de abril de 2010 COBEE ha sido notificade por la Aultoridad de Fiscalizacién y Control
Social de Electricidad - AE [antes Superintendencia de Electricidad) mediante las Rescluciones
AE N° 098/10 y 099/10 ambas del 1° de abril da 2C10. La primera aprusbo los Valores
Base de Tarifas, ingresos y egresos para la revisién ordinoria de tarifas de la geslion 2008 y lo
segunda determing un excedente en la utilidod promedia en el periodo tarifario 2006 - 2008
por un importe de US$ 7,383,200, estableciendo que esle excedente sea considerado en lo
cuvento de COBEE en el Fondo de Estabilizacién del Mercodo Mayoristo creado mediante
Decreto Supremo N° 27302 del 23 de diciembre de 2003. Lo Resolucién N° 098/10 ya no
ha sido objeto de impugnacién desde el mes de agosto de 2010, debido o gue la AE ha
ratificado el cardcter preparatorio o de mero trdmite de dicha resolucién. Asimismo, respecto a
la Resolucidn AE N° 099/10, mediante Resolucidn AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, lo AE declard nula la Resolucidn AE N° 099/10 por tener vicios procedimentales,
relrotroyendo; por tanlo, sus efectos hasta la fecha de su emisidn, es decir, hasta el 9 de abril
de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificé a COBEE con la
Resolucion AE N° 497 /2010 del 20 de ociubre de 2010, en sustitucién de la Resolucidn AE
N 099/10, determinando nuevamente un excedente en la ulilidad promedio de tarifas de
COBEE pora el periodo tarifario 2006 - 2008, pero esta vez por un valor menor al
establecido en lo Resolucién AE N° 099/10 de US$ 6,775,000.38. Esta Resolucidn AE N°
497/10 ha sido impugnado por COBEE mediante un recurso de revocatoria. Con relacidn al
caso, dadas los elapas procesales adn pendientes, el asesor legal de la Sucursal considera
menor a probable la posibilidad que se preduzee un gasto derivoda de lo misme, por lo que
no se ha regisirado pasivo para cubrir la contingencia.

Conversion concesion a licencia
la Compadia actvalmente busca  la conversién de la concesidén en wna licencia, de
conformidad con las provisiones de lo constitucién boliviana para lo cual ha realizado todas

las acciones legales en relacidn con este tema y espera que el Gobierno beliviano promulgue
una resolucién favorable en un futuro préximo.
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Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas en miles de bolivianos)

Principales contratos y convenios firmados por la Compaiia

= A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compadia suminislra energia eléclrica a un
cliente no regulado de acuerdo a contrato por alrededor del 30% de su produccién. El
saldo restante de produccién [generacién energia y potencia) la vende al Mercado Spot a
precios mayores que en el mercado de contratos regulados.

« En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contralo con vigencia de 2 afos
con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos [YPFB) para la compra de gas natural para
el funcionamiento de las turbinas y generacién de energia eléclrica y consumo propio de la

planta termoeléctrica.

= De acverdo a Decreto Supremo N° 488 del 28 de abril de 2010, con la necesidad de
incorporar el Tramo Caranavi-Trinidad al Sistema Troncal de Interconexién, se hizo
imperativo incorporar a este sistema la linea de transmisién Kenko-Chuquiaguillo, de
propiedad de COBEE. Mediante Resolucién AE N° 055/2010 del 1 de marzo de 2010,
emitida por la Autoridad Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE), se otorgé la
Licencia de Transmisién para el proyecto de Llinea de Transmisién Eléctrica Caranavi —
Trinidad 115 kV a favor de la Empresa Nacional de Electricidad [ENDE]. En este sentido,
en fecha 27 de abril de 2010 COBEE y ENDE firmaron el Convenio de Usufructo Temporal

de la Linea Kenko-Chiquiaguillo con una vigencia de un aiio a partir de su suscripcién.

Aspectos impositivos
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acverdo con la Ley N° 843 [Texto Ordenado Vigente) y el Decreto Supremo N° 24051 de
29 de junio de 1995, la Sucursal determina el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas
[IUE) aplicando la tasa vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es
la resultante de ajustar la utilidad contable de acuerdo a los criterios definidos en las

disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagado en perfodos anuales, es compensado con el
Impuesto a las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su agotamiento o
hasta el siguiente vencimiento del UE.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el IUE por pagar determinado por la Compadia alcanza
a Bs 24,653 y Bs 14,259 [reexpresado), respectivamente.
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Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica 5.A,

Bolivian Power Company Limited
Notas o los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas en miles de bolivianos]

COBEE - Servicias
Sucursol  Energdlicos COBEE -
Bolivia S.A.-SESA  Caso Malriz  Consolidodo
Bs Bs Bs Bs
2010
Provisién pora el Impuesto a las Utilidades 20,871 -[ii) 4,889 25,760
Ajuste pago gestiones anteriores . (1,107 {(1,102)-
Imputacion:
Impuesto a las Utilidades - Resultados (i) {10,289) {3) {3,782 {14,074)
Anticipe Impuesio a las Transacciones 10,582 10,579

[i) Asimismo, se registré en los resullados del ejercicio 8s 14,074 por el impussio gue segun
las proyecciones de lo Sucursal no podrd ser compensado con el IT,

(i) Ver Nota 9.b,
COBEE -~ Servicios
Sucursal  Energélicos COBEE -
Bolivie S.A - S5ESA Cosoc Makiz  Consolidado
Bs Bs Bs Bs

2009
Provisién para el Impuesto a las Utilidades
Imputacién: 13,673 586 - 14,259
Impuesto o las Utilidades - Resultados
Aanticipe Impueste a las Transacciones {5,040 {465) {5,505]

8,633 121 - B,754

Para la determinacién de la utilidad neta imponible de las gestiones 2010 y 2009, se han
considerado los lineamientos definides por el Ministerio de Hacienda a través del Decreto
Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 y el Servicio de Impuestos Nacioncles
mediante Resolucion Normativa de Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008,
modificada y complementada por la Resoluciéon Normativa de Directorio N° 10.0004.08 de
18 de enero de 2008, referentes o lo reexpresion de los estados financieros a moneda
constante, aplicando como indice las Unidades de Fomento o la Vivienda (UFY).

Impuesto a las Utilidades de las Empresas - Beneficiarios del exterior

Quuienes paguen, acrediten o remiten a beneficicrios del exterior rentas de fuente boliviang,
deberdn retener y pagar el IUE ~ Beneficiarios del exterior — aplicando la tasa del 12,5% sobre
el monto total acreditado, pagado o remesado.

23



-

10.

11.

Compaiiia Boliviana de Energla Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

[Cifras expresadus en miles de bolivianos)

De acverdo al tercer parrafo de articulo 34 del Decreto Supremo N° 24051, se presume que
las ulilidades del sjercicio de la Sucursal seran distribuidas en la fecha del vencimienio de lo
presentacién de los eslados financieros a lo Administracion Tributaria independientemente de
la fecha de remisién de fondos, a menos gue seon reinvertidas. De acverde a lo utilidad of 31
de diciembre de 2010, el importe por este conceplo se estima en Bs 4,889, el mismo que se
cancelaré en la fecha mencionada.

Siniestros

Siniestro Cahua

En fecha 4 de enaro de 2007 la planto hidrosléctrica Cohua sufrié un desperfecto técnico an
su Unidad 1, provocando el cese de operaciones por el periodo de enero a abril 2007. Como
resultado  del informe final del ajustador de seguros se revelé que los reaseguradores
aceptaron la concelacién de US$ 500 equivalente o Bs 3,535 como puage total y definitive
por el siniesiro. La Sucursal espera que los trabajos de reparacion concluyan en la gestién
2011, por lo que el costo total de los mismos se estima oscienda oproximadamente a US$
570, habiéndose ejecutodo a diciembre 2010 aproximadamente un importe de US$ 451.

Hechos posteriores

Con posterioridad ol 31 de diciembre de 2010 y a la fecha de la emisién de los presentes
estados financieros, no han existido ofros eventos que deban ser revelados excepto porque la
subsidiaria SESA en enero 2011, ha firmado un contrato de alquiler de una parte de las
oficinas del edificic que posee, esta sifuacién generard ingresos a partir de la gestion 2011,

o) Wiml~

S——Fenén Espinar Gonzalo Endora /Ré'né'/ge'gio Pereira
Contador Fereme de Administracion y Gerente General
Finanzas
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Informe de los Auditores Independientes

A los Senores

Directares y Accionistas de

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited (Sucursal Bolivia)

Hemos auditado los balances generoles que se ocompofian de lo Compoiia Boliviona de Energio
Elécirica S.A. - Bolivian Power Compony Limited {Sucursal Bolivia) al 31 de diciembre de 2010 y 2009,
y los correspondientes estodos de ganancias y pérdidas, de evolucion del patrimonio neto y de flujos de
efectivo por los ahos lerminados en esas fechas. Los estodos financieros y sus correspondientes notas
son responsabilidad de la gerencia de la Compofio. Nuesiro responscbilidad es expresar uno opinién
sobre los estados financieros basados en nuestras auditorias. Como se menciona en la Noto 3.d o Jos
estados linoncieros, los oclivos fijos, constividos por los bienes que se encuentran en las Centrales de
Generacién Elécirico y Sistemas de Tronsmisién, ol 31 de diciembre de 2009, se exponen a valores
resullanles de un reval(o 1écnico praclicado por un perito independiente, cuyo informe de fecha 27 de
abril de 2010 nos fue proporcionade; consiguientemente, la opinion que expresamos, en lo que se
reliere a la base utilizada para la eslimacién de los valores de los aclivos fijos, se basa en el informe de
dicho profesional.

Efectuomos nuesiros ouditorios de acuerdo con narmas de audiloria generolmente aceptadas en Bolivio
Esas normas requieren que planiliquemos y reclicemos lo ouditoria pora obtener uno seguridad
razonable acerca de si los estados financieros estén libres de errores significatives.  Uno audiloria
incluye examinar, sobre una base de pruebas, la evidencia que respalda los monlos y las revelaciones
en los estados finoncieros. Una ouditorio también incluye evaluar los principios de conlobilidod
ulilizados y las eslimaciones significalivas hechas por lo gerencio, osi como evoluar la presentocion de
los estados financieros en su conjunto  Consideramos que nuestras ouditorios proveen una base
razonable para nyestra opinién.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sucursal no registrd el "Posive por el impuesio diferido” de
Bs 285,189,517 que debié deducirse del importe de lo reservo por revalio técnico de aclivos hijos
electuada segin lo esiablecido en lo NIC 12. Las Resoluciones Técnicas emitidas por el Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidod y lo Autorided de Fiscalizacién y Conirol Sociol de Empresas,
indican que ante la ausencia de una norma locol especifica se debe aplicor la nerma internacional. Este
hecho no crea una conlingencio tributaria a la Sucursal, por ralarse solo de un tema de exposicion en
los estados finoncieros debido o que si se hubiese efectuado el regisiro el pasivo habria cumentado y el
potnmonio disminuido en ese importe.

En nuestra opinidn, basadas en nuestras ouditorios y en el informe del perito independiente mencionado
en el primer pdrrafo, y excepto por los efectos en los estados financieros del ajuste descrito en el
pérrofo anlerior, los estodos linoncieros antes mencionados presentan razonablemente, en lodos sus
aspectos significativos, la situocién financiero de Compaiio Boliviano de Energia Eléclrica §S A, ~
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Infarme de los Auditores Independienies

Bolivion Power Compony Limited {Sucursal Bolivio] ol 31 de diciembre de 2010 y 2009, los resuliados
de sus operaciones, los cambios en el polrimonio neto y sus flujos de eleclivo por los anos terminados en
esas fechos, de conformidad con principios de contabilidad generalmenie aceptados en Bolivia.

Ruizmier, Rivera, Pelaez, Auza 5.R.L.
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Compaiiia Boliviana de Energia Elécrica 5.A. -

Bolivian Power Compeany Limited - Sucursal Bolivia

Activo

Activo cerriente
Drsponibilidodes

Bancos {Fondos resiringidos]
Invarsiones tempororios
Cuenlos par cobrar comerciales
Oiras cugnias por cobrar
tnventarios

Reclomos ol seguro

Total aclivo corriente

Activo no carriente

Cuentas por cobror - Coso Molriz
inve/siones permanenles

Active fijo, nato

Cargos diferidos

Total octive no corriente

Total active

Pasivo y Patrimonic Neto

Pasiva corriente

Cuenlos por pogor comerciales y canirahsias
Deuda finonciero

Intereses por pogor - Deuda linonciero
Corgos hscoles y socioles

Chras cuentas por pogor

Tolgl posivo corrignte

Pasivo no torriente

Deudo finonciera

Provisidn paro indemnizacionas
Tolot pasivo no corrignte

Total pasive

Patrimonio reto

Cagitol osignado

Apories por copitolizar

Ajusie de copilol

Reserva porg reinversidn
Reserva por revaluo 1echico
Ajuste de reservos  pottimonicles
Resultados ocumulados

Totol potrimonio nelo

Total pasivo y potrimonio neto

Bolonce General

Al 31de diciembre 2010 y 2009

Nola 2010 2009
(Reexprasado)

Bs Bs

17,634,946 2,618,758

4o 10,528,631 8.485.214

30 12,913 2,048,175

3b 36,797,731 40,519,593

4b 26,099,142 21,310,457

o= | 3crac 6,172,653 8717736
= | . 316
= 97,246,034 81,700,249
== !\ 6o 150,450,602 73,471,886

~ 30 404,434 485,553

. '3dy4d 2,382,939,556 2,491,013,339
= 120,478 128,983

Los notas 1 o 12 qus se acompofion lormon porle inlegronta de |os estodos financieros

e,

\\-—--R?'ﬁfln Espinar
Contadar

Garf

5.0
5b

Sc
5d

hata de Administracidn ¥ Finonzos

2,533,924,070

2.565,49%9.761

2,631,170,106

2,647 200,010

14,934,200 12,211,339
8,233,580 82,883,710
5818,443 3,182,841

26,126,594 22.155.248
4,022,781 6,109,008
59,135,598 126,542,146

354,404,373
11,699,232

257,666,727
50,448,332

366,105,605

309,115,059

425,241,203

434,657,205

189,145,426
179,940,064
183,685,695
20 744,681
1,140,758,066
404,390,786
78,264,185

189,145,426
179,940,064
183,685,695

20.744,68)
1,186.507,009
404,390,786
30,129,144

2,205,928,903

2,212,542,805

2,631,170,106

2,647,200,010

René Sesrgio Pereirno
Gerenla Ganatol



Compania Boliviana de Energia Eléctrica S5.A, -

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Estado de Gonancias y Pérdidas

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

Ventas netas
Por ventas de energia
Diversas

Total ingresos

Gastos operativos
Gastos de operacién
Depreciocién y omortizacion

Ganancia bruta

Otros ingresos:
Ajuste por inllagién v tenencia de biengs
Diterencia de cambio
Intereses
Resultode por venta de activos fijos
Diversos
Otros egresos:
Intereses
Diversos

Ganancia antes del Impuesto u las Utilidades

Impuesto sobre las utilidades de las empresas

Ganantia neta del ano

MNoto 2010 2009
{Reexpresado)
Bs Bs
269,890,002 249,301,716
577,720 2,768,393
270,467,722 252,070,109
(133,198, 484) (138,803,373)
Jdydd 66,381,189 (65,092,278}
70,888,049 48,174,458
4,846,734 14,125,805
1,136,043 .
4,495 128,741
55,358 145,401
35778
(27,818,374) (32,820,217)
311,875 {2,120,607]
49,424,180 27,669,359
10.a (10,289,139} [5,039,956)
39,135,041 22,629,403

Las nolos 1 a 12 que se acompaion forman porie integronie de los estodes financieros

~—REnon Espinor

Contodor

gl

Gonzolo Endara
renle de Adminisirocidn y Finonzas

¥
ARené Sergia Pereiro
Gerente General
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Compahia Boliviana de Energia Eléctrica S.A, -

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Estado de flujos de Efectivo

Por los afios lermincdos el 31 de diciembre de 2010 y 2009

Fluje de efectivo de actividades operativas:
Ganancia neta del ofio

Ajustes paro concilior los resultados del ejercicio con el lujo de
eleciivo de operociones:
Depreciccién de achvos fijos
Provision pora indemnizaciones
Impueste a los transocciones compensado

Variacion en actives y posivos corrientes

Disminucidn {incremento) en cuenlas por cobrar comerciales

Incremenlo en olros cuentas por cobrar

Disminicién en invenlorios

Disminucién de reclamos ol seguro

Incrementa (disminucién) en cuentas por pagor comercioles y conlrotistas
Incremento [disminucién] en intereses por pager deuda finonciera
Incremenio en corgos fiscales y socroles

Disminucién en alros cuentas par pagar

Indemnizaciones pagodas

Incremenic en Cargos diferidos

flujo de elective proveniente de aclividades operalivas
Fluje de efectivo de actividades de inversion:

Yariocion neta en inversiones lemporarias
Disminugion 1nversiones permonentes
Compro de aclives fijos y ciros oclivos

Flujo de efeclivo {uiilizode en] de actividedes de inversién
Flujo de efectivo de actividades de financiamiento:

Variacién nelo Cuenlas por cobrar - caso molriz
Pagos de deuda finonciero, neto
Incremenlo nelo de deuda financiera

Flujo de efectivo {ullizade en) proveniente de octividadas de hnanciamiento

Incremento de efective durante el ejercicio
Disponibilidodes y Fondos resinngidos al inicio del afio

Disponibilidodes y Fondos resiringidos ol cierre del afio

Los nabes 1 o 12 que se scompanan formon parte integranie de este estado.

il WWV

2010 2009
{Reexpresado)
Bs Bs
39,135,041 22,629,403
66,381,189 65,092,278
4,487,159 10,706,501
2,573,635 2,320,744
3,721,862 {4,560,884)
{14,362,320] (11,253,478]
545,083 8,734,340
316 3,764,595
2,722,861 {26,555,057]
2,635,602 {1,809.214)
3.971,346 7,466,237
{2.086,227] (285,164]
{43,236.259) |2,924,170)
{495] 628,271
73,488,793 80,954,402
2,035,262 [2,035,624)
81,119 8,959
|4.056,349) {27,7648,554)
{1,939,968) {29.795,219]
{76,578,716) 112,702,033)
(74,650,130 26,381,754
26,739,646 (97,378,788}
{54,489,200]) (83,692,067]
17,059,625 {32.539.884}
11,103,972 43,643,856
28,163,597 11,103,972

ReFan Espinar Gonzalo Endora

Conlodor G anta de Administrocién y Finanzas

.f;y{r/ et

[ /Redfs Sergio Peraira

Gerente General



Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited ~ Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009

Naturaleza, constitucion y objeto de la Sociedad

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Llimited, es una
sociedad anénima constituida en Nueva Escocia, Canadé y que opera legalmente en Bolivia
desde 1925 mediante su Sucursal debidamente inscrita con Nimero de Identificacién

Tributaria NIT N° 1020579023 y en el FUNDAEMPRESA bajo la matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucién Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de julio
de 1990, el Gobierno de Bolivia otorgé a la Sucursal una concesién para el aprovechamiento
de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el Departamento de La Paz, con el
objetivo de generar y transmitir energia eléctrica en calidad de servicio piblico, sin cardcter de
exclusividad. El plozo de la concesion es por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembre de
1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la concesién
original, con el propdsito de adaptarla a las disposiciones de la ley de Electricidad
promulgada el 21 de diciembre de 1994. Lla ley de Electricidad establece que las empresas
eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberdn estar desagregadas en empresas de
generacioén, transmisién y distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades.

A partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE comenzé a formar parte de Mercado Eléctrico
Mayorista {MEM), el cual fue creado mediante Ley N° 1604 de 31 de diciembre de 1994,
denominada "ley de Electricidad”, Esta ley norma todas las actividades de la industria

elécirica y establece los principios para la fijacién de tarifas de electricidad en todo el territorio
nacional.

COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comercial de COBEE, esto se

debe a que las principales actividades que generan ingresos a COBEE las realiza mediante
COBEE Sucursal Bolivia.

Practicas contables significativas

Bases de presentacion de los estados financieros

los presentes estados financieros fueron preparados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia. Por resolucién de este Colegio, en caso de

ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pais, se adoptan algunas Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs).



2.b.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

La nomenclatura de cuentas utilizada para la preparacién de los estados financieros es
consistente con el Sistema Uniforme de Cuentas [SUC) - Cédigo de Electricidad, emitidas por
la Auvtoridad Reguladora.

Siguiendo la recomendacién incluida en la Resolucién N° 01/2008 del Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC), emitida el 11 de enero de 2008, y lo
establecido en la Resolucién Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del Servicio de
Impuestos Nacionales (SIN}, emitida el 20 de enero de 2008, la Sociedad tomé la decisién de
aplicar desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones establecidas en las Normas de
contabilidad N° 3 y N° 6, aprobadas en el mes de septiembre de 2007.

Uso de estimaciones

la preparacién de los estados financieros de acuverdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados requiere que la Gerencia 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
resullados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las dreas de mayor
importancia que requieren la utilizacién de estimaciones, son aquellas relacionadas con la
recuperacién de activos de larga vida. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones
realizadas por la Gerencia. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son
razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estdn basadas en el mejor juicio hecho por la
Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con relaciéon a los montos reales, las
estimaciones originales seran modificadas en el afio que corresponda.

Consideracion de los efectos de la inflacion

En cumplimiento a la normativa local vigente, los estados financieros de la Compadia al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 estdn reexpresados en moneda constante, y para ello se siguieron
los lineamientos establecidos por la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada por
el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia,
que contempla el ajuste de los estados financieros a moneda constante, utilizando como Unico
indice la variacién de la Unidad de Fomento de Vivienda {UFV).

Llos pronunciamientos locales requieren que los montos de los estados financieros estén
reexpresados en moneda constante, para lo cual se computan los resultados por efectos de la
inflacién de cuentas patrimoniales y de rubros no monetarios. El efecto de estos ajustes se
expone en la cuenta “Ajuste por Inflacion y Tenencia de Bienes” (AITB) del estado de
ganancias y pérdidas.

Segun se establece en la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada, los valores de
los rubros del estado de ganancias y pérdidas deben ser reexpresados a moneda constante. La
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2.d.

2.f.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Compadia ha preferido mantener los valores histéricos y sélo obtener el resultado en moneda
constante a fravés de la cuenta “Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes”, procedimiento que
no origina una distorsién significativa en la expresién del resultado del afio.

Solo para efectos de comparacién, los saldos de los estados financieros al 31 de diciembre de
2009 fueron reexpresados en funcién a la variacién de la Unidad de Fomento de Vivienda
(UFV). Los indicadores al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fueron de Bs 1.56451 y Bs
1.53754 por UFV 1, respectivamente.

Transacciones en moneda extranjera

Lla contabilidad de la Compania es llevada en moneda local [bolivianos) y las operaciones
realizadas en olras monedas, se convierten a bolivianos al tipo de cambio oficial vigente a la
fecha de contabilizacién. El efecto de esta conversién se expone en la cuenta “Diferencias de
Cambio”. A la fecha de cierre de cada ejercicio, los aclivos y pasivos en moneda extranjera se
convierten a bolivianos, en funcién al tipo de cambio oficial de venta vigente a esa fecha. Los
tipos de cambio oficial de venta del délar estadounidense vigentes al 31 de diciembre de
2010y 2009, fueron de Bs 7.04 y 7.07 por US$ 1, respectivamente.

Ejercicio

El computo de los resultados de operacién para este tipo de sociedades, se efectia en forma
anual entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de cada afio.

Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

En el Balance General adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcién de sus
vencimientos entre corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses, y no
corrientes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de la fecha de cierre de los
estados financieros.

Principales criterios de valuacion
Los principales criterios de valuacién utilizados por la Compadia son los siguientes:
Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal més los intereses devengados a la
fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanentes corresponden a por certificados de aportacién telefénica en la
Cooperativa de Teléfonos, se valoan a su costo de adquisicién ajustados por inflacién a la
fecha de cierre.



3.b.

3.d.

3.d.1

3.d.2

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas emitidas
mensualmente correspondientes a clientes por contrato y clientes del mercado spot.

Inventarios

Los materiales y suministros estdn valuados a su costo de adquisicién, reexpresados en funcién
a la moneda de origen en la que fueron adquiridos y ajustados por inflacién al cierre de cada
afo.

Activos fijos
Produccién y transmision

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los activos fijos de produccién y transmisidn
corresponden a terrenos, obras hidréulicas, edificaciones, maquinarioc y equipos que se
presentan a valores histéricos revaluados determinados por un perito independiente. Los
valores resultantes del informe de revalUo técnico fueron incluidos en los estados financieros al
31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los accionistas el 29
de abril de 2010. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2010 los valores de los activos
fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacién desde la fecha del revaldo. Las
adquisiciones posteriores se presentan a su costo histérico ajustado por inflacién a la fecha de
cierre.

las depreciaciones se calculan tomando en cuenta los resultados del revalio técnico que
extendié la vida Otil de los bienes, las tasas anuales de depreciacién a partir del 1° de enero
2010 son las siguientes:

Tasas reguladas  Tasas revaluadas

Edificios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisidn 3.3% 3.82%
Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipo de comunicacién 6.7% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valdan al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacion al cierre de
cada afo.



Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

3.d.3 Propiedad general

3.f.

3.9.

Los bienes de propiedad general conforman aclivos fijos no revaluados, estan valuados a su
costo de adquisicién y reexpresados por efecto de la inflacidn.

La depreciacién de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31 de

diciembre de 2010 por el método de linea recta aplicando tasas anuales establecidas en la
Resolucidn DINE N° 002/91 de la Direccién Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida 0til de los
bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.

El valor en libros y la depreciacién acumulada de los aclivos fijos vendidos 6 retirados se
descargan de las respectivas cuentas, y la ganancia ¢ pérdida resultante se atribuye a los
resultados del ejercicio en el que se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.
Provision para indemnizaciones

La provisién para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre de cada ejercicio. Segin las disposiciones legales vigentes el personal,
transcurridos tres meses de antigiedad en su empleo ya es acreedor a la indemnizacién
equivalente a un mes de sueldo por afio de servicio o duodécimas segin corresponda, incluso
en los casos de retiro voluntario.

Asimismo se establece que los trabajadores que hayan cumplido cinco afos de trabajo de
manera continua podrdn a simple solicitud escrita y sin necesidad de ofro requisito exigir al
empleador el pago de los quinquenios consolidados, este pago debe efectuarse en un pago
unico en un plazo de treinta dias computables a partir de la solicitud y serd calculado en base
al promedio del total ganado de los Gltimos tres meses anteriores a la solicitud de pago. En
base a la rotacién normal del personal, esta provisién es considerada no corriente.

Patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio neto se reexpresan de acverdo a lo indicado en Nota 2.c. El efecto
de la reexpresién de la cuenta “"Capital Asignado” se expone en la cuenta “Ajuste de Capital”
y la reexpresion del ajuste de las reservas se reconocen en lo cuenta “Ajuste de Reservas
Patrimoniales”, la “Reserva para Revaldo Técnico” al igual que la cuenta de “Resultados
Acumulados” se reexpresa en su propia cuenta.

Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la potencia
firme disponible y reconocida para el mercado eléctrico y de las inyecciones netas de energia
al sistema interconectado nacional.



3.h.

4.b

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relacionadas con transacciones que involucran
un cierto grado de incertidumbre y que pueden presentarse como consecuencia de un suceso
futuro. A efectos de la contabilizacién y exposicién de estos pasivos contingentes se toman en
cuenta los criterios establecidos en las normas internacionales de contabilidad:

(i) Contingencia Remota, como aquella obligacién que no tiene posibilidades de ocurrencia;

(i) Contingencia Posible, como aquella obligacién cuyas posibilidades de ocurrencia
alcanzan hasta en un 50%: y

(iii) Contingencia Probable, como aquella obligacién cuyas posibilidades de ocurrencia
sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la composicién de los principales rubros es la siguiente:

Bancos (Fondos restringidos)

2010 2009

(Reexpresado)

Bs Bs

Bancos de Crédito S.A. [BCP) 10,528,631 8,485,214
10,528,631 8,485,214

la cuenta corresponde a fondos restringidos (fideicomiso) cuyo propésito principal es
garantizar el pago de intereses y capital relacionados con las deudas financieras (bonos).

Otras cuentas por cobrar

2010 2009

[Reexpresado)

Bs Bs

Pagos adelantados (*) 20,297,195 15,725,963
Cuentas del personal 325,415 664,312
Cuentas varias por cobrar 5,476,532 4,920,182
26,099,142 21,310,457

(*) Corresponde a seguros pagados por adelantado por Bs 6,076,945 y Bs 14,220,250 por
Impuesto a las Transacciones (IT) por compensar.
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4.d.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Inventarios

Materiales y repuestos
Materiales en trdnsito

Prevision para obsolescencia

Activo fijo, neto

Produccién
Transmisiéon
Obras en curso
Propiedad general

Depreciacién acumulada

2010 2009
(Reexpresado)

Bs Bs

5,875,402 6,731,434
622,534 317,291
6,497,936 7,048,725
(325,283) (330,989)
6,172,653 6,717,736
2010 2009
[Reexpresado)

Bs Bs
2,165,010,711 2,238,578,275
242,968,586 235,966,874
5,711,329 8,698,254
97,526,374 89,143,274
2,511,217,000 2,572,386,677
(128,277,444 (81,373,338

2,382,939,556

2,491,013,339

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la depreciacién cargada a resultados asciende a Bs
66,381,189 y Bs 65,092,278 [reexpresado), respectivamente.

Deuda financiera

Tosa de interés

efectiva Vencimiento y descripcién 2010 2009
{Reexpresado)
Bs Bs
Porcion corriente
Banco Mercantil Santa Cruz o] 5.5+TRE (*] Trimestroles Vencimiento  moyo  de

S.A.

Banco Nacional de Bolivia b} 4.75+TRE
S.A.-

Banco BISA S.A. c) 6

{(*} Mensuales

Semestroles

13

2014
Vencimiento mayo de
2014
Vencimiento octubre
2014, o la tasa 6% los

primeros 2 afios, a parir
del 3 ofio TRE +5%

3,549,580 6,166,299

2,560,000 2,616,005

2,124,000 2,161,257

8,233,580 10,943,561



Compuaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Bonos - B ironch

Porciéon No Corriente

Banco Mercantil Santa Cruz

Bonco Nacional de Bolivia

Banca BISA S.A.

Bonas - B tranch

Banos - COBEE #)

Bonos ~ COBEE Il - Series
AByC

Bonas — COBEE Il - Series
A ByC

Notas a los Estados Financieros

b1} 8.25

o) 5.5+TRE
b} 4.75+TRE

c) 6

d) 8.25

e] 9.4

) 565y9

{respectivamente)

{(*] TRE = 0.2%, al 31 de diciembre de 2010

June30, 2010

[*) Trimestroles
(*) Mensuales

Semestrales

junio 30, 2010

Sept. 18,2013,
Sept. 13, 2014
y Sept. 8, 2015
{respectivamente}
Feb. 18, 2014,
Feb.2,2017y
Enero 18, 2020
[respectivamente}

Emision de volores de
oferta pudblica “BONOS
COBEE”

Vencimienlo mayo de
2014
Vencimiento mayo de
2014
Vencimiento octubre

2014, a la tasa 6% los
primeros 2 ofos, a partir
del 3 ono TRE +5%

Emision de valores de
oferta poblica “BONOS
COBEE"
Emision de valores de
oferta piblica "BONOS
COBEE II”

Emisién de valores de
oferta piblica “BONCS
COBEE 11"

Prima par emisian de

Banos

71,940,149
71,940,149
8,233,580 82,883,710
8,873,950 21,582,045
5,973,333 8,720,018
6,372,000 8,645,028
21,219,283 38,947,091
70,400,000 71,940,149
143,637,120 146,779,487
96,950,000
22,199,970
333,187,090 218,719,636
354,406,373 257,666,727

a) El 24 de diciembre de 2008 se negocié con el Banco Mercantil Santa Cruz un préstamo
adicional por cinco afos de US$ 4.5 millones con una tasa de interés de TRE mds una
diferencia de precios entre la oferta y la demanda de 5.5%. El préstamo es pagadero en
cuotas trimestrales.

b) El 2 de mayo de 2008, el Banco Nacional de Bolivia concedié a la Compafia un
préstamo de US$ 2 millones a 66 meses a una tasa de TRE més una diferencia de precios
entre la oferta y la demanda de 4.75%. El préstamo es pagadero en cuotas mensuales; la
primera cuota vencia el 28 de noviembre de 2008.

c) El 13 de octubre de 2009, la Compania suscribié un préstamo por 5 afios con el Banco
BISA para pagar el préstamo al Banco de Crédito. El préstamo tiene un monto de capital

de US$ 1.5 con un interés del 6%. La primera cuota vencié el 14 de abril de 2010.
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d)

)

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

El 15 de julio de 2005, la Compadia suscribié una colocacién de bonos de US$ 30
millones en el mercado financiero boliviano. La colocacién de bono se divide en tres
tramos de US$ 10 millones cada uno, con vencimientos el 30 de junio de 2008, 2010 y
2012, respectivamente. Las tasas aplicables a cada tramo son de 7%, 8.25% y 9.5%.

La colocacién concluyé el 30 de diciembre de 2005. La Compadia utilizé los ingresos
provenientes de la colocacién en gastos de capital, restructuracién de la deuda y pago de
préstamos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de colocacién de bonos, la Compafiia estd imposibilitada
de declarar la distribucién de dividendos en el caso de un posible no cumplimiento con las
obligaciones de la Compania bajo los términos de la colocacién y cuando existe un asunto
de no cumplimiento que ocasione que la Compahia viole sus obligaciones bajo los
términos de colocacién. La Compaiia estd también obligada a segregar en un fondo de
fideicomiso un monto equivalente a 1/6 de la cuota de interés acumulada actual de los
ingresos por cobro a sus clientes.

El 14 de octubre de 2008, la Compaiia suscribié una colocacién adicional de bonos por
US$ 25 millones, con una madurez de tres cuotas el 18 de septiembre de 2013, 13 de
septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015. La tasa de interés aplicable es de 9.40%
y los compromisos aplicables a esta colocacién son similares a aquellos de la colocacién
del afo 2005. Al 31 de diciembre de 2010, se suscribieron US$ 20.4 millones de la

colocacién.

El 11 de marzo de 2010, la Compadia suscribié una colocacién adicional de bonos de
US$ 7.5 millones y Bs 44.1 millones en el mercado financiero boliviano. La colocacién de
bonos se divide en tres tramos de US$ 4 millones, US$ 3.5 millones y Bs 44.15 millones
con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de febrero de 2017 y 18 de enero de
2020, respectivamente. Las tasas aplicables de interés para cada tramo son de 5%, 6.5%
y de 9%.

Cargas fiscales y sociales

2010 2009

(Reexpresado]

Bs Bs

IUE por pagar 20,871,068 13,672,774
IVA débito fiscal 2,388,534 2,672,832
Retenciones 67,492 2,936,676
Provisién para primas 2,785,051 2,856,721
Cargas sociales por pagar 14,449 16,245
26,126,594 22,155,248

15



5.b.

5.d.

6.b.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited ~ Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Patrimonio
Capital asignado

la Resolucién Administrativa N° 06700/98 del 28 de enero de 1998, emitida por el
SENAREC autoriza el importe de Bs 189,145,426 como capital asignado de la Sucursal en
Bolivia.

Aportes por capitalizar

En fecha 25 de julio de 2008, en Junta de Directorio se aprobé la transferencia de
Bs 179,940,064, correspondientes a la cuenta por pagar con Casa Matriz al 31 de
diciembre de 2007. En cumplimiento a lo dispuesto por la referida Junta de Directorio, la
transferencia se hizo efectiva el 1° de enero de 2008 como un “Aporte por Capitalizar”.

Reserva para reinversion

El 9 de octubre de 1998, el Directorio de Casa Matriz aprobé la reinversién de la totalidad de
las utilidades de la gestién 1998 de la Sucursal en el pais. Consiguientemente, al 31 de
diciembre de 1998, se contabilizaron Bs 29,744,681 en la cuenta "Reserva de Reinversion”
en el patrimonio neto de la Sucursal.

Reserva por revalGo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizé lo valuacién de los activos
fijos de la Sucursal determinando un nuevo valor de mercado del activo fijo de US$
335,421,100; Yo cual incrementé el valor del activo en US$ 158,570,351 equivalentes a
Bs 1,121,092,382 al tipo de cambio de Bs 7.07 con abono a la cuenta Reserva por Revalio
Técnico. El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2010 es de Bs 1,140,758,066 por la

variacién de la UFY a partir de la fecha de su registro.
Partes relacionadas
Cuentas por cobrar - Casa Matriz

Al 31 de diciembre de 2010, el saldo deudor de la cuenta Casa Matriz corresponde
principalmente a transterencias de utilidades realizadas por la Sucursal.

Servicios Energéticos S.A. y Fundacion COBEE

Al 31 de diciembre de 2010, la Sucursal mantiene operaciones activas y pasivas con Servicios
Energéticos S.A. [SESA} y con Fundacién COBEE, dichas operaciones en su conjunto no se
consideran significativas en relacién a la Sucursal. Las operaciones que se mantienen con SESA
incluyen cuentas por cobrar por concepto del pago de la deuda de esta con fondos de la
Sucursal.
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Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacién estd compuesto por la cuentas individuales de cada Agente
Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de cada distribuidor que
corresponden a las diferencias entre precios de mercado de energia (precios de las
transacciones "spot") y precios estobilizados (precios de aplicacién), en la proporcién a su
participacion de fransacciones econémicas en el Mercado de Electricidad Mayorista [MEM). La
caracteristica principal de este fondo es que las diferencias no son convertidas a ingreso/gasto
en un momento daodo, es decir ellas no son pagadas o cobradas, simplemente son
compensados con futuras operaciones de generacién.

Lo Compadia registra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de Estabilizacién su
ingreso de operacion en base efectivo por los precios de aplicacién definidos por la Autoridad
de Control Social y Fiscalizacidn de Electricidad {AE). Por lo tanto, el balance del Fondo de
Eslobilizacion del Mercado Eléctrico Mayorista [MEM) que es resultado de la diferencia entre
los precios de aplicacién y los precios "spot" no es reconocido como ingreso; pero es
considerado en el célculo de Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE). El balonce
del Fondo de Estabilizacién es fluctuante y tiende a cero en el tiempo. En 2010, la Compaiiia
contribuyé con Bs 18,935,900 netos de IVA al Fondo de Estabilizacién del MEM. El 20 de
octubre de 2010, la AE emitié la Resolucién AE-497/10 disponiendo que el imporle excedente
de la Revisién Ordinaria de Tarifas del periodo 2006 al 2008 de US$ 6,775,000, pase a la
cuenta individual de la Sucursal que forma parte del Fondo de Estabilizacién del MEM; la
Sucursal estd siguiendo la via recursiva en contra de esta Resolucidn (Ver Nota 8 - Resoluciones

AEN°098/10y 099/10, 497/10).
Contingencias
Proceso administrativo tarifas no regularizadas 1987

En enero de 1987 la Sucursal fue demandado judicialmente por aplicar tarifas no auvtorizadas.
El 20 de febrero de 1987 la Corte Superior de Justicia de La Paz determiné que la demanda
era infundada. Este fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia y el caso fue enviado a
la Direccién Nacional de Electricidad para que se determine el monlo cobrado en exceso. La
Direccién Nacional de Electricidad notificé a lo Corte Suprema que los demandantes no se
encontraban registrados como usuarios de la Sucursal. No obstante, los demandantes
insistieron en que su reclamo sea nuevamente somelido a la consideracién de la Direccién
Nacional de Electricidad. En esto nueva instancia, la Direccion certificd que bajo los términos
del Cédigo de Eleciricidad, no se habian facturado tarifas no autorizadas; esta certificacion fue
nuevamente rechazada por los demandantes.

El 26 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Justicia de La Paz, dispuso que ante la falta
de determinacién del monto demandado en el fallo de la Corte Suprema de Justicia, la cuantia

17



8.b.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

de dicho monto debiera determinarse mediante proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de
1996 el Juez de Partido en lo Civil decreté la Perencién de Instancia del proceso debido a que
los demandantes abandonaron la accién por un periodo mayor al requerido legalmente para
la prosecucion del proceso. Sin embargo, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandantes
apelaron este fallo ante la Corte Superior de Distrito. Con fecha 7 de marzo de 1998, la Corte
Superior de Distrito se pronuncié a favor de la apelacién de los demandantes y el expediente
regresé al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil mediante auto fallé que el demandante no ha
cumplido con el requerimiento de la Corte Superior de Justicia de La Paz en lo referente a
formalizacién de su demanda para la determinacion de la cuantia del monto compensatorio en
ofro proceso ordinario. Dado que la formalizacién de la demanda es un requisito
indispensable para la prosecucién del proceso, la Sucursal considera que éste se encuentra en
una etapa de estancamiento mientras el demandante no actie.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal
considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademds de poder recurrir o las
instancias de apelacién previstas en la legislacion vigente, este no tendric un impacto
significativo sobre su situacién patrimonial y financiera.  Sin embargo de acverdo con el
convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 entre COBEE y la Direccién Nacional de Electricidad,
la Sucursal ha condonado a favor del Estado Boliviano la suma de US$ 40,787,982 sobre un
lotal de US$ 53,787,982 correspondientes a déficits acumulados al 31 de diciembre de 1989,
como asi lambién cualquier otro saldo en su favor que pudiera presentar en el periodo
comprendido entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 1990.

El saldo de US$ 13,000,000 también serd condonado en favor del Estado Boliviano, siempre
y cuando el proceso legal que se menciona concluya en todas sus instancias y recursos en
favor de COBEE, pudiendo dicho monto ser utilizado por la misma para oponer la

p p p p
compensacién de obligaciones por constituir suma liquida y exigible.

Fijacion de tarifas 2006 - 2008

Fijacién Tarifaria 2006-2008: Lo Superintendencia de Electricidad {octual Autoridad de
Fiscalizacién y Control Social de Electricidad) emitié la Resolucion SSDE N° 211/07 de 5 de
julio de 2007 por la que fijé las tarifas de suministro de electricidad para el periodo 2006-
2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocatoria, mismo que fue
aceptado parcialmente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de noviembre de 2007.
El 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrquico ante la Superintendencia
General del SIRESE, mediante Resolucién Administrativa N° 1833 de 1° de agosto de 2008, la
Superintendencia General del SIRESE confirmé la Resolucién N° 335/07. EI 5 de noviembre de
2008, COBEE presenté ante la Corte Suprema de Justicia la Demanda Contencioso
Administrativa, estdndose actualmente a la espera de ingreso a Sala Plena para Sentencia.
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Con relacién a la demanda, el asesor legal, considera menor a probable la posibilidad que se
produzca una pérdida derivada de la misma, por lo que no se ha registrado pasivo para cubrir
la contingencia.

Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10, 497/10

El 9 de abril de 2010 COBEE ha sido notificada por la Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Electricidad - AE (antes Superintendencio de Electricidad) mediante las Resoluciones
AE N° 098/10 y 099/10 ambas del 1° de abril de 2010. La primera aprueba los Valores
Base de Tarifas, ingresos y egresos para la revisién ordinaria de tarifas de la gestién 2008 v la
segunda delermina un excedente en la utilidad promedia en el periodo tarifario 2006 - 2008
por un importe de US$ 7,383,200 ,estableciendo que esle excedente sec considerado en la
cuenta de COBEE en el Fondo de Estabilizacién del Mercado Mayorista creado mediante
Decreto Supremo N° 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resoluciéon N° 098/10 ya no
ha sido objeto de impugnacién desde el mes de agosto de 2010, debido o que la AE ha
ratificado el cardcter preparatorio o de mero trdmite de dicha resolucidn. Asimismo, respecto a
la Resolucién AE N° 099/10, mediante Resolucién AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declaré nula la Resolucién AE N° 099/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por tanto, sus efectos hasta la fecha de su emision, es decir, hasta el 9 de abril
de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificé a COBEE con la
Resolucién AE N° 497/2010 del 20 de oclubre de 2010, en sustitucidn de la Resolucion AE
N°® 099/10, determinando nuevamente un excedente en la utilidad promedio de tarifas de
COBEE para el periodo tariforio 2006 - 2008, pero esta vez por un valor menor al
establecido en la Resolucién AE N° 099/10 de US$ 6,775,000. Esta Resolucién AE N°
497/10 ha sido impugnada por COBEE mediante un recurso de revocatoria. Con relacién al
caso, dadas las etapas procesales ain pendientes, el asesor legal de la Sucursal considera
menor a probable la posibilidad que se produzca un gasto derivada de la misma, por lo que
no se ha registrado pasivo para cubrir la contingencia.

Conversion concesion a licencia

la Compaidia octualmente busca la conversién de la concesién en una licencia, de
conformidad con los provisiones de la constitucién beliviana para lo cual ha realizado todas
las acciones legales en relacién con este tema y espera que el Gobierno boliviano promulgue
una resolucién favorable en un fuluro préximo.

Principales contratos y convenios firmados por la Compaiia
« A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compania suministra energia elécirica a un
cliente no regulado de acuerdo a contrato por alrededor del 30% de su produccién. El

saldo restante de produccién (generacién energia y potencia) la vende al Mercado Spot a
precios mayores que en el mercado de contratos regulados.
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»  En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contrato con vigencia de 2 afios
con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para la compra de gas natural para
el funcionamiento de las turbinas y generacién de energia eléctrica y consumo propio de la
planta termoeléctrica.

« De acverdo a Decreto Supremo N° 488 del 28 de abril de 2010, con la necesidad de
incorporar el Tramo Caranavi-Trinidad al Sistema Troncal de Interconexién, se hizo
imperativo incorporar a este sistema la linea de transmisién Kenko-Chuquiaguillo, de
propiedad de COBEE. Mediante Resoluciéon AE N° 055/2010 del 1 de marzo de 2010,
emitida por la Autoridad Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE), se otorgé la
licencia de Transmisién para el proyecto de linea de Transmisidén Eléctrica Caranavi -
Trinidad 115 kV a favor de la Empresa Nacional de Electricidad [ENDE). En este sentido,
en fecha 27 de abril de 2010 COBEE y ENDE firmaron el Convenio de Usufructo Temporal
de la Linea Kenko-Chiquiaguillo con una vigencia de un afio a partir de su suscripcion.

Aspectos impositivos
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la ley N° 843 (Texto Ordenado Vigente) y el Decreto Supremo 24051 de 29
de junio de 1995, la Sucursal determina el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE)
aplicando la tasa vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es la
resultante de ajustar la utilidad contable de acuerdo a los criterios definidos en las
disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagado en periodos anuales, es compensado con el
Impuesto a las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su agotamiento o
hasta el siguiente vencimiento del IUE.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el IUE por pagar determinado por la Compaiia alcanza
a Bs 20,871,068 y Bs 13,672,744 [reexpresado), respectivamente.

Asimismo, se registré en cuentas por cobrar como pago a cuenta del IT que se espera
compensar de enero a abril de 2011, Bs 3,638,321 y de mayo 2011 a abril 2012 Bs
10,581,929. En los resultados del ejercicio se registraron Bs 10,289,139 por el impuesto que
segUn las proyecciones de la Sucursal no podrd ser compensado con el IT y se realizé un ajuste
de Bs 3,844,896 como otros ingresos extraordinarios como ajuste del IUE que fue compensado
en 2010 pero registrado a gasto en la gestién anterior.

Para la determinacién de la utilidad neta imponible de las gestiones 2010 y 2009, se han
considerado los lineamientos definidos por el Ministerio de Hacienda a través del Decrelo
Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 y el Servicio de Impuestos Nacionales
mediante Resolucién Normativa de Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008,
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medificoda y complementodo por la Resolucidn Normativa de Directorio N° 10.0004.08 de
18 de enero de 2008, relerentes a la reexpresién de los estados finoncieros a moneda
constante, aplicando como indice las Unidades de Fomento o la Vivienda (UFV).

Impuesto a las Utilidades de las Empresas - Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, ocrediten o remilan o beneficiarios del exierior rentas de fuente boliviena,
deberdn retener y pagar el IUE - Beneliciarios del exterior — aplicando la tasa del 12,5% sobre
el monto total acreditado, pogodo o remesodo.

De ocverde al tercer pérrafo de orliculo 34 del Decreto Supremo N° 24051, se presume que
los utilidodes del ejercicio de la Sucursal serén distribuidas en la fecha del vencimienlo de la
presentacién de los estades financieros a la Administracién Tributaria independientemente de
lo fecho de remision de fondos, @ menos que sgon reinvertidas. De ocuerdo o la viilidad ol 31
de diciembre de 2010, el importe por este concepto se estima en Bs 4,891,880, el mismo que
se cancelard en la fecha mencionada.

Siniestros
Siniestro Cahua

En fecho 4 de enero de 2007 la planta hidroeléctrica Cahua sufrié un desperfecto técnico en
su Unidad 1, provocando el cese de operaciones por el periodo de enero a abril 2007. Como
resuliado  del informe final del ajustador de seguros se revelé que los reasegurodores
aceplaron la concelacién de US$ 500,000 equivaiente o Bs 3,535,000 como pago tolol y
definitivo por el siniestro. la Sucursal espero que los Irabajos de reparocién concluyan en lo
gestidn 2011, por lo que el costo toiol de los mismes se estimo oscienda oproximadamente a
US$ 570,000, habiéndose ejecutado o diciembre 2010 aproximadamente un importe de US$
451,000.

Hechos posteriores

Con posteriaridad al 31 de diciembre de 2010, no se han producide hechos o circunstancias
que olecten en forma significaliva los estados financieros de la Compaiiia.
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