ELECTROPAZ tiene por Objeto: la “Distribucion y comercializacion de Energia Eléctrica en las ciudades de La Paz, El Alto, Achocalla, Viacha, Achacachi y cualquier otra Localidad o
zona no urbana para la cual obtenga la autorizacion correspondiente para ejercerla actividad de distribucion en calidad de servicio publico”.

NUMERO DE INSCRIPCION DEL EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES: SPVS-IV-EM-ELP-030/2000.

RESOLUCION DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO QUE INSCRIBE EL PROGRAMA DE EMISIONES EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE ASFI:
ASFI N2 430/2012 DE FECHA 31 DE AGOSTO DE 2012

PROSPECTO MARCO PARA UN PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS

“El Prospecto Marco debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Complementario correspondiente a los valores que seran ofrecidos, para acceder a la informacién necesaria que permita entender
todas las implicancias relativas a las emisiones que seran efectuadas”

DENOMINACION DEL PROGRAMA DE EMISIONES:
”"BONOS ELECTROPAZ 111"
MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES:

Bs.380.000.000.-

(TRESCIENTOS OCHENTA MILLONES 00/100 BOLIVIANOS)

Eﬂ ELECTROPAZ

Plazo del Programa

Moneda en la que se expresaran las
Emisiones que forman parte del programa

Precio de Colocacion

Forma de Representacion de los Valores que
formen parte del Programa

Forma de Circulacién de los Valores

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

Bolivianos (Bs) o Bolivianos con Mantenimiento de Valor al Délar de los Estados Unidos de América (MVDOL) o Délares de los Estados Unidos de América (USS).

Minimamente a la par del valor nominal

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

A la Orden. La Sociedad reputara como titular de un Bono perteneciente a las Emisiones dentro del Programa, a quien 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.

Plazo de Colocacion primaria de cada Emisién
dentro del Programa

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

Tasa de Interés La tasa de interés de las Emisiones dentro del Programa sera determinada de conformidad a lo establecido en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacién de Definiciones.

El célculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias.

Tipo de Bonos a Emitirse Obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Procedimiento de colocacién primaria Sera determinado para cada Emision dentro del Programa de conformidad a lo establecido en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacion de Definiciones.

Garantia Las Emisiones dentro del Programa estaran respaldadas por una Garantia Quirografaria de la Sociedad.

Rescate Anticipado La determinacién de los procedimientos y condiciones de rescate anticipado aplicables para cada una de las Emisiones que compongan el Programa seran determinados de

conformidad a la Delegacién de Definiciones establecida en el inciso 2.2 del presente Prospecto Marco.

Monto de cada Emision dentro del programa A ser determinado de conformidad a lo establecido en el punto 2.2 siguiente, referido a Delegacién de Definiciones.

Valor Nominal de los Bonos El valor nominal de los Bonos sera determinado para cada una de las Emisiones dentro del Programa de conformidad a lo establecido en el numeral 2.2 siguiente, referido a

Delegacion de Definiciones.

El plazo de cada una de las Emisiones de Bonos dentro del Programa serd determinado de conformidad a lo mencionado en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacién
de Definiciones. Todos los plazos serdn computados a partir de la fecha de Emision.

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

Plazo de las Emisiones dentro del Programa

Forma de Amortizacion de Capital y Pago de
Intereses de cada Emision que compone el

Programa a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: la(s) amortizacién(es) de capital y pago de intereses correspondientes se pagaran contra la presentacién de la identificacion

respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn: la(s) amortizacién(es) de capital y pago de intereses correspondientes se pagaran contra la
presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

El plazo para el pago de los Cupones (Amortizacion de Capital y Pago de Intereses) sera determinado para cada Emisidn dentro del Programa de conformidad a lo establecido
en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacion de Definiciones.

Periodicidad de Amortizacion de Capital y
Pago de Intereses

Modalidad de Colocacién A mejor esfuerzo.

Mecanismo de Negociacién Mercado primario y secundario, tanto extrabursatil como bursatil, de acuerdo a la Delegacién de Definiciones, establecidas en el numeral 2.2 siguiente.

CALIFICACION DE RIESGO Cada una de las Emisiones dentro del Programa contara con Calificacién de Riesgo practicada por cualquiera de las Empresas Calificadoras de Riesgo,

debidamente autorizadas e inscritas en el RMV de ASFI.

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

VEASE LA SECCION 4 “FACTORES DE RIESGO” COMUNES A TODAS LAS EMISIONES DEL PROGRAMA EN LA PAGINA No. 53, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERIAN SER CONSIDERADOS POR LOS
POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

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

valores S.A.
ag de bolse

sncla

LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE
PROSPECTO MARCO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA.

EL 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 ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE 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 ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.

LA PAZ, AGOSTO DE 2012
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DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

Declaracidn Jurada del Representante Legal de ELECTROPAZ

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 14:30 del dia jueves 24 de mayo de
2012, el Juzgado Décimo de Instruccién en lo Civil, a cargo de Sr. Juez Dr.
German Oblitas Zeballos y la Actuaria Dra. Maria del Rosario Vera Loza, se
constituyeron en audiencia de declaraciéon jurada dentro del proceso civil
voluntario seguido por Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas, en su calidad de
Gerente General y en representacion de la Empresa Electricidad de La Paz
S.A. (ELECTROPAZ); mayor de edad, habil por derecho, de profesién
Ingeniero Electricista, con domicilio en la calle 7 No. 222 Edificio “El Paimar’
Zona Los Pinos, con C. I. No. 389025 La Paz, quién previo juramenio de ley
prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el memorial de
fecha 23 de mayo de 2012, manifest6 lo siguiente:

AL PRIMERO: Es cierto y evidente que yo, Mauricio Rodolfo Valdez
Cardenas en representacion de ELECTROPAZ, he presentado ante la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero una declaracion
respecto a la veracidad de la informacion presentada como parte de ia
solicitud de autorizacién e inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero del
Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ il

AL SEGUNDO: Es cierto y evidente m; ifiesto no tener
conocimiento de informacion relevante alg/u,na que )Zya sido omitida,
tergiversada o que conlleve a errores en el presente/P'rospecto Marco.

7 <7 o :

Con lo que terminé el acto, f€ida ,q@ le’ fue persistié en su tehor,'

firmando en constancia conju a@(i r. Juéz, de lo que Certifico. /
) P / . - /

)

NTE Mi: . -
Maria del Rosario Vera L.27
MaACTUARIA - ABO!

deastraccion en fo Gt
J\f;gado10 La Paz - Bolwia
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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 14:45 del dia Jueves 24 de mayo de
2012, el Juzgado Décimo de Instruccion en io Civii, a cargo de Sr. Juez Dr,
German Oblitas Zebalios y la Actuaria Dra. Maria del Rosario Vera Loza, se
constituyeron en audiencia de declaracion jurada dentro del proceso civil
voluntario seguido por Elmer Eduardo Vazquez Sanchez, en su calidad de
Gerente de Finanzas y Administracién y en representacion de la Empresa
Electricidad de La Paz S.A. (ELECTROPAZ); mayor de edad, habil por
derecho, de profesion Economista, con domicilio en Calie Aifa # 13 - Alto
Auquisamafia, con C. |. No. 2637784 La Paz, quién previo juramenio de iey
prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el memorial de
fecha 23 de mayo de 2012, manifest6 lo siguiente:

AL PRIMERO: Es cierto y evidente que yo, Eimer Eduardo Vazquez
Sanchez en representacion de ELECTROPAZ he presentado ante la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero una declaracion
respecto a la veracidad de la informacién presentada como parte de ia
solicitud de autorizacién e inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero del
Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ il

AL _SEGUNDO: Es cierto y evidente que- 'r‘ii'anxifiesto no tener
conocimiento de informacion relevante alguné que hﬁ((a sido oimitida,
tergiversada o que conlleve a errores en el pfresente F/’;éspecto Marco.

/
/4

, leidamue le fué persisti6 en su tenor,

A

Con lo que termin6 el ac

/4‘” frecee
TE ML & =
: Fio Vera Lozt
/Maria del Rosa 4
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Declaracidn Jurada de los Representantes Legales de BNB Valores S.A.

ACTA DE DECLARACION JURADA
En la ciudad de La Paz, a horas diez del dia viernes dieciocho del mes de mayo de 2012, el
Juzgado Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo del Sr. Juez, Dr. A. Willy Arias Aguilar y la
Actuaria Dra. Giovanna N. Bustios, se constituyeron en audiencia de declaracién 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. . No. 3469466 La Paz, quién previo juramento de ley
prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el memorial de fecha 14 de mayo
de 2012, manifesto lo siguiente:
AL PRIMERO: Ser cierto y evidente que BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA, ha
realizado una investigacion dentro del ambito de su competencia y en el modo que
resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a considerar que la
informacion proporcionada por la empresa ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
(ELECTROPAZ), o en su caso incorporada por referencia, cumple de manera razonable
con lo exigido en las normas vigentes; es decir que, dicha informacién es y ha sido
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, declaramos que carecemos de motivos para considerar que ésta se
encuentra en discordancia con lo aqui expresado.
AL SEGUNDO: Ser cierto y evidente que quien desee adquirir bonos del Programa de
Emisiones de Bonos ELECTROPAZ III, que se ofrecen, debera basarse en su propia
evaluacion de la informacion presentada en el Prospecto Marco y en los Prospectos
Complementarios, respecto al valor y a la transaccion propuesta.
AL TERCERO: Ser cierto y evidente que la adquisiciéon de los bonos del Programa de
Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IlI, 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 Marco.
Con lo que terminé el acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. Juez, de lo que Certifico. -

(il
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ACTA DE DECLARACION JURADA
En la ciudad de La Paz, a horas diez y diez del dia viernes dieciocho del mes de mayo de 2012, el
Juzgado Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo del Sr. Juez, Dr. A. Willy Arias Aguilar y la
Actuaria Dra. Giovanna N. Bustios, se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro
del proceso civil voluntario seguido por NOELIA CECILIA GARCIA VILLROEL, en su calidad de
Subgerente de Banca de Inversién 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 Domicilia
en la Calle 10 de Calacoto Edificio Dalf Departamento 2B, Zona Sur, con C.I. No. 5268624
Cochabamba, quien previo juramento de Ley presento en forma legal y conforme los puntos
expuestos en el memorial de fecha 14 de mayo de 2012, manifesto lo siguiente:
AL PRIMERO: Ser cierto y evidente que BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA, ha
realizado una investigacion dentro del ambito de su competencia y en el modo que
resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a considerar que la
informacion proporcionada por la empresa ELECTRICIDAD DE LA PAZ SA.
(ELECTROPAZ), o en su caso incorporada por referencia, cumple de manera razonable
con lo exigido en las normas vigentes; es decir que, dicha informacién es y ha sido
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, declaramos que carecemos de motivos para considerar que ésta se
encuentra en discordancia con lo aqui expresado.
AL SEGUNDO: Ser cierto y evidente que quien desee adquirir bonos del Programa de
Emisiones de Bonos ELECTROPAZ III, que se ofrecen, debera basarse en su propia
evaluacion de la informacion presentada en el Prospecto Marco y en los Prospectos
Complementarios, respecto al valor y a la transaccion propuesta.
AL TERCERO: Ser cierto y evidente que la adquisicion de los bonos del Programa de
Emisiones de Bonos ELECTROPAZ I1I, presupone la aceptaciéon por el suscriptor o
comprador, de todos los términos y condiciones de la oferta publica tal como aparecen
en el presente Prospecto Marco.
Con lo que terminé 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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ENTIDAD ESTRUCTURADORA
La entidad estructuradora del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IIl es BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

RESPONSABLES DE LA ELABORACION DEL PROSPECTO MARCO

Mauricio Valdez Cardenas
Gerente General - ELECTROPAZ

Elmer Vazquez Sdnchez

Gerente de Finanzas y Administracién - ELECTROPAZ
Viviana Sanjinés Méndez

Gerente General — BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

Noelia Garcia Villarroel
Subgerente de Banca de Inversién — BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

PRINCIPALES FUNCIONARIOS DEL EMISOR1:

Ing. Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas — Gerente General

Lic. ElImer Eduardo Vazquez Sanchez — Gerente de Finanzas y Administracion.
Lic. Ana Maria Arze Arce — Gerente Control de Gestidn

Ing. Raul Antonio Saavedra Careaga — Gerente de Operaciones

Ing. Miguel Angel Arduz Ayllén — Gerente Comercial

Dra. Heidy Ortiz de Mercado — Asesora Legal

DOCUMENTACION PRESENTADA A LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO
La documentacion relacionada con el presente Programa de Emisiones es de caracter publico, por tanto, se encuentra
disponible para el publico en general en las siguientes direcciones:

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Registro del Mercado de Valores Calle Montevideo No. 142
Calle Reyes Ortiz esq. Calle Federico Zuazo La Paz - Bolivia

Edificio Torres Gundlach - Torre Este, Piso 3

La Paz — Bolivia

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa ELECTRICIDAD DE LA PAZS.A.
Avenida Camacho esq. Calle Colén No. 1312, Piso 2 Domicilio Legal: Av. lllimani No. 1987
La Paz — Bolivia La Paz — Bolivia

lVer punto 6.7 referente a Principales Ejecutivos de ELECTROPAZ
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1 RESUMEN DEL PROSPECTO

1.1  Resumen de las condiciones y caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ III
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Denominacion del Programa
Denominacion de las Emisiones dentro del

Programa

Tipo de Bonos a emitirse

Monto Total del Programa

Plazo del Programa

Monto de cada Emisién dentro del Programa

Series de cada Emision

Moneda en la que se expresaran las Emisiones
que formen parte del Programa

Forma de representacion de los Valores que
formen parte del Programa

Forma de Circulacion de los Valores

Valor Nominal de los Bonos
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Cada Emision dentro del Programa se identificara como Bonos
ELECTROPAZ Ill, seguida del numeral de la Emision
correspondiente.

Obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Bs.380.000.000 millones  00/100

Bolivianos).

(Trescientos  ochenta

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

A ser determinado de conformidad a lo establecido en el punto
2.2 siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

A ser determinadas de conformidad a lo establecido en el punto
2.2 siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

La moneda de las Emisiones que formen parte del Programa
sera: Bolivianos (Bs) o Bolivianos con Mantenimiento de Valor
al Délar de los Estados Unidos de América (MVDOL) o Délares
de los Estados Unidos de América (USS).

Para efectos del calculo del monto mdaximo autorizado para el
Programa por la Junta, se deberd tomar en cuenta el tipo de
cambio oficial de compra de Ddlares de los Estados Unidos de
América establecido por el Banco Central de Bolivia vigente al
dia de la fecha de Autorizacion de la Emisidn respectiva.

La moneda de cada una de las Emisiones dentro del Programa
serd determinada de conformidad a lo establecido en el punto
2.2 siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

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

Ala Orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono perteneciente a
las Emisiones dentro del Programa, a quien 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.

El valor nominal de los Bonos sera determinado para cada una
de las Emisiones dentro del Programa de conformidad a lo
establecido en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacion
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Numeracién de los Bonos

Fecha de Emision

Plazo de las Emisiones dentro del Programa

Tipo de Interés

Tasa de interés

Formula para el cdlculo de los intereses

de Definiciones.

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

A ser determinada de conformidad a lo mencionado en el punto
2.2 siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

La fecha de Emision estara senalada en la autorizacién emitida
por ASFl para la Oferta Publica y la inscripcidon en el RMV de
ASFI de las Emisiones comprendidas dentro del Programa.

El plazo de cada una de las Emisiones de Bonos dentro del
Programa sera determinado de conformidad a lo mencionado
en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacion de
Definiciones.

Todos los plazos seran computados a partir de la fecha de
Emision.

El interés sera nominal, anual y fijo o variable y serd
determinado de conformidad a lo establecido en el numeral 2.2
siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

La tasa de interés de las Emisiones dentro del Programa sera
determinada de conformidad a lo establecido en el numeral 2.2
siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

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

a) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Délares
de los Estados Unidos de América o en Bolivianos, el calculo
serd efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias. La férmula para dicho calculo se detalla a
continuacion:

IB=K* (Tr * Pl / 360)
Donde:
IB = Intereses del Bono
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago
Tr = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del Cupdn (nimero de dias calendario)

b) En caso de tratarse de una Emision denominada en Bolivianos
con mantenimiento de valor al Délar de los Estados Unidos de
América (MVDOL), el calculo sera efectuado sobre la base del
afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. La férmula para
dicho calculo se detalla a continuacion:

IB =K * (Tr * P / 360) *(VDOLn /VDOL0)
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Formula para la amortizacién de capital

Donde:

IB = Intereses del Bono, con MVDOL

K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago
Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del Cupdn (nimero de dias calendario)

VDOLn = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados
Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia en
fecha de vencimiento del cupén &

VDOLo = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados
Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia a la
fecha de emisién.

1 a L e A
@ En caso que la fecha de vencimiento de un Cupdn coincida con dia sdbado,

domingo o feriado, éste mantendra el valor del VDOLn, solamente hasta la fecha
de pago, que debera ser el primer dia habil siguiente.

a) En caso de tratarse de una Emision denominada en Délares
de los Estados Unidos de América o en Bolivianos, el monto
a pagar se determinard de acuerdo a la siguiente formula:

Capital: VP = VN * PA

Donde:

VP = Monto a pagar en la moneda de emision
VN = Valor nominal en la moneda de emisidn
PA = Porcentaje de amortizacion

b) En caso de tratarse de una Emision denominada en
Bolivianos con mantenimiento de valor al Délar de los Estados
Unidos de América (MVDOL), el monto para el pago se
determinara de acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP = VN * PA*(VDOLn /VDOLo)
Donde:
VP = Monto a pagar, expresado en Bs
VN = Valor nominal, expresado en Bs
PA = Porcentaje de amortizacion

VDOLn = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados
Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia en

fecha de vencimiento de un Cupdn o Bono @

VDOLo = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados
Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia a la
fecha de emisidn.

2 . L ;
@ En caso que la fecha de vencimiento de un Cupdn o Bono coincida con dia
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Forma de Amortizacion del Capital y Pago de
Intereses de cada Emision que compone el
Programa

Periodicidad de Amortizacién de Capital y Pago
de Intereses

Lugar de amortizacion de capital y pago de
intereses

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

Plazo de Colocacion Primaria de cada Emision
dentro del Programa

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

Destinatarios a los que va dirigida la Oferta
Publica Primaria

Modalidad de Colocacion

Precio de Colocacion

sabado, domingo o feriado, éste mantendra el valor del VDOLn, solamente hasta
la fecha de pago, que debera ser el primer dia habil siguiente.

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: la(s)
amortizacion(es) de capital y pago de intereses
correspondientes se pagaran contra la presentacion de la
identificacion respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de
cada Cupon: la(s) amortizacién(es) de capital y pago de
intereses correspondientes se pagardn contra la presentacion
del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido por
la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.

El plazo para el pago de los Cupones (Amortizacion de Capital y
Pago de Intereses) sera determinado para cada Emisién dentro
del Programa de conformidad a lo establecido en el numeral 2.2
siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizaran
en las oficinas del Agente Pagador BNB Valores S.A., Agencia de
Bolsa y a través de los servicios de esta Agencia de Bolsa.

Las oficinas de BNB valores S.A. se encuentran ubicadas en la
Av. Camacho esquina Colén No. 1312, piso 2.

Los Bonos devengaran intereses a partir de su fecha de Emisidn
y dejaran de generarse a partir de la fecha de vencimiento
establecida para el pago del Cupdn.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupén fuera dia
feriado, sdbado o domingo, el Cupdn sera cancelado el primer
dia habil siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se
mantendrd a la fecha de vencimiento del Cupdn.

El Plazo de Colocacidon primaria de cada Emisiéon dentro del
Programa serd de ciento ochenta (180) dias calendario,

computables a partir de la fecha de Emision.

No serad superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al
plazo de duracion de la Sociedad.

La oferta sera dirigida a personas naturales y personas juridicas.

A mejor esfuerzo

Minimamente a la par del valor nominal
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Procedimiento de Colocacién Primaria

Destino de los fondos y plazo de utilizacion

Reajustabilidad del Empréstito

Convertibilidad en Acciones

Rescate anticipado mediante sorteo

El Procedimiento de Colocacién Primaria sera determinado para
cada Emision dentro del Programa de conformidad a lo
establecido en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacion
de Definiciones.

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

e recambio de pasivos y/o
e capital de operaciones y/o
e una combinacion de los dos anteriores

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa se
establecera el destino especifico de los fondos y el plazo de
utilizacion, lo que sera determinado de conformidad a lo
mencionado en el numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacion
de Definiciones.

Ademas, conforme al Articulo 104 inciso a) del Reglamento de
Registro de Mercado de Valores (Resolucion Administrativa No.
756), la Sociedad enviara un detalle del uso de los fondos
provenientes de las Emisiones incluidas en el Programa dentro
de los diez (10) dias calendario siguientes al cumplimiento de
cada trimestre de su utilizacion, a ASFl, a la BBV y al
Representante de Tenedores de Bonos.

Las Emisiones que componen el presente Programa y el
empréstito resultante no seran reajustables en caso que éstas
sean denominadas en Délares de los Estados Unidos de América
o en Bolivianos.

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con
mantenimiento de valor al ddlar (MVDOL), el empréstito
resultante serd reajustable en funcién a la variacion del Tipo de
Cambio del Ddlar de los Estados Unidos de América a la fecha
de vencimiento del Cupdn o del Bono.

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

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada vy
parcialmente los Bonos que componen este Programa, en una o
en todas las Emisiones comprendidas dentro del Programa, de
acuerdo a lo establecido en los articulos 662 y siguientes (en lo
aplicable) del Cddigo de Comercio. Sobre la base de las
delegaciones establecidas en el punto 2.2 siguiente, se
determinara la realizacidn del rescate y la cantidad de Bonos a
redimirse. Emisiones que intervendran en el sorteo, la fecha y
hora del sorteo, el mismo que se celebrara ante Notario de Fe
Publica, quien levantara Acta de la diligencia indicando la lista
de los Bonos que salieron sorteados para ser rescatados
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Rescate anticipado mediante compras en
Mercado Secundario

Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencion
Anticipada

anticipadamente, acta que se protocolizara en sus registros.

La lista de los Bonos sorteados se publicard dentro de los cinco
(5) dias calendario siguientes, por una vez y en un periddico de
circulacion nacional, incluyendo la identificacién de Bonos
sorteados de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la EDV y la
indicacion de que sus intereses y capital correspondiente
cesardn y seran pagaderos desde los quince (15) dias calendario
siguientes a la fecha de publicacion.

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

El Emisor depositara en la cuenta que a tal efecto establezca el
Agente Pagador, el importe del Capital de los Bonos sorteados y
los intereses generados a mas tardar un (1) dia habil antes de la
fecha sefialada para el pago.

La decision de rescate anticipado de los Bonos mediante sorteo
serd comunicada como Hecho Relevante a ASFI, a la BBV y al
Representante de Tenedores de Bonos.

Esta redencion estara sujeta a una compensacién monetaria al
inversionista, calculada sobre la base porcentual respecto al
monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los
dias de vida remanente de la Emision con sujecidon a lo

siguiente:

Plazo de vida remanente de Porcentaje de
la emision (en dias) compensacion

1801 en adelante 1,25%

1800 - 1441 1,00%

1440 -1081 0,75%

1080-721 0,50%

720-361 0,00%

360-0 0,00%

El Emisor se reserva el derecho a realizar rescates anticipados
de Bonos a través de compras en mercado secundario siempre
que éstas se realicen en la BBV. Sobre la base de las
delegaciones establecidas en el punto 2.2 siguiente, se definira
la redencion mediante compras en Mercado Secundario.

Cualquier decision de redimir los Bonos a través del mercado
secundario deberd ser comunicada como Hecho Relevante a
ASFl, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de
Bonos.

En caso de haberse realizado una redencion anticipada, y que
como resultado de ello el plazo de algiin Bono resultara menor
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Garantia

Calificacién de Riesgo

Agencia de Bolsa Encargada de |Ia
Estructuracion del Programa

Agencia de Bolsa Encargada de |Ia
Estructuracion de cada emisién dentro del
Programa

Agente Colocador:

Agente Pagador

Forma de Pago en Colocacion Primaria de cada
Emision dentro del Programa:

Provisién para la amortizacion de capital y pago
de Intereses

Frecuencia y forma en que se comunicaran los
pagos a los Tenedores de Bonos con Ia
indicacion del o de los medios de prensa de
circulacién nacional a utilizar

Bolsa en la que se inscribird el Programa

al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC-IVA,
el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el
total de los impuestos correspondientes por retencion del RC-
IVA, sin descontar este monto a los Tenedores de Bonos que se
vieran afectados por la redencion anticipada.

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

Cada una de las Emisiones dentro del Programa contard con
Calificacidon de Riesgo practicada por cualquiera de las Empresas
Calificadoras de Riesgo, debidamente autorizadas e inscritas en
el RMV de ASFI. La designacién de las Empresas Calificadoras de
Riesgo sera determinada de conformidad a lo mencionado en el
punto 2.2 siguiente, referido a Delegacidn de Definiciones.

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

En efectivo.

El Emisor deberd depositar los fondos para la amortizacién de
capital y el pago de intereses en una cuenta corriente, en
coordinacidn con el Agente Pagador, al menos un (1) dia habil
antes de la fecha de vencimiento del capital y/o intereses de los
Bonos de acuerdo al cronograma de pagos establecido en la
Declaracion Unilateral de Voluntad y en el Prospecto
Complementario de cada Emisidn dentro del Programa.

Asimismo, para Emisiones denominadas en Bolivianos con
mantenimiento de valor al délar de Estados Unidos de América
(MVDOL), el Emisor se obliga a cubrir cualquier diferencia de
valor o tipo de cambio que pudiera generarse entre el dia de la
provisién de fondos y la fecha de vencimiento del Cupdn o
Bono, o la fecha de pago, segln corresponda.

Los pagos de intereses y amortizaciones de capital seran
comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en un
drgano de prensa o periddico de circulacion nacional, segun se
vea por conveniente, con al menos un dia de anticipacion a la
fecha establecida para el pago.

Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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El Programa comprenderd Emisiones periddicas de Bonos, cuya individualizacidn y caracteristicas serdn comunicadas
oportunamente a ASFl y a la BBV por la Sociedad, mediante nota, envio del Prospecto Complementario y de la
Declaracion Unilateral de Voluntad de cada Emisién dentro del Programa, de conformidad a lo mencionado en el
numeral 2.2 siguiente, referido a Delegacidon de Definiciones.

1.2  Informacién resumida de los Participantes

Emisor: Electricidad de La Paz S.A. (ELECTROPAZ) ubicado en Av. lllimani
No. 1987, zona Miraflores, La Paz — Bolivia.

Agencia de Bolsa Estructuradora: BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa ubicado en avenida Camacho
esquina calle Colon No. 1312, zona central, La Paz — Bolivia. Su
numero de teléfono es el (591-2) 2315040 y el numero de fax es el
(591-2) 2315042, interno 1544.

Representante Provisional de los Tenedores Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de
de Bonos: Bolivia S.A., ubicada en la Av. José Ballivian N° 1059 calle 17 —
Calacoto, La Paz —Bolivia.

1.3  Informacidn legal resumida del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Ill

e Junta General Extraordinaria de Accionistas de Electricidad de La Paz S.A. celebrada en la ciudad de La Paz en
fecha 16 de abril de 2012, considera y aprueba el Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Ill, segun consta
en el Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas protocolizada ante la Notaria de Fe Publica de
Primera Clase No. 097 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Maria Cristina Ibafiez Brawn, mediante
Testimonio No. 221/2012, de fecha 20 de abril de 2012 e inscrita en el Registro de Comercio en fecha 27 de abril
de 2012 bajo el No. 00135300 del libro No 10.

e Mediante el testimonio N°516/2012 de fecha 16 de agosto de 2012, se realiz6 una aclaracién de escritura de Acta
de Junta General Extraordinaria de Accionista de ELECTROPAZ S.A. de fecha 16 de abril de 2012 y fue
protocolizada ante la Notaria de Fe Publica de Primera Clase No. 97 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra.
Jenny Erika Reyes Leafio, e inscrita en el Registro de Comercio en fecha 20 de agosto de 2012 bajo el No.
00136563 del libro No 10.

e Mediante Resolucion No. ASFI-No. 430/2012, de fecha 31 de Agosto de 2012, la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero autorizd la inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Il en el Registro del
Mercado de Valores bajo el No. ASFI-DSV-PEB-ELP-009/2012.

1.4 Informacion legal resumida del Emisor

La Empresa Electricidad de La Paz S.A., en adelante ELECTROPAZ, fue constituida mediante Escritura Publica N°
182/1995 de fecha 25 de mayo de 1995, protocolizada ante la Notaria de Fe Publica N° 002, del Distrito Judicial de La
Paz, a cargo del Dr. Hugo Alba Rodrigo, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, mediante Resolucion
Administrativa con fecha 6 de junio de 1995. La referida Escritura Publica No. 182/1995 contiene asimismo los
Estatutos de ELECTROPAZ.

Las modificaciones a la Escritura de Constitucion y al Estatuto de ELECTROPAZ se efectuaron de la siguiente forma:

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 17 de noviembre de 1995, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el Articulo 5 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, segun
consta en la Escritura Publica No 329/95, de fecha 14 de diciembre de 1995, otorgada ante la Notaria de fe
Publica de la Dra. Mercedes Alba Braun, Notario Publico No 002 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 22 de diciembre de 1995.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 18 de diciembre de 1995, los accionistas
de la Sociedad resolvieron modificar el Capital Social pagado de la Sociedad, segun consta en la Escritura Publica
No 334/95, de fecha 28 de diciembre de 1995, otorgada ante la Notaria de fe Plblica de la Dra. Mercedes Alba
Braun, Notario Publico No 002 de Distrito Judicial de La Paz debidamente inscrita en el Registro Publico de
Comercio en fecha 8 de enero de 1996.
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e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 15 de enero de 1996, los accionistas de
la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 47, 59, 73, 74 y 75 de los Estatutos Sociales de la Sociedad,
segln consta en la Escritura Publica No 527/96, de fecha 03 de septiembre de 1996, otorgada ante la Notaria de
fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 16 de diciembre de 1996.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 12 de abril de 1996, los accionistas de
la Sociedad resolvieron modificar el Capital social pagado de la Sociedad, segun consta en la Escritura Plblica No
572/96, de fecha 19 de septiembre de 1996, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G.,
Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en
fecha 20 de noviembre de 1996.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 27 de octubre de 1997, los accionistas
de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 5, 6, 13, 17, 18, 24, 37, 43, 47, 56, 57, 61, 68, 69, 70, 78, 89
y 93 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, segun consta en la Escritura Publica No 774/97, de fecha 28 de
octubre de 1997, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035
del Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 12 de diciembre
de 1997.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 4 de septiembre de 2006, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 59 de los Estatutos Sociales de la Sociedad,
segln consta en la Escritura Publica No 481/2006, de fecha 15 de septiembre de 2006, otorgada ante la Notaria
de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio (Fundempresa), en fecha 6 de octubre de 2006.

1.5  Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros del Emisor y sus modificaciones, durante la vigencia de las
Emisiones que formen parte del Programa

Las Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que se sujetara Electricidad de La Paz S.A. como
Emisor durante la vigencia de los Bonos emitidos dentro del Programa de Emisiones se encuentran detallados en el
punto 2.6 del presente Prospecto Marco.

1.6 Factores de Riesgo

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisién de invertir en los bonos comprendidos dentro del presente
Programa de Emisiones deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en este Prospecto Marco,
sobre la base de su propia situacidn financiera y sus objetivos de inversidn. La inversidén en los bonos implica ciertos
riesgos relacionados con factores tanto externos como internos a Electricidad de La Paz 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. Sin embargo, existe la posibilidad de que dichos factores no conocidos o
actualmente considerados poco significativos afecten el negocio de Emisor en el futuro.

La seccidon 4 del presente Prospecto Marco presenta una explicacidn respecto a los siguientes factores de riesgo que
podrian afectar al Emisor:

e Riesgos Relacionados con el Marco Regulatorio

Los factores relacionados con cambios en el Marco Regulatorio, son aquellos exdgenos a la empresa que
pueden afectar el normal desarrollo de sus actividades. El Estado Plurinacional de Bolivia se encuentra
atravesando una etapa de cambios que representa un factor externo de riesgo.

e Riesgo Operacional

Entre los riesgos mas importantes que podemos citar estdn: los riesgos operativos, riesgos de accidentes
laborales, accidentes de terceros y riesgos de siniestros en instalaciones propias.
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e Riesgo de Mercado

Los riesgos de mercado que se pueden identificar son: el ingreso de nuevos competidores y las variaciones de
Demanda

e Riesgo relacionado con el comportamiento de variables macroeconémicas

Son riesgos relacionados con el comportamiento de variables macroeconémicas como el PIB, la inflacidn, el
tipo de cambio y las tasas de interés.

1.7 Resumen de la Informacion financiera del Emisor

La informacion financiera, resumida, que se presenta en este punto fue obtenida de los Estados Financieros de
Electricidad de La Paz S.A. para cada uno de los periodos indicados en este resumen. La informacién presentada
deberd leerse conjuntamente con los Estados Financieros de la Sociedad y las notas que los acompanfan. Los Estados
Financieros de Electricidad de La Paz S.A. al 31 de diciembre 2009, 2010 y 2011 fueron auditados por los auditores
Externos PricewaterhouseCoopers. Asimismo, se presentan los Estados Financieros de ELECTROPAZ al 31 de mayo de
2012, los cuales se encuentran auditados internamente.

Es importante aclarar que los Estados Financieros de las gestiones terminadas a diciembre de 2009, 2010 y 2011
consideran la variacion inflacionaria, en base al valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”), para su ajuste. En
consecuencia, y para propositos comparativos, las cifras del Analisis Financiero se reexpresaron en bolivianos en
funcioén al valor de la UFV del 31 de mayo de 2012.

El siguiente cuadro presenta un resumen con las principales cuentas del Balance General.

Cuadro No. 1 Principales cuentas del Balance General
(en miles de Bolivianos)

BALANCE GENERAL
(En Miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 ; 31-may-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1.53754 1.56451 1.71839 1.75622
Activo Corriente 259,164 271,094 295,861 260,074
Activo No Corriente 929,617 918,311 896,596 889,828
Activos Totales 1,188,781 1,189,405 1,192,457 1,149,901
Pasivo Corriente 202,916 166,309 169,090 172,036
Pasivo No Corriente 399,304 446,140 435,621 433,402
Pasivos Totales 602,220 612,449 604,711 605,438
Patrimonio Total 586,561 576,956 587,746 544,463

Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

El Activo Total de ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2011 asciende a un monto de Bs.1.192,46 millones, importe
superior en 0,26% (Bs.3,05millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010 cuando alcanzé a Bs.1.189,41millones,
comportamiento que se atribuye fundamentalmente al crecimiento de las cuentas Disponibilidades y Cuentas por
cobrar clientes dentro del Activo Corriente. Asimismo, el monto del Activo total al 31 de diciembre de 2010 fue
superior en 0,05% (Bs.624 mil) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando ascendia a Bs.1.188,78 millones,
situacion originada principalmente por el aumento de la cuenta Disponibilidades dentro del Activo Corriente. A Mayo
de 2012 el Activo Total asciende a Bs.1.149,90 millones, el cual se compone de Bs.260,07 millones de Activo Corriente
y Bs.889,83 millones de Activo No Corriente.
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El Activo Corriente de la Sociedad a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.295,86 millones, cifra superior a la
registrada a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.271,09 millones. Esta variacidn significd un incremento de 9,14%
(Bs.24,77 millones) debido principalmente al incremento de las cuentas Disponibilidades y Cuentas por cobrar clientes
en 31,75% (Bs.21,17millones) y 9,12% (Bs.9,45 millones), respectivamente. Asimismo el monto registrado a diciembre
de 2010 aumentd respecto al monto alcanzado a diciembre de 2009, cuando fue de Bs.259,16 millones, incremento
que significo el 4,60% (Bs.11,93 millones) debido a un aumento considerable en la cuenta Disponibilidades, variando
en 110,05% (Bs.34,93 millones). El Activo Corriente, representd el 21,80%, 22,79% y 24,81% del Activo total a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Al 31 de mayo de 2012 el Activo Corriente de la Sociedad alcanzd la
cifra de Bs.260,07 millones, mismo que representa el 22,62% del Activo total.

El Activo No Corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.896,60 millones, inferior en 2,36%
(Bs.21,72 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé Bs.918,31millones. Este decremento en el Activo
No Corriente fue a consecuencia principalmente de la disminucion de Bienes de uso neto de depreciacién. Asimismo el
monto alcanzado a diciembre de 2010 fue menor al monto registrado a diciembre de 2009 cuando fue de Bs.929,62
millones, ésta variacién negativa significé un 1,22% (Bs.11,31 millones). El Activo No Corriente represento el 78,20%,
77,21% y 75,19% del Activo total a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Al 31 de mayo de 2012 el Activo
No Corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.889,83 millones, mismo que representa el 77,38% del Activo total.

El Pasivo Total de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 fue de Bs.604,71 millones menor en 1,26% (Bs.7,74 millones)
al registrado al 31 de diciembre de 2010, cuando alcanzé el monto de Bs.612,45 millones comportamiento que se
atribuye fundamentalmente a la contraccion de la porcién No Corriente del Pasivo. Asimismo, el monto de Pasivo Total
correspondiente al 31 de diciembre de 2010 fue mayor en 1,70% (Bs.10,23 millones) al registrado al 31 de diciembre
de 2009 cuando fue de Bs.602,22millones, situacidon originada principalmente por el aumento de la cuenta Deudas por
emisién de bonos dentro del Pasivo no corriente. Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo Total de la Sociedad alcanzé la cifra
de Bs.605,44 millones, el mismo que estuvo compuesto 28,42% (Bs.172,04 millones) del Pasivo Corriente y por 71,58%
(Bs.433,40 millones) de Pasivo No Corriente.

El Pasivo Corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanz6 el monto de Bs.169,09 millones, cifra mayor a la
registrada a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.166,31 millones. Esta cifra, significd un crecimiento del 1,67%
(Bs.2,78 millones). El incremento del Pasivo Corriente es atribuible principalmente al crecimiento de la cuenta Deudas
sociales y fiscales en 24,25% (Bs.11,15 millones). Por otro lado, el monto de Pasivo Corriente registrado a diciembre de
2010 fue inferior en un 18,04% (Bs.36,61 millones) al alcanzado a diciembre de 2009, cuando fue de Bs.202,92millones,
debido principalmente al decremento en la cuenta Dividendos por Pagar en un 100,00% (Bs.45,96 millones). El Pasivo
Corriente represent6 el 33,69%, 27,15% y 27,96%, del total Pasivo a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente,
ademads de significar el 17,07%, 13,98% y 14,18% del Pasivo mas el Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo Corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.172,04 millones,
mismo que representa el 28,42% del Pasivo total y el 14,96% del Pasivo mas el Patrimonio.

El Pasivo no corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.435,62 millones, monto inferior al
registrado a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.446,14 millones. Esta variacidn significé un decremento del 2,36%
(Bs.10,52 millones). Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 11,73% (Bs.46,84
millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.399,30 millones. El Pasivo No Corriente
representé el 66,31%, 72,85% y 72,04% del Pasivo total y el 33,59%, 37,51% y 36,53% del Pasivo mas Patrimonio a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo No Corriente de la Sociedad,
alcanzo la cifra de Bs.433,40 millones, mismo que representa el 71,58% del Pasivo Total y el 37,69% del Pasivo mas el
Patrimonio.

El Patrimonio de ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2011 fue de Bs.587,75 millones superior en 1,87% (Bs.10,79

millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de Bs.576,96 millones, comportamiento
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que es atribuible al incremento de los Resultados Acumulados. Asimismo, el monto del Patrimonio correspondiente a
diciembre de 2010 fue inferior en 1,64% (Bs.9,61 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando fue de
Bs.586,56 millones, situacion originada principalmente y al contrario de la gestidn posterior, por el decremento de la
cuenta Resultados Acumulados. El Patrimonio represento el 49,34%, 48,51% y 49,29% del Pasivo mas el Patrimonio a
Diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Al 31 de mayo de 2012, el Patrimonio de ELECTROPAZ alcanz6 el
monto de Bs.544,46 millones, monto que representé el 47,35% respecto al Pasivo mas el Patrimonio.

El siguiente cuadro presenta un resumen con las principales cuentas del Estado de Resultados.

Cuadro No. 2 Principales cuentas del Estado de Resultados
(en miles de Bolivianos)

ESTADO DE RESULTADOS

(En Miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 31-may-12

(Reexp.)  (Reexp.)  (Reexp.) i
Valor UFV 1.53754 1.56451 1.71839 1.75622
Ingresos por Ventas 697,948 724,471 744,616 313,428
(-)Costo de Energia Comprada 365,460 391,767 418,090 178,043
Utilidad en Ventas 332,488 332,703 326,526 135,385
Utilidad Neta del ejercicio 85,146 71,285 78,572 31,414

Elaboracién Propia

Fuente: ELECTROPAZ
Los Ingresos por Ventas de ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2011 alcanzaron el monto de Bs.744,62 millones
superior en 2,78% (Bs.20,15 millones) a la cifra obtenida al 31 de diciembre de 2010 cuando fue de Bs.724,47 millones,
este incremento es explicado por el constante crecimiento de la demanda de los servicios que presta la Sociedad.
Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010, fue también superior en un 3,80% (Bs.26,52 millones) al
alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.697,95 millones, debido principalmente al crecimiento de las
subcuentas Ventas Residenciales y Ventas Comerciales e Industriales. Al 31 de mayo de 2012 los Ingresos por Ventas
fueron de Bs.313,43 millones.

El Costo de Energia Comprada a diciembre de 2011 fue de Bs.418,09 millones superior en 6,72% (Bs.26,32 millones) a
la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de Bs.391,77 millones. Este incremento se encuentra
relacionado con el aumento de Energia Comprada, debido a la creciente demanda. Asimismo, el monto registrado al
31 de diciembre de 2010 fue superior en un 7,20% (Bs.26,31 millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando
fue de Bs.365,46 millones, debido al aumento de la subcuenta Energia Comprada por la misma razén que en la gestidon
posterior, ademds es importante aclarar y porque en la gestion 2009 (afio base de comparacion) ocurrié una
importante disminucién con relacion a la gestion 2008, en la demanda de potencia que origind una “reliquidaciéon de
potencia” favorable a la empresa, ocasionada por la campafia de lamparas eficientes implementada por el gobierno
durante esa Gestion. Cabe aclarar que el costo de la potencia se reliquida de forma anual con base en la participacién
que tiene la empresa de la potencia maxima coincidental del sistema, aspecto que afecta al costo de la potencia. En la
gestion 2009 por la campaiia de reemplazo de focos incandecentes por [dmparas eficientes la demanda de potencia
coincidental bajé y por lo tanto bajo el costo de la potencia. Esta cuenta representé 52,36%, 54,08% y 56,15% respecto
a los Ingresos por Ventas de ELECTROPAZ a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Al 31 de mayo de 2012
esta cuenta alcanzé un monto de Bs.178,04 millones representando asi el 56,81% de los Ingresos por Ventas.

La Utilidad en Ventas de la sociedad a diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.326,53 millones, inferior en 1,86%
(Bs.6,18 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestidn en la cual se registré un monto de Bs.332,70 millones, el
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decremento registrado se debe principalmente al crecimiento de los Costos de Energia comprada en mayor medida
que el crecimiento registrado en los Ingresos por Ventas. Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010
fue superior en 0,06% (Bs216 mil) al monto alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.332,49 millones,
situacion generada principalmente por el crecimiento de los Ingresos por Ventas de la Sociedad. Esta cuenta
representd el 47,64%, 45,92% y 43,85% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Al 31 de mayo de 2012 la Utilidad en Ventas de la Sociedad alcanzd la cifra de Bs.135,39 millones
representando el 43,19% de los Ingresos por Ventas.

La Utilidad Neta del Ejercicio de ELECTROPAZ, alcanzé a diciembre de 2011, un monto de Bs.78,57 millones, superior
en 10,22% (Bs.7,29 millones) al registrado a diciembre de 2010, cuando fue de Bs.71,29 millones, debido al incremento
de los Ingresos por Ventas de la empresa y Otros Ingresos. Asimismo, el monto de Utilidad Neta del ejercicio
correspondiente a diciembre de 2010 fue inferior en 16,28% (Bs.13,86 millones) al registrado al 31 de diciembre de
2009 cuando fue de Bs.85,15 millones, situacion originada principalmente por el incremento en los Costos de energia
comprada de la sociedad y por la Revisién Extraordinaria de Tarifas aplicada a partir del mes de agosto de 2010 y que
implicé una reduccion de la tarifa promedio de 4,61%. Al 31 de mayo de 2012, esta cuenta registré6 un monto de
Bs.31,41 millones representando asi el 10,02% de los Ingresos por Ventas, esta utilidad refleja el incremento tarifario
aplicado a partir del mes de noviembre de 2011 que alcanzd a 2,29% en promedio.

El siguiente cuadro presenta un resumen de los principales Indicadores Financieros.
Cuadro No. 3 Principales Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 ;31-may-12

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

INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1.28 1.63 1.75 1.51
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 1.05 1.37 1.49 1.30
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 56,248 104,784 126,771 88,038
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 50.66% 51.49% 50.71% 52.65%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 1.03 1.06 1.03 1.11
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 33.69% 27.15% 27.96% 28.42%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 66.31% 72.85% 72.04% 71.58%

INDICADORES DE ACTIVIDAD

[Ingreso por Ventas /Cuentas por cobrar Clientes

Rotacion Cuentas por Cobrar Veces 10.07 10.28 10.66
Comunes¥*]

Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 36 35 34

X [Costo de Energia Comprada/Deudas por compra

Rotacion Cuentas por Pagar B Veces 5.31 4.68 4.96
de energia]

Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 68 77 73

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Utilidad neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 14.52% 12.36% 13.37%

Retorno sobre los Activos (ROA) [Utilidad neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 7.16% 5.99% 6.59%

Retorno sobre las Ventas [Utilidad neta del ejercicio / Ventas] Porcentaje 12.20% 9.84% 10.55%

Margen bruto [Utilidades en Ventas / Ingresos por Ventas] Porcentaje 47.64% 45.92% 43.85%

* "Cuentas por cobrar Clientes Comunes" es la subcuenta mds representativa de las "Cuentas por Cobrar Clientes”

Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

El Coeficiente de Liquidez registré niveles de 1,28, 1,63 y 1,75 veces, a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
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 2009 y 2010 este indicador tuvo una
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variacién positiva del 27,63%, asimismo, entre las gestiones 2010 y 2011 la variacién fue positiva en un 7,34%, esta
tendencia creciente se debe principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades en el Activo corriente,
durante las gestiones analizadas, efecto causado porque la empresa cuenta con un mayor margen de ingresos por
ventas. Al 31 de mayo de 2012 el coeficiente de liquidez alcanzé la cifra de 1,51 veces.

El indicador de la Prueba Acida, registré niveles de 1,05, 1,37 y 1,49 veces, respectivamente. Estos resultados
muestran que para las gestiones analizadas, la Sociedad mantenia una adecuada capacidad para cubrir sus
obligaciones de corto plazo con sus activos de inmediata realizacién. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador
tuvo una variacion positiva del 29,95% y entre diciembre de 2010 y 2011 varié de forma positiva en un 9,02%. La
tendencia de este ratio continta siendo positiva, a pesar de que en el calculo el Activo corriente no cuenta con
inventarios, debido a que ELECTROPAZ S.A. es una empresa de servicios y los inventarios solo registran material
técnico y suministros necesarios para la ejecucién de proyectos de inversidon o reposicidn de partes de activos fijos ya
instalados y no representan la actividad principal de generacién de ingresos de la empresa. Al 31 de mayo de 2012 el
ratio de la prueba 4acida fue de 1,30 veces.

El Capital de Trabajo a diciembre de 2011 este indicador alcanzé el monto de Bs.126,77 millones superior en 20,98%
(Bs.21,99 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé un monto de Bs.104,78 millones. Esta variacion
positiva se debe principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades. Asimismo, a diciembre de 2010, este
indice fue superior en 86,29% (Bs. 48,54 millones) al alcanzado a diciembre de 2009 cuando fue de Bs.56,25 millones,
debido principalmente al crecimiento del Activo Corriente en mayor medida que el crecimiento registrado en el Pasivo
corriente, producto principalmente de un incremento considerable en la cuenta Disponibilidades, al igual que en la
gestion posterior. Esta tendencia positiva esta relacionada al incremento de los Ingresos por ventas residenciales, tal
como ocurre en la explicacion de los anteriores ratios. Al 31 de mayo de 2012 el Capital de Trabajo alcanzé el monto de
Bs.88,04 millones.

La Razén de Endeudamiento mostré resultados de 50,66%, 51,49% y 50,71%, a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Entre las gestiones 2009 y 2010, este indicador tuvo una variacién positiva del 1,65%, debido
principalmente a un crecimiento mayor del total pasivo (influido por la emisién de los Bonos Electropaz Il que
alcanzaron a Bs. 70.700.000), en relacion al total activo, mientras que entre las gestiones 2010 y 2011 el indice varié de
forma negativa en un 1,52%, debido principalmente a un decrecimiento considerable del Pasivo Total en la gestidn
2011 a causa del incremento en las deudas contraidas por Emisiéon de Bonos. La fluctuacion de este ratio, sin embargo,
presenta cambios muy pequefios durante las gestiones analizadas, debido a que los cambios registrados en el activo
total y pasivo total no fueron significativos. Al 31 de mayo de 2012 la Razén de Endeudamiento fue de 52,65%.

La Razén Deuda a Patrimonio alcanzé los siguientes resultados: 1,03, 1,06 y 1,03 veces, a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente. Entre las gestiones 2010 y 2011, este indicador tuvo una variacidon negativa del 3,08% y entre
las gestiones 2009 y 2010 vario positivamente en un 3,39%. El indice registrado en la gestidén 2010 se produce a raiz de
un pequefio decremento en el Patrimonio Neto a causa de la disminucién en los Resultados Acumulados afectados por
los mayores costos en compra de energia en los que incurrid la Sociedad, durante esa gestion. La fluctuacion de esta
razén es relativamente estable durante las gestiones analizadas y muestran que las obligaciones con terceros tienen
casi la misma proporcion que las obligaciones con los accionistas, esto quiere decir que los activos fueron financiados
por los pasivos y el patrimonio, en proporciones equilibradas. Al 31 de mayo de 2012 la Razén Deuda a Patrimonio
alcanzo la cifra de 1,11 veces.

La Proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composicién del pasivo en funcién a la exigibilidad de
las obligaciones. El Pasivo de la Sociedad estuvo compuesto por 33,69%, 27,15% y 27,96% por el Pasivo Corriente y por
66,31%, 72,85% y 72,04% por el Pasivo No Corriente a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. A lo largo de
las gestiones analizadas se puede apreciar que existié un predominio de la porcion No Corriente del Pasivo sobre la
porcion Corriente. Entre diciembre 2009 y diciembre 2010, la porcién de deuda de corto plazo tuvo una variacién
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negativa de 19,41% mientras que entre diciembre 2010 y diciembre 2011 registré una variacién positiva de 2,97%, la
primera situaciéon dada principalmente por una disminucion en la cuenta Dividendos por pagar dentro del Pasivo
Corriente y la segunda situacién dada principalmente por un incremento en la cuenta Deudas Sociales y Fiscales.
Asimismo entre diciembre 2009 y diciembre 2010, la porcién de deuda de largo plazo registrd una variacién positiva de
9,86%, mientras que entre diciembre 2010 y diciembre 2011, la variacion fue negativa de -1,11%, la primera situacién
producto de una nueva emisién de bonos en la gestion 2010, que produjo un incremento en el Pasivo No Corriente y
en el Pasivo en General, contrayéndose por tanto la porcion correspondiente al Pasivo corriente, y la segunda situacidn
dada por las obligaciones contraidas por la nueva emision de bonos que deriva en el pago de intereses a los
inversionistas durante la gestion 2011 y por ende la contraccidn de la cuenta deudas por emisién de bonos en el Pasivo
no corriente. La tendencia de estos ratios desde la gestién 2010, es estable y muestran que alrededor del 70% de las
obligaciones con terceros son de largo plazo, siendo la principal deuda las emisiones de bonos de la empresa. Al 31 de
mayo de 2012 el Pasivo de ELECTROPAZ estuvo conformado por un 28,42% de Pasivo Corriente y 71,58% de Pasivo No
Corriente.

El indicador de Rotacion de cuentas por cobrar mostrd los siguientes resultados 10,07, 10,28 y 10,66 veces, a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Este indicador sufrié una variaciéon positiva de 2,04% entre las
gestiones 2009 y 2010 y una variacidn positiva de 3,76% entre las gestiones 2010 y 2011. El célculo de este ratio se
realizé utilizando como denominador la subcuenta “Clientes Comunes” dentro de las cuentas por cobrar clientes,
debido que representa con mayor claridad los principales clientes con los que cuenta la empresa. La tendencia de este
ratio es positiva, debido al constante crecimiento de los Ingresos por Ventas.

El Plazo promedio de cobro, a diciembre de 2009, 2010 y 2011 este indicador mostrd los siguientes resultados 36, 35y
34 dias, respectivamente. El comportamiento descendente suscitado entre las gestiones analizadas se debe
principalmente al crecimiento de la rotacidon de cuentas por cobrar. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador
disminuyd en 2,00%, mientras entre las gestiones 2010 y 2011 el indice varié negativamente en un 3,62%, producto
también de la relacion directa con el indice de Rotacién de cuentas por Cobrar. La fluctuacidon de este indice es
relativamente estable y demuestra que aproximadamente cada 35 dias, la sociedad cobra a sus clientes por los
servicios prestados.

El indicador de Rotacidon de Cuentas por Pagar mostrd los siguientes resultados: 5,31, 4,68 y 4,96 veces, a diciembre
de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento descendente de la gestion 2009 — 2010 se debe al
incremento de las Deudas por Compra de Energia en mayor medida que el crecimiento de los Costos de Energia
comprada, lo contrario ocurre entre las gestiones 2010 — 2011, donde el Costo de energia comprada tuvo un mayor
crecimiento en comparacion al crecimiento de las Deudas por compra de energia. Entre diciembre de 2010 y diciembre
de 2011 la variacion positiva de este indicador fue del 5,99%, contrario a lo ocurrido entre diciembre de 2009 y 2010,
cuando este indice varié negativamente en un 11,89%. Este indice no presenta gran volatilidad en sus datos, con lo que
podriamos decir que en promedio ELECTROPAZ S.A. paga sus cuentas 5 veces al afio.

El Plazo Promedio de Pago, a diciembre de 2009, 2010 y 2011 este indicador mostrd resultados de 68, 77, y 73 dias,
respectivamente. El comportamiento registrado en las gestiones analizadas se debe principalmente al movimiento de
la rotacion de Cuentas por Pagar. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador varié en forma positiva en un
13,50%, mientras que entre diciembre de 2010 y 2011, disminuyd en 5,66%. Este indicador nos muestra con mayor
claridad las veces que la empresa paga sus deudas; en promedio la empresa realiza sus pagos pendientes cada 72 dias.

El Retorno sobre el Patrimonio (ROE) mostré un porcentaje de 14,52%, 12,36% y 13,37% a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente. El comportamiento registrado entre las gestiones 2009 y 2010 se debe principalmente al
decrecimiento de la Utilidad Neta del ejercicio en mayor proporcidn que el decrecimiento del Patrimonio, mientras
qgue entre las gestiones 2010 y 2011 se registré un incremento mayor de la Utilidad neta del ejercicio en relacién al
incremento registrado en el Patrimonio de la sociedad. Entre diciembre de 2010y 2011, el ROE aumenté en un 8,20%,
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mientras que entre diciembre 2009 y 2010 disminuyd en un 14,88%. Esta fluctuacion en el ROE, se generd a partir del
movimiento registrado en los montos de Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes dentro de la cuenta Otros Ingresos
(egresos) y de los Ingresos por Ventas de la Empresa, que afectaron directamente la Utilidad Neta del Ejercicio en los
periodos analizados.

El Retorno sobre el Activo (ROA), a marzo de 2009, 2010 y 2011 mostré un rendimiento del 7,16%, 5,99% y 6,59%,
respectivamente. Este comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE, es atribuible al comportamiento de la Utilidad
Neta del Ejercicio en relacion al crecimiento registrado en el Activo total durante las gestiones analizadas. Entre
diciembre de 2009 y 2010 el ROA disminuyd en 16,32% mientras que entre diciembre de 2010 y 2011 aumentd en un
9,94%.

El Retorno sobre las Ventas alcanzé rendimientos de 12,20%, 9,84% y 10,55% a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Este comportamiento es explicado por el movimiento de la Utilidad Neta del Ejercicio en relacién al
crecimiento de los Ingresos por Ventas de la Sociedad, durante las gestiones analizadas. Entre diciembre de 2009 y
2010, este indicador tuvo una variacién negativa del 19,34%, mientras que entre diciembre de 2010 y 2011 el
incremento fue de un 7,24%. La variacion de la Utilidad neta del ejercicio no afecté demasiado en el calculo del ratio
debido a representa tan solo alrededor del 10% de los Ingresos por Ventas de la Sociedad.

El Margen Bruto a marzo de 2009, 2010 y 2011 mostrd porcentajes de 47,64%, 45,92% y 43,85% respectivamente. El
comportamiento registrado en la gestién 2009 — 2010 se debe a un mayor crecimiento de los Costos por Energia
comprada que el crecimiento registrado en los Ingresos por Ventas. Para la gestion 2010 — 2011 el decremento del
Margen Bruto se explica por el bajo crecimiento en los ingresos por Ventas producto de la reduccion de tarifas de
4,61% resultante de la Revision Extraordinaria de Tarifas que se aplicd en cinco meses de la gestion 2010 contra 10
meses de la gestion 2011, a partir del mes de noviembre de 2011 se logré un incremento tarifario de 2,29%. Entre
diciembre de 2009 y 2010, este indicador varié negativamente en un 3,60%, asimismo entre diciembre de 2010 y 2011,
el Margen Bruto disminuy6 en 4,51%.
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2 DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

2.1  Antecedentes legales del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Il

La Junta de Accionistas de Electricidad de La Paz S.A. celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 16 de Abril de 2012,
considerd y aprobo el Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ 1lI, segun consta en el Acta de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas protocolizada ante la Notaria de Fe Publica de Primera Clase No. 097 de la ciudad de La
Paz, a cargo de la Dra. Maria Cristina Ibafiez Brawn, mediante Testimonio No. 221/2012, de fecha 20 de abril de 2012 e
inscrita en el Registro de Comercio en fecha 27 de abril de 2012 bajo el No. 00135300 del libro No 10.

Mediante el testimonio N°516/2012 de fecha 16 de agosto de 2012, se realizd una aclaracion de escritura de Acta de
Junta General Extraordinaria de Accionista de ELECTROPAZ S.A. de fecha 16 de abril de 2012 y fue protocolizada ante la
Notaria de Fe Publica de Primera Clase No. 97 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Jenny Erika Reyes Leaio, e
inscrita en el Registro de Comercio en fecha 20 de agosto de 2012 bajo el No. 00136563 del libro No 10.

Asimismo, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero mediante Resolucion No. ASFI-No. 430/2012, de fecha
31 de agosto de 2012, autorizd la inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Il en el Registro del
Mercado de Valores bajo el No. ASFI-DSV-PEB-ELP-009/2012.

2.2  Delegacién de Definiciones

Las condiciones y caracteristicas de cada una de las Emisiones que vayan a conformar el Programa, deberan ser
definidas de manera previa a la autorizaciéon de la Oferta Publica correspondiente, por lo que, a objeto de agilizar
dicho proceso, se delegd dicha tarea al Gerente General, al Gerente de Operaciones, al Gerente de Finanzas y
Administracion y al Gerente de Control de Gestion de la Sociedad para cada Emision que forme parte del Programa,
actuando necesariamente el Gerente General o el Gerente de Operaciones de forma conjunta con el Gerente de
Finanzas y Administracién o con el Gerente de Control de Gestidn.

La delegacion de definiciones para cada una de las Emisiones que componen el Programa consiste en la determinacion
de:

Monto de cada Emisién dentro del Programa
Series en que se dividird cada Emision dentro del Programa
Moneda de cada Emisién dentro del Programa
Valor nominal de los Bonos de cada Emisién dentro del Programa
Plazo de cada Emisién dentro del Programa
Tasa y tipo de interés
Periodicidad de Amortizacion de Capital y Pago de Intereses
Procedimiento de Colocacién Primaria
Destino especifico de los fondos y su plazo de utilizacién
. Determinacidn del procedimiento y condiciones de rescate anticipado
. Determinacion de la(s) Empresa(s) Calificadora(s) de Riesgo para cada una de las Emisiones que forme parte
del Programa
12. Inscripcidn de las emisiones en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. u otra bolsa en el pais o el extranjero, para su
negociacion en mercado primario y/o secundario.
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La fecha de Emision y la fecha de vencimiento para cada Emisidn que forme parte del Programa sera determinada por
el Gerente General, el Gerente de Operaciones, el Gerente de Finanzas y Administracion y el Gerente de Control de
Gestion de la Sociedad, actuando necesariamente el Gerente General o el Gerente de Operaciones de forma conjunta
con el Gerente de Finanzas y Administracion o con el Gerente de Control de Gestidn.

2.3 Caracteristicas del Programa y de las Emisiones que forman parte del mismo
23.1 Denominacion del Programa

La denominacién del Programa es “Bonos ELECTROPAZ II1”.
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23.2 Denominacidn de las Emisiones dentro del Programa

Cada Emisiéon dentro del Programa se identificard como Bonos ELECTROPAZ llI, seguida del numeral de la Emisidn
correspondiente.

2.3.3 Tipo de Bonos a emitirse
Obligacionales y redimibles a plazo fijo.
2.3.4  Monto Total del Programa

El monto total del Programa de Emisidn de Bonos ELECTROPAZ Il es de Bs. 380.000.000 (Trescientos ochenta millones
00/100 Bolivianos).

23,5 Plazo del Programa

El plazo del Programa serd de un mil ochenta (1.080) dias calendario computables desde el dia siguiente habil de
notificada la Resolucion de ASFI, que autorice e inscriba el Programa en el RMV de ASFI.

2.3.6  Monto de cada Emision dentro del Programa

El monto de cada Emisidon dentro del Programa sera determinado de conformidad a lo establecido en el punto 2.2
anterior, referido a Delegacion de Definiciones.

2.3.7 Series de cada Emision

Las series de cada Emisidn serdn determinadas de conformidad a lo establecido en el punto 2.2 anterior, referido a
Delegacion de Definiciones.

2.3.8 Moneda en la que se expresaran las Emisiones que formen parte del Programa

La moneda de las Emisiones que formen parte del Programa sera: Bolivianos (Bs) o Bolivianos con Mantenimiento de
Valor al Délar de los Estados Unidos de América (MVDOL) o Délares de los Estados Unidos de América (USS).

Para efectos del calculo del monto maximo autorizado para el Programa por la Junta, se debera tomar en cuenta el
tipo de cambio oficial de compra de Ddlares de los Estados Unidos de América establecido por el Banco Central de
Bolivia vigente al dia de la fecha de Autorizacion de la Emisidn respectiva.

La moneda de cada una de las Emisiones dentro del Programa serd determinada de conformidad a lo establecido en el
punto 2.2 anterior, referido a Delegacidn de Definiciones.

2.3.9 Forma de representacion de los Valores que formen parte del Programa

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

Las oficinas de la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A. se encuentran ubicadas en Calle 20 de Octubre esq.
calle Campos Edificio Torre Azul - Piso 12.

2.3.10 Forma de circulacion de los Valores
A la Orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono perteneciente a las Emisiones dentro del Programa, a quien 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.

2.3.11 Valor Nominal de los Bonos

El valor nominal de los Bonos sera determinado para cada una de las Emisiones dentro del Programa de conformidad
a lo establecido en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacion de Definiciones.
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2.3.12 Numeracion de los Bonos

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

2.3.13 Fecha de Emision

La Fecha de Emisidn sera determinada de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacion
de Definiciones.

La fecha de Emisidn estard sefialada en la autorizacién emitida por ASFI para la Oferta Publica y la inscripcidn en el
RMV de ASFI de las Emisiones comprendidas dentro del Programa.

2.3.14 Fecha de Vencimiento

La Fecha de Vencimiento sera determinada de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2 anterior, referido a
Delegacion de Definiciones.

La fecha de Vencimiento estara sefialada en la autorizacién emitida por ASFl para la Oferta Publica y la inscripcidn en
el RMV de ASFI de las Emisiones comprendidas dentro del Programa.

2.3.15 Plazo de las Emisiones dentro del Programa

El plazo de cada una de las Emisiones de Bonos dentro del Programa sera determinado de conformidad a lo
mencionado en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacidon de Definiciones.

Todos los plazos seran computados a partir de la fecha de Emisidn.
2.3.16 Tipo de Interés

El interés sera nominal, anual y fijo o variable y serd determinado de conformidad a lo establecido en el punto 2.2
anterior, referido a Delegacion de Definiciones.

2.3.17 Tasade interés

La tasa de interés de las Emisiones dentro del Programa sera determinada de conformidad a lo establecido en el punto
2.2 anterior, referido a Delegacién de Definiciones. El célculo serd efectuado sobre la base del afio comercial de
trescientos sesenta (360) dias.

2.3.18 Fdrmula para el calculo de los intereses

a) En caso de tratarse de una Emision denominada en Délares de los Estados Unidos de América o en Bolivianos, el
calculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. La férmula para dicho calculo
se detalla a continuacion:

IB=K* (Tr* Pl /360)
Donde:
IB = Intereses del Bono
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago
Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del Cupdn (niumero de dias calendario)
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b) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos con mantenimiento de valor al Délar de los Estados
Unidos de América (MVDOL), el calculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360)
dias. La formula para dicho calculo se detalla a continuacion:

IB=K* (Tr * Pl /360) *(VDOLn /VDOLo)
Donde:
IB = Intereses del Bono, con MVDOL
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago
Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del Cupdn (nimero de dias calendario)

VDOLn = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia
en fecha de vencimiento del cupc’mz.

VDOLo = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia
a la fecha de emisidn.

2.3.19 Férmula para la amortizacidn de capital

a) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Ddlares de los Estados Unidos de América o en Bolivianos, el
monto a pagar se determinara de acuerdo a la siguiente formula:

Capital: VP = VN * PA
Donde:
VP = Monto a pagar en la moneda de emision
VN = Valor nominal en la moneda de emisién

PA = Porcentaje de amortizacion

b) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos con mantenimiento de valor al Délar de los Estados
Unidos de América (MVDOL), el monto para el pago se determinara de acuerdo a la siguiente formula:

Capital: VP = VN * PA*(VDOLn /VDOLo0)
Donde:
VP = Monto a pagar, expresado en Bs
VN = Valor nominal, expresado en Bs
PA = Porcentaje de amortizacion

VDOLn = Tipo de cambio de compra del Délar de los Estados Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia
en fecha de vencimiento de un Cupdn o Bono’.

VDOLo = Tipo de cambio de compra del Ddlar de los Estados Unidos de América del Bolsin del Banco Central de Bolivia
a la fecha de emisidn.

En caso que la fecha de vencimiento de un Cupdn coincida con dia sabado, domingo o feriado, éste mantendra el valor del VDOLn, solamente hasta la fecha de pago,
que deberd ser el primer dia habil siguiente.

En caso que la fecha de vencimiento de un Cupdn o Bono coincida con dia sabado, domingo o feriado, éste mantendrd el valor del VDOLn, solamente hasta la fecha de
pago, que debera ser el primer dia habil siguiente.
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2.3.20 Forma de Amortizacion del Capital y Pago de Intereses de cada Emisién que compone el Programa

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: la(s) amortizacidn(es) de capital y pago de intereses correspondientes se
pagaran contra la presentacion de la identificacion respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn: la(s) amortizacidn(es) de capital y pago de
intereses correspondientes se pagaran contra la presentacion del Certificado de Acreditacién de Titularidad (CAT)
emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

2.3.21 Periodicidad de Amortizacion de Capital y Pago de Intereses

El plazo para el pago de los Cupones (Amortizacion de Capital y Pago de Intereses) sera determinado para cada Emision
dentro del Programa de conformidad a lo establecido en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacién de Definiciones.

2.3.22 Lugar de amortizacion de capital y pago de intereses

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizardn en las oficinas del Agente Pagador BNB Valores S.A.,
Agencia de Bolsa y a través de los servicios de esta Agencia de Bolsa.

Las oficinas de BNB valores S.A. se encuentran ubicadas en la Av. Camacho esquina Colén No. 1312, piso 2.
2.3.23 Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses

Los Bonos devengaran intereses a partir de su fecha de Emisidon y dejaran de generarse a partir de la fecha de
vencimiento establecida para el pago del Cupdn.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupdn fuera dia feriado, sabado o domingo, el Cupdn sera cancelado el
primer dia habil siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se mantendra a la fecha de vencimiento del Cupdn.

2.3.24  Plazo de Colocacion Primaria de cada Emision dentro del Programa

El Plazo de Colocacién primaria de cada Emisién dentro del Programa sera de ciento ochenta (180) dias calendario,
computables a partir de la fecha de Emision.

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

No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracion de la Sociedad.
2.3.26 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria

La oferta serd dirigida a personas naturales y personas juridicas.

2.3.27 Modalidad de Colocacién

La Modalidad de colocacion sera “A mejor esfuerzo”

2.3.28 Precio de Colocacion

El precio de colocacion sera minimamente a la par del valor nominal.

2.3.29 Procedimiento de Colocacion Primaria

El Procedimiento de Colocacién Primaria sera determinado para cada Emisién dentro del Programa de conformidad a
lo establecido en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacidn de Definiciones.

2.3.30 Destino de los fondos y plazo de utilizacion

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos que componen las diferentes Emisiones del
Programa serdn utilizados de acuerdo a lo siguiente:

e Recambio de pasivos y/o

e Capital de operaciones y/o
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e Unacombinaciéon de los dos anteriores
Para cada una de las Emisiones dentro del Programa se establecera el destino especifico de los fondos y el plazo de
utilizacion, lo que sera determinado de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacién
de Definiciones.

Ademas, conforme al Articulo 104 inciso a) del Reglamento de Registro de Mercado de Valores (Resolucién
Administrativa No. 756), la Sociedad enviard un detalle del uso de los fondos provenientes de las Emisiones incluidas
en el Programa dentro de los diez (10) dias calendario siguientes al cumplimiento de cada trimestre de su utilizacién, a
ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores de Bonos.

2.3.31 Reajustabilidad del Empréstito

Las Emisiones que componen el presente Programa y el empréstito resultante no seran reajustables en caso que éstas
sean denominadas en Délares de los Estados Unidos de América o en Bolivianos.

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con mantenimiento de valor al ddlar (MVDOL), el empréstito
resultante sera reajustable en funcion a la variacién del Tipo de Cambio del Ddlar de los Estados Unidos de América a
la fecha de vencimiento del Cupén o del Bono.

2.3.32 Convertibilidad en Acciones

Los Bonos a emitirse dentro del presente Programa no serdn convertibles en acciones de la Sociedad.

2.3.33 Rescate anticipado mediante sorteo

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada y parcialmente los Bonos que componen este Programa, en
una o en todas las Emisiones comprendidas dentro del Programa, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 y
siguientes (en lo aplicable) del Codigo de Comercio. Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 2.2
anterior, se determinard la realizacidn del rescate y la cantidad de Bonos a redimirse. Emisiones que intervendran en el
sorteo, la fecha y hora del sorteo, el mismo que se celebrard ante Notario de Fe Publica, quien levantara Acta de la
diligencia indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se
protocolizard en sus registros.

La lista de los Bonos sorteados se publicara dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una vez y en un
periddico de circulacidn nacional, incluyendo la identificacién de Bonos sorteados de acuerdo a la nomenclatura que
utiliza la EDV y la indicacion de que sus intereses y capital correspondiente cesaran y seran pagaderos desde los quince
(15) dias calendario siguientes a la fecha de publicacion.

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

El Emisor depositard en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del Capital de los Bonos
sorteados y los intereses generados a mas tardar un (1) dia habil antes de la fecha sefialada para el pago.

La decisidn de rescate anticipado de los Bonos mediante sorteo serd comunicada como Hecho Relevante a ASFI, a la

BBV y al Representante de Tenedores de Bonos.

Esta redencién estara sujeta a una compensacién monetaria al inversionista, calculada sobre la base porcentual
respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida remanente de la Emisiéon con
sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la emision (en Porcentaje de
dias) compensacion

1801 en adelante 1,25%

1800 — 1441 1,00%

1440 - 1081 0,75%
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1080 - 721 0,50%
720-361 0,00%
360-0 0,00%

2.3.34 Rescate anticipado mediante compras en Mercado Secundario

El Emisor se reserva el derecho a realizar rescates anticipados de Bonos a través de compras en mercado secundario
siempre que éstas se realicen en la BBV. Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 2.2 anterior, se
definira la redencién mediante compras en Mercado Secundario.

Cualquier decision de redimir los Bonos a través del mercado secundario deberd ser comunicada como Hecho
Relevante a ASFI, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de Bonos.

2.3.35 Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencién Anticipada

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

2.3.36 Garantia

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

2.3.37 Calificacion de Riesgo

Cada una de las Emisiones dentro del Programa contard con Calificacién de Riesgo practicada por cualquiera de las
Empresas Calificadoras de Riesgo, debidamente autorizadas e inscritas en el RMV de ASFI. La designacion de las
Empresas Calificadoras de Riesgo sera determinada de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2 anterior, referido
a Delegacidn de Definiciones.

2.3.38 Agencia de Bolsa Encargada de la Estructuracion del Programa
La agencia encargada de la estructuracion del Programa de Emisiones serd BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.
2.3.39 Agencia de Bolsa Encargada de la Estructuracion de cada emision dentro del Programa

La agencia encargada de la estructuraciéon de cada Emisidn dentro del Programa serd BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa.

2.3.40 Agente Colocador

El agente colocador sera BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

2.3.41 Agente Pagador

El agente pagador serd BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

2.3.42 Forma de Pago en Colocacion Primaria de cada Emision dentro del Programa

La forma de pago en colocaciéon primaria de cada Emisidn dentro del Programa se realizara en efectivo.
2.3.43 Provision para la amortizacion de capital y pago de Intereses

El Emisor debera depositar los fondos para la amortizacion de capital y el pago de intereses en una cuenta corriente,
en coordinacién con el Agente Pagador, al menos un (1) dia habil antes de la fecha de vencimiento del capital y/o
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intereses de los Bonos de acuerdo al cronograma de pagos establecido en |la Declaracion Unilateral de Voluntad y en el
Prospecto Complementario de cada Emisién dentro del Programa.

Asimismo, para Emisiones denominadas en Bolivianos con mantenimiento de valor al ddlar de Estados Unidos de
América (MVDOL), el Emisor se obliga a cubrir cualquier diferencia de valor o tipo de cambio que pudiera generarse
entre el dia de la provisién de fondos y la fecha de vencimiento del Cupdon o Bono, o la fecha de pago, seglin
corresponda.

2.3.44 Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos con la indicacion del o de los
medios de prensa de circulacion nacional a utilizar

Los pagos de intereses y amortizaciones de capital serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en
un érgano 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.

2.3.45 Bolsa en la que se inscribira el Programa

La Bolsa en la que se inscribird el Programa sera la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

2.3.46 Individualizacién de las Emisiones dentro del Programa

El Programa comprendera Emisiones periddicas de Bonos, cuya individualizacidn y caracteristicas seran comunicadas
oportunamente a ASFl y a la BBV por la Sociedad, mediante nota, envio del Prospecto Complementario y de la
Declaracion Unilateral de Voluntad de cada Emisién dentro del Programa, de conformidad a lo mencionado en el
numeral 2.2 anterior, referido a Delegacidn de Definiciones.

2.4  Asamblea General de Tenedores de Bonos
Los Tenedores de Bonos de cada emision dentro del Programa podran reunirse en Asamblea General de Tenedores de
Bonos de la emision correspondiente (la “Asamblea General de Tenedores de Bonos”).

En virtud a lo determinado por el Cdédigo de Comercio, es pertinente fijar las normas relativas a las convocatorias, el
quorum y las mayorias necesarias para las decisiones de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de acuerdo a lo
siguiente:

24.1 Convocatorias a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

La Asamblea General de Tenedores de Bonos podra reunirse a convocatoria de la Sociedad, del Representante Comun
de Tenedores de Bonos o a solicitud expresa de los Tenedores de Bonos de cada Emisidon que representen al menos el
25% de los Bonos en circulacion de esa Emision computados por capitales remanentes en circulacién a la fecha de
realizacion de la Asamblea convocada. En caso de que exista una solicitud de convocatoria a cualquier Asamblea
General de Tenedores de Bonos que cumpla con los requisitos antes previstos, y la Sociedad no haya procedido a tal
convocatoria en un plazo de 30 dias calendario, posteriores a la recepcion de dicha solicitud, el Representante Comun
de Tenedores de Bonos procedera a emitir la convocatoria respectiva.

La Asamblea General de Tenedores de Bonos se reunird por lo menos una vez al afio convocada por el Emisor.
Adicionalmente, a solicitud de la Sociedad, del Representante Comun de Tenedores de Bonos o de los Tenedores de
Bonos, de acuerdo a lo establecido en el parrafo anterior, se podra efectuar otras Asambleas Generales de Tenedores
de Bonos. Cada Asamblea General de Tenedores de Bonos, se instalara previa convocatoria indicando los temas a
tratar, mediante publicacién en un periddico de circulacién nacional por lo menos una vez, debiendo realizarse al
menos cinco (5) dias calendario y no mas de treinta (30) dias calendario antes de la reunion.

La Asamblea General de Tenedores de Bonos, se llevara a cabo en la ciudad de La Paz, en las oficinas de la Sociedad o
en un lugar proporcionado por la Sociedad a su costo.

Asimismo, la Sociedad se compromete a asumir el costo de no mas de tres convocatorias por afio a las Asambleas
Generales de Tenedores de Bonos, independientemente de si la convocatoria es realizada por la Sociedad o por el
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Representante Comun de Tenedores de Bonos o de los Tenedores de Bonos. Adicionalmente, en caso de que este
limite sea sobrepasado en virtud a que resulte necesaria la realizacién de mas Asambleas Generales de Tenedores de
Bonos como efecto de alglin incumplimiento de la Sociedad a los compromisos asumidos mediante el Programa y las
Emisiones que lo conformen, el costo de estas Asambleas adicionales también sera asumido por la Sociedad. El costo
de convocatoria y realizacidon de las demas Asambleas Generales de Tenedores de Bonos correrd por cuenta de los
Tenedores de Bonos o el Emisor segiin quién la convoque.

2.4.2  Segunda Convocatoria

En caso de no existir quérum suficiente para instalar la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emision
correspondiente, se convocara por segunda vez y el quérum suficiente serd el nimero de votos presentes en la
Asamblea General de Tenedores de Bonos, cualquiera que fuese. Si ningun Tenedor de Bonos asistiese, se realizaran
posteriores convocatorias con la misma exigencia de quérum que para las Asambleas Generales de Tenedores de
Bonos convocadas por segunda convocatoria.

24.3 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos sin necesidad de Convocatoria

La Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emisién correspondiente podrd reunirse vdlidamente sin el
cumplimiento de los requisitos previstos para la convocatoria y resolver cualquier asunto de su competencia, siempre
y cuando concurran el 100% de los Tenedores de Bonos en circulacidon de la Emisidn correspondiente. Para este caso,
las resoluciones se adoptaran por el voto de los Tenedores de Bonos que representen 2/3 (dos tercios) del capital
remanente en circulacion de la Emisidn correspondiente, presentes o representados en la Asamblea General de
Tenedores de Bonos.

244 Quorum y Votos Necesarios

Formardan parte, con derecho a voz y voto, de la Asamblea General de Tenedores de Bonos, aquellos Tenedores de
Bonos de la Emisidn correspondiente que hagan constar su derecho propietario sobre cada Valor mediante la
presentacion del Certificado de Acreditacidn de titularidad emitido por la EDV con un dia de anticipacién a la fecha de
celebracidon de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

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

Las decisiones de la Asamblea General de Tenedores de Bonos, aln en segunda y posteriores convocatorias, seran
tomadas por el 51% (cincuenta y uno por ciento) contabilizados por capitales remanentes en circulacién de los Bonos
emitidos que se encuentren presentes al momento de la realizacién de la Asamblea General de Tenedores de Bonos
de cada Emision, con excepcidn de lo previsto en el punto 2.4.3 anterior relativo a Asambleas Generales de Tenedores
de Bonos sin necesidad de convocatoria, en el punto 2.13 siguiente y en el punto 2.6.4 siguiente.

Las determinaciones asumidas por la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emisidon correspondiente,
tendran un caracter obligatorio para los Tenedores de Bonos ausentes o disidentes, salvo el caso previsto en el
articulo 6602 el Cédigo de Comercio.

24.5 Derecho a Voto

El monto total de capital pendiente de pago (vigente) de cada emision representara el 100% de la Asamblea General
de Tenedores de Bonos de la emisidn correspondiente. En consecuencia, corresponderd a cada Tenedor de Bonos un
porcentaje de participacion en las decisiones de la Asamblea General de Tenedores de Bonos igual al porcentaje que
represente su inversién en el capital pendiente de pago de la emisidn correspondiente. La referencia a capital
pendiente de pago significa el capital vigente al momento de la celebracidn de la Asamblea. Los Bonos que no hayan
sido puestos en circulacién no podran ser representados en Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emision
correspondiente.

2.4.6 Postergacion de la votacion
Por voto de por lo menos un tercio (1/3) del capital de los Bonos presentes o representados en Asamblea General de

Tenedores de Bonos de la Emisidn correspondiente, cualquier votacidon en una Asamblea General de Tenedores de
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Bonos podra ser postergada por una vez para ser tomada en otra fecha hasta dentro de los siguientes quince (15) dias
habiles. La postergacidon descrita en este parrafo podra solicitarse en cualquier momento, debiendo ser
necesariamente respetada por la Asamblea General de Tenedores de Bonos. Cualquier postergacidon adicional a la
primera vez debera ser aprobada por al menos el voto favorable del 75% de los Bonos presentes o representados en la
Asamblea de la Emisién correspondiente.

2.5 Representante Comun de Tenedores de Bonos

De conformidad al articulo 654 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos de cada emision dentro del Programa
podran designar en Asamblea General de Tenedores de Bonos un Representante Comun de Tenedores de Bonos,
otorgdndole para tal efecto las facultades correspondientes.

25.1 Deberes y Facultades
Los deberes y facultades del Representante Comun de los Tenedores de Bonos, son los siguientes:

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

1. Cuando el Representante Comun de los Tenedores de Bonos desee realizar consultas especificas sobre temas
relacionados a Hechos Potenciales de Incumplimiento, conforme a las definiciones establecidas en el presente
documento.

2. Enaquellos casos en los que existiera un Hecho Potencial de incumplimiento relacionado con los compromisos
financieros.

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

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

Por su parte, el Representante Comun de los Tenedores de Bonos tiene la obligacion de comunicar a los Tenedores de
Bonos toda aquella informacidn relativa a las emisiones que formen parte del Programa que considere pertinente
poner en conocimiento de éstos.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 659 del Cédigo de Comercio, el Representante Comun de Tenedores de
Bonos tendra el derecho de asistir con voz a las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad y deberd ser
convocado a ellas. El Representante Comun de Tenedores de Bonos actuard como mandatario del conjunto de
Tenedores de Bonos y representara a éstos frente a la Sociedad y, cuando corresponda, frente a terceros, conforme al
articulo 655 del Cédigo de Comercio.

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

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

De la misma forma, la Sociedad deberd proporcionar al Representante Comun de Tenedores de Bonos la misma
informacion que se encuentra obligada a presentar a ASFI, particularmente aquélla referida al estado de colocacion de
los Bonos de cada Emision dentro del Programa.

2.5.2 Nombramiento del Representante de Tenedores de Bonos Provisorio

Es necesario nombrar un Representante Provisorio de Tenedores de Bonos, el cual una vez finalizada la colocacién de
cada emisién dentro del Programa podra ser ratificado o sustituido por la Asamblea General de Tenedores de Bonos
de la emisidn correspondiente convocada para el efecto.

Si transcurridos treinta (30) dias calendario de finalizada la colocacién de cada emision dentro del Programa, la
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Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emisidon correspondiente no se pronunciara con relacion al
Representante Provisorio de Tenedores de Bonos, éste quedard tacitamente ratificado.

Todas las emisiones que componen el Programa tendran un mismo Representante Provisorio de Tenedores de Bonos.
Sin embargo, en cualquier momento, cada emisidon podra designar un representante diferente para la respectiva
emisidn, por decisiéon de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emisidén correspondiente.

En tal sentido, se designd a Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., como
Representante Provisorio de Tenedores de Bonos, de todas las emisiones que forman parte del Programa. De acuerdo
con lo establecido en el articulo 658 del Cddigo de Comercio, la Asamblea General de tenedores de Bonos podrd
remover libremente al Representante de Tenedores de Bonos, conforme lo sefialado anteriormente.

Los antecedentes del Representante Provisorio son los siguientes:

Razén Social Credibolsa S.A Agencia de Bolsa Filial de Banco de Crédito de Bolivia
S.A.
Domicilio Av. José Ballivian N°1059 calle 17 — Calacoto, La Paz Bolivia

Numero de Identificacion Tributario 1020701020
(NIT)

Matricula de Comercio 00013244

Testimonio de Constitucion N°1323/94, protocolizado ante Notario de Fe Publica N°20 del Distrito
Judicial de La Paz de Octubre de 1994, inscrito en el Registro de
Comercio SENAREC bajo la reduccion Administrativa 4803 de fecha 27
de enero de 1995 en el libro N°05-C a fojas N°321 bajo la partida 742 en
la fecha 31 de enero de 1995.

Mediante Testimonio 241/2006, protocolizado ante Notaria de fe
publica N°007 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de Silvia Noya
Laguna, en fecha 24 de enero de 2006inscrito en FUNDEMPRESA bajo el
numero 00066593 del libro N°9 en fecha 15 de agosto de 2006, la
Agencia modifica su denominacidn anterior “Credibolsa S.A. Agencia de
bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A.”

Autorizacion de Funcionamiento SPVS-IV-AB-CBA-003/2002 otorgado mediante Resolucion
Administrativa SPVS-IV-No 789 de fecha 19 de septiembre de 2002.

Representantes Legales poderes de Jorge Enrique Siu Rivas y Erick Antonio Grundner Echeverria, No.

representacion 369/2011 de fecha 24 de marzo de 2011 y No. 827/2011 de 30 de Junio
de 2011 respectivamente, ambos otorgados ante la Notaria de la Dra.
Silvia Noya Laguna.

2.6 Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros
2.6.1 Restricciones

La Sociedad, en su condicién de Emisor y en tanto se encuentre pendiente la redencidn total de los Bonos que
conforman las Emisiones dentro del Programa aprobado, se sujetaria a las siguientes Restricciones y Obligaciones:

a) La Sociedad no reducird su capital sino en proporcidén al reembolso que haga de los Bonos en circulacién.
Asimismo, no se fusionara, transformard ni cambiara su objeto social, su domicilio o su denominacién sin el
previo consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de Bonos.

b) En caso de una fusion de la Sociedad, los Bonos de cada Emisién dentro del Programa pasaran a formar parte
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del pasivo de la nueva empresa fusionada, la que asumira el cumplimiento de todos los compromisos
asumidos por la Sociedad conforme al presente Programa y los que voluntariamente asuma en acuerdos con
las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos. En caso de una transformacién de la Sociedad, se observaran
las reglas contenidas en el Codigo de Comercio.

Los balances especiales de una eventual fusion de la Sociedad con otra sociedad seran puestos a disposicion de
los Tenedores de Bonos en Asamblea General de Tenedores de Bonos.

Los Tenedores de Bonos, reunidos en Asamblea General de Tenedores de Bonos y mediante el voto
establecido anteriormente, no podran negar, retrasar ni condicionar su consentimiento de manera no
razonable y fundamentada cuando la fusién sea con otra (s) sociedad (es) nacional (es) o extranjera(s), que no
se encuentre(n) en ningun proceso de quiebra o insolvencia conforme a los balances especiales que se
elaboren a efectos de la fusion y que como producto de la fusidn sea: (i) conveniente o necesario para el
desarrollo de la Sociedad, o (ii) pudiera resultar en un incremento en los ingresos de la Sociedad, o (iii) pudiera
resultar en una disminucidn de los costos de la Sociedad.

Los Tenedores de Bonos, reunidos en Asamblea General de Tenedores de Bonos y mediante el voto
establecido anteriormente, no podran exigir que se otorguen garantias adicionales a las establecidas en las
Emisiones del presente Programa y en todo caso, conforme a lo dispuesto por el articulo 406 del Codigo de
Comercio, los Tenedores de Bonos, reunidos en Asamblea General de Tenedores de Bonos y mediante el voto
establecido anteriormente, podran oponerse a la fusion, si es que antes no son debidamente garantizados sus
derechos.

c) El Emisor no podra dar a los recursos financieros obtenidos de cada Emisidon de Bonos, un destino distinto a
aquél que se establece en el presente Prospecto Marco, el cual se reflejara en cada Declaracion Unilateral de
Voluntad de cada Emisidn y el respectivo Prospecto Complementario de cada Emision comprendida dentro
del presente Programa.

d) En caso de que durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del presente Programa la Sociedad
realizara nuevas Emisiones de Bonos de Oferta Publica y constituyera al efecto mejores garantl'as4 que las
establecidas para las Emisiones comprendidas dentro del presente Programa, salvo que las nuevas
obligaciones sean destinadas integramente al pago de las obligaciones emergentes de las emisiones
comprendidas dentro del presente Programa, la Sociedad debera constituir similares garantias a favor de los
Tenedores de Bonos hasta mantener las mismas en igualdad de condiciones. De acuerdo a lo sefialado si no se
constituyeran garantias similares, a opcién de los Tenedores de Bonos mediante resolucién adoptada en
Asamblea General de Tenedores de Bonos, podran solicitar la redencidn anticipada de sus Bonos, por el valor
del capital mas el interés devengado hasta la fecha de pago, la cual deberd ser honrada por el Emisor en un
plazo no mayor a treinta (30) dias calendario de haber sido solicitada. Esta decisidn se aplicard Gnicamente a
los Tenedores de Bonos que asi lo soliciten en la Asamblea General de Tenedores de Bonos. Se exceptua del
alcance de este compromiso los casos de procesos de fusidn o cualquier forma de reorganizacién societaria,
con compafiias o sociedades que pudieren tener cualquier tipo de obligaciones previamente acordadas y que
presentaran mejores garantias que las otorgadas para las Emisiones del presente Programa.

e) El Emisor no cambiara sus Estatutos ni su Escritura de Constitucién de ninguna manera que pudiera ser
inconsistente con las provisiones o restricciones del presente Programa y las emisiones dentro de éste.

f) Durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del Programa, la Sociedad, en su condicién de
Emisor, en ningln caso podra adquirir deuda adicional, a partir de la fecha de autorizacidon de cada Emision,
para actividades diferentes al objeto de la Sociedad.

2.6.2  Obligaciones del Emisor

Durante la vigencia del presente Programa y de las Emisiones que formen parte de éste, la Sociedad, en su condicidn
de Emisor asumira los Compromisos que a continuacién se indican:

Se aclara que las garantias que se constituyan para las emisiones dentro del Programa ELECTROPAZ III o futuras
emisiones, no podrdn tener mejores garantias que las constituidas para las emisiones actualmente vigentes, a menos
que primero se mejore las garantias de dichas emisiones, segin normativa vigente. Las emisiones actuales se
presentan en el punto 2.18 del presente Prospecto Marco.
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El Emisor administrara sus operaciones de acuerdo con las disposiciones legales aplicables en el momento: (i)
en lo fundamental de acuerdo con las estipulaciones aplicables del Acta de Junta General Extraordinaria de
Accionistas de fecha 16 de abril de 2012, del presente Prospecto Marco del Programa, del Prospecto
Complementario de cada Emision comprendida dentro del Programa y la Declaracién Unilateral de Voluntad
de cada Emision y (ii) en lo fundamental de acuerdo a las leyes y normas del sector eléctrico vigentes en el
Estado Plurinacional de Bolivia.

El Emisor pagard con anterioridad a su vencimiento a las autoridades competentes todos los tributos,
impuestos y tasas gravadas, adeudadas y pagaderas aplicables al Emisor, que en caso de no ser pagadas
podrian dar lugar a la creacién de un gravamen sobre el mismo. Sin embargo, nada de lo estipulado por el
presente Prospecto se interpretard como una exigencia de pago de cualesquiera de dichos tributos mientras la
validez o el monto de los mismos estuvieran siendo cuestionados o refutados de buena fe por el Emisor,
siguiendo los procedimientos previstos al efecto, incluyendo cualquier apelacion.

El Emisor mantendra archivos, registros contables y procedimientos adecuados para el normal desarrollo de
sus operaciones a efectos que pueda identificarse el uso de los fondos de cada Emision comprendida dentro
del presente Programa.

El Emisor mantendrd todas las instalaciones, plantas, propiedades y equipos que son fundamentales y/o
necesarios para su operacion en buenas condiciones de funcionamiento, cumplird con todas las
especificaciones técnicas aplicables a los mismos y efectuara todas las reparaciones y reemplazos razonables,
necesarios en dichas propiedades y equipos.

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

Pagar los honorarios del Representante Comun de Tenedores de Bonos, durante la vigencia de las Emisiones
comprendidas dentro del Programa, hasta un monto maximo de USS$ 850,00 (Ochocientos cincuenta 00/100
Délares de los Estados Unidos de América) al afio, por cada emision dentro del Programa. Sin embargo, en
caso de que los Tenedores de Bonos designen a un Representante Comun de Tenedores de Bonos diferente
para cada emision, con un costo superior al mencionado anteriormente, el gasto adicional debera ser cubierto
por los Tenedores de Bonos. Si el Representante fuese el mismo para todas o varias emisiones bajo el
Programa, el Emisor y el Representante Comun de Tenedores podran acordar los honorarios que
correspondan, los mismos que no podran exceder el monto de US$ 2.600,00 (Dos mil seiscientos 00/100
Dolares de los Estados Unidos de América).

El Emisor enviara trimestralmente a ASFI, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de Bonos, el
detalle de los usos de los Fondos obtenidos de cada Emision comprendida dentro del presente Programa,
dentro de los diez (10) dias calendario siguientes al cumplimiento de cada trimestre, hasta la culminacién del
periodo de aplicacion de los mismos, en cumplimiento al Articulo 104, inciso a) del Reglamento del Registro del
Mercado de Valores aprobado mediante Resolucién Administrativa SPVS-IV-No.756 de fecha 16 de septiembre
de 2005.

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

El Emisor mantendrd niveles de seguros sujetos a las practicas comerciales generalmente aceptadas en la
industria eléctrica con compaiiias aseguradoras legalmente registradas y autorizadas en el Estado Plurinacional
de Bolivia.

El Emisor efectuard una auditoria externa anual de acuerdo con las normas aplicables, por un auditor
independiente registrado en el Registro de Mercado de Valores de ASFI.

El Emisor se obliga a:
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Comunicar a los Tenedores de Bonos, a través del Representante Comun de Tenedores de Bonos,
cualquier modificacidn directa de la estructura accionaria que implique una transferencia directa de mas
del 10% de las acciones de la Sociedad.

Notificar a los Tenedores de Bonos a través del Representante Comun de Tenedores de Bonos, cualquier
incumplimiento de pago de cualquier deuda de la Sociedad mayor de USD. 6.900.000,00 (Seis millones
novecientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) o su equivalente en moneda nacional.

Notificar a los Tenedores de Bonos a través del Representante Comun de Tenedores de Bonos, cualquier
negociacion con respecto a la reestructuracion, reprogramacion o refinanciamiento de cualquiera de las
deudas de la Sociedad superiores a USD.6.900.000,00 (Seis millones novecientos mil 00/100 Délares de
los Estados Unidos de América) o su equivalente en moneda local.

Informar al Representante Comun de Tenedores de Bonos, dentro de un plazo de diez (10) dias habiles
después de que el Emisor reciba una notificacidn escrita sobre cualquier demanda judicial o no judicial
instituida contra el Emisor por un monto superior a USD.6.900.000,00 (Seis millones novecientos mil
00/100 Délares de los Estados Unidos de América) o su equivalente en moneda local, acompafiando un
resumen de la demanda y de los actos que esta adoptando el Emisor para contestar la mencionada accién.

Asimismo, el Emisor se obliga a:

1)

2)

3)
4)
5)

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

Defender o resolver razonablemente cualquier accién legal, demanda u otros procesos que pudieran ser
instituidos por cualquier persona ante cualquier corte o tribunal competente que pudiera afectar la
normal operacidn de la Sociedad.

Convocar, a su costo, a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos que considere necesarias.
Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se llevaran a cabo en la ciudad de La Paz.

Asistir a las Asambleas de Tenedores de Bonos por medio de sus representantes e informar sobre la
marcha de los negocios del Emisor, si fuere requerido a ello.

Sin perjuicio de las obligaciones de informacidén que corresponden por ley, el Emisor:

1)

2)

3)

Suministrara al Representante Comun de Tenedores de Bonos, la misma informacion que sea
proporcionada a ASFl y a la BBV en los mismos tiempos y plazos establecidos al efecto.

Mantendra vigentes sus registros en el RMV de ASFI, en las Bolsas de Valores correspondientes y en la
EDV.

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

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

1)
2)
3)

Informacion financiera de la Sociedad.
Calculo del Ratio de Endeudamiento (“RDP”) y del Ratio de Cobertura de Deuda (“RCD”).

Cualquier informacién relevante, segun fuere definida en las regulaciones del Mercado de Valores del
Estado Plurinacional de Bolivia como Hechos Relevantes u otra informacién que se hubiera generado en el
periodo relevante de doce (12) meses y que podria esperarse que tenga un efecto fundamental adverso
sobre el Emisor en cuanto al cumplimiento de sus deudas en dicho periodo. Sin perjuicio de lo establecido,
el Emisor se compromete a presentar la informacion de cualquier hecho relevante a mas tardar al dia habil
siguiente de conocido a ASFI, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de Bonos, en cumplimiento
a la norma establecida.

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

p. El Emisor no realizara distribuciones de dividendos o cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de
sus Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento o cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.

g. El Emisor debera depositar los fondos para el pago de capital e intereses de la respectiva Emisiéon en una
cuenta corriente de acuerdo al cronograma de pagos de los Bonos establecido en el Prospecto
Complementario de cada Emision, en coordinacion con el Agente Pagador. Transcurridos noventa (90) dias
calendario de la fecha sefialada para el pago, el Emisor podra retirar las cantidades depositadas que no
hubiesen sido reclamadas o cobradas, quedando dichos montos a disposicion del acreedor en la cuenta que
para tal efecto designe el Emisor y el acreedor podra exigir el pago del capital e intereses de los Bonos
directamente al Emisor. De acuerdo a lo establecido en los Articulos 670 y 681 del Cédigo de Comercio, las
acciones para el cobro de intereses y para el cobro del capital de los Bonos, prescriben en cinco (5) afios y diez
(10) afios respectivamente.

2.6.3 Compromisos Financieros

Durante la vigencia de las Emisiones del Programa, la Sociedad se obligaria a cumplir los siguientes compromisos
financieros:

- Mantener un Ratio de Cobertura de Deuda (RCD) no inferior a uno coma cero cinco (1,05), entre la
generacion interna de fondos y el servicio de deuda.

- Mantener un Ratio Deuda a Patrimonio (RDP) que no podrd ser mayor a uno coma dos (1,2).

El Emisor remitird al Representante de Tenedores, a ASFl y a la BBV dentro de un periodo de treinta (30) dias
calendario con posterioridad a la finalizacién de cada trimestre (marzo, junio, septiembre y diciembre) dentro el afio
fiscal correspondiente lo siguiente:

a) Un célculo del Ratio de Cobertura de Deuda;
b) Un célculo de la Relacion Deuda a Patrimonio;
Metodologia de Calculo de las Relaciones Financieras

Ratio_de Cobertura de Deuda:

El Ratio de cobertura de deuda (“RCD”) estard definido por la siguiente férmula:

EBITDA + Saldo de Efectivo

RCD =
Amortizacién de Capital + Intereses
Donde:

™ . 5 . . . . . . .z
EBITDA: Utilidad antes de impuestos >, mas intereses (egresos financieros) devengados, mas depreciacion de los
activos, mas amortizacion de cargos diferidos, mas otros cargos que no representan una salida de efectivo;
correspondientes a los Ultimos cuatro trimestres anteriores a la fecha de célculo.

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

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

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

® El término “Impuestos” se refiere a impuesto a las utilidades u otros de naturaleza similar que se puedan establecer.
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Ratio Deuda a Patrimonio:

El Ratio Deuda a Patrimonio (“RDP”) serd calculado de la siguiente manera:

Deuda Financiera Neta
RDP =

Patrimonio Neto

Donde:

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

Patrimonio Neto: Activo menos Pasivo.

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

Las partidas contables correspondientes a estos ratios estaran expresadas y detalladas claramente en las notas que
acompanien a los Estados Financieros de la Sociedad.

Dichos Estados Financieros, conjuntamente con el calculo del RDP y del RCD, seran enviados trimestralmente a ASFI, a
la BBV y al Representante Comun de los Tenedores de Bonos.

2.6.4 Modificaciones a restricciones, obligaciones y compromisos financieros

Las Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros que no deriven de obligaciones comerciales o regulatorias
determinadas por el Cédigo de Comercio u otras normas vigentes, podrdn ser modificadas conforme al punto 2.13
siguiente del presente Prospecto. Al efecto la o las asambleas de Tenedores que decidan sobre las modificaciones no
podran negar, retrasar ni condicionar dicho consentimiento de manera no razonable cuando dicha modificacion sea
necesaria para:

a) eldesarrollo del Emisor, y/o
b) Pudiera resultar en un incremento en los ingresos del Emisor, y/o
c) Pudiera resultar en una disminucién de los costos del Emisor y/o

d) Dichas modificaciones se encuentren dentro de un marco de las practicas comerciales sélidas de la actividad
de distribucion de energia eléctrica.

2.7 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

Los siguientes Hechos o circunstancias se constituirian en Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de
Incumplimiento para la Sociedad emisora, respecto al Programa y a las Emisiones comprendidas dentro de éste:

2.7.1 Definiciones

De manera previa al desarrollo del presente punto, se deben tomar en cuenta las definiciones que se detallan a
continuacion:

Hechos Potenciales de Incumplimiento: Significan todos aquellos hechos o acciones descritos en el punto 2.7.2
siguiente que implican un incumplimiento que infringen los compromisos asumidos por la Sociedad aplicables a cada
una de las Emisiones comprendidas dentro del presente Programa y que de no ser corregidos durante el Periodo de
Correccion se convierten en Hechos de Incumplimiento conforme a lo previsto en el punto 2.7.3 siguiente.

Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento: Significa la notificacién que el Representante Comun de
Tenedores de Bonos, efectue a la Sociedad por escrito en su domicilio legal, dentro del primer dia habil siguiente de
conocido el hecho, dando cuenta de la existencia de un Hecho Potencial de Incumplimiento, momento a partir del cual
correra el Periodo de Correccion.

Periodo de Correccion: Significa el periodo con que la Sociedad cuenta a partir de la Notificacion del Hecho Potencial
de Incumplimiento para subsanar el Hecho Potencial de Incumplimiento. El Periodo de Correccidn aplicable para cada
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Hecho Potencial de Incumplimiento serd de noventa (90) dias habiles, prorrogables por decision de la Asamblea
General de Tenedores de Bonos de cada Emision. Durante el Periodo de Correccidn y su Prdérroga, si hubiere, los
Tenedores de Bonos, la Asamblea General de Tenedores de Bonos de cada Emision y el Representante Comun de
Tenedores de Bonos no tendran derecho a proseguir ninguna accién o recurso contra el emisor a causa del Hecho
Potencial de Incumplimiento.

Hechos de Incumplimiento: Significan todos aquellos hechos o acciones descritos en el punto 2.7.3 siguiente que
implican un incumplimiento a uno o mas compromisos asumidos por la Sociedad aplicables a cada una de las
Emisiones comprendidas dentro del presente Programa no sujetos a un Periodo de Correccidn, asi como todos
aquellos Hechos Potenciales de Incumplimiento que no fueron objeto de correccién por parte de la Sociedad durante
la vigencia del Periodo de Correccidn y su prorroga, si hubiere.

Notificacion del Hecho de Incumplimiento: Significa la notificacién que el Representante Comun de Tenedores de
Bonos, efectie a la Sociedad por escrito en su domicilio legal, dentro del primer dia habil siguiente de conocido el
hecho, por lo cual, define y da cuenta de la existencia de la ocurrencia de uno o mds Hechos de Incumplimiento.

2.7.2  Hechos Potenciales de Incumplimiento

Seran considerados Hechos Potenciales de Incumplimiento:

a) Si el Emisor no cumpliera con las Restricciones, Obligaciones o Compromisos Financieros del presente
Programa y las Emisiones que forman parte de éste.

b) Siel Emisor no pagara cualquiera de sus deudas con cualquier acreedor en la medida que éstas se encuentren
vencidas y sean exigibles o si el Emisor no cumpliera con cualquier contrato crediticio distinto de las Emisiones
del presente Programa y dicha deuda y/o incumplimiento llegase a una sentencia final de cumplimiento
obligatorio e inapelable emitida por un tribunal competente en favor de tal acreedor por un monto que
exceda los USD. 6.900.000,00 (Seis millones novecientos mil 00/100 Délares de los Estados Unidos de
América) o su equivalente en moneda local y dicha obligacion no fuese cumplida en un plazo de treinta (30)
dias calendario contados a partir de que la sentencia adquiriese calidad de cosa juzgada.

c) Si el Emisor, en caso de haber realizado nuevas emisiones constituyendo mejores garantias que para el
presente Programa y las Emisiones que formen parte de este, no hubiera constituido garantias similares a
favor de los Tenedores de Bonos de las Emisiones comprendidas dentro del presente Programa, hasta
mantener las mismas en igualdad de condiciones.

En caso de que ocurriese uno o mas de los Hechos Potenciales de Incumplimiento, el Representante Comun de
Tenedores de Bonos debera realizar la Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento al Emisor. A partir de la
fecha de notificacién con la Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento comenzara a correr el Periodo de
Correccion.

2.73 Hechos de Incumplimiento

Sin perjuicio de lo descrito en el punto anterior y sin necesidad de previa aprobacién de la Asamblea General de
Tenedores de Bonos, cada uno de los hechos descritos a continuacidn constituird un Hecho de Incumplimiento:

a) Sila Sociedad no efectuara cualquier pago correspondiente al capital o intereses de los Bonos dentro de las
Emisiones que forman parte del Programa, en las fechas de vencimiento.

b) Si un Hecho Potencial de Incumplimiento no es corregido dentro del Periodo de Correccidon respectivo y sus
correspondientes ampliaciones, si hubieran, conforme lo establecido en el presente documento y la Asamblea
General de Tenedores de Bonos declarara que dicho Hecho Potencial de Incumplimiento se ha convertido en
un Hecho de Incumplimiento.

c) Siuna autoridad competente emitiera respecto al Emisor, con caracter de cosa juzgada un auto declarativo de
quiebra o de estado de cesacidon de pagos o emitiera una resolucion aprobando la apertura de un
procedimiento de concurso preventivo que viabilice la celebracidn de un convenio con sus acreedores bajo la
legislacion boliviana o para la designacién de un interventor, liquidador o cualquier otro cargo similar para la
totalidad o una parte substancial de los activos del Emisor que hiciera necesaria la disoluciéon de las
operaciones comerciales del Emisor e impida la prosecucién de las actividades comerciales de la Sociedad e
implique que la Sociedad no efectuara los pagos correspondientes al capital o intereses de los Bonos dentro
de las Emisiones que forman parte del Programa en las fechas de vencimiento.

Prospecto Marco | 47
Bonos ELECTROPAZ Il



k= sL=crR0Paz

d) Si la instancia judicial competente probara que cualquier declaracidn efectuada por el Emisor en el Acta de
Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 16 de abril de 2012, en la Declaracion Unilateral de
Voluntad o en el Prospecto de Emisidon (Marco y Complementarios) fuese falsa o incorrecta y el hecho, evento
o circunstancia que hubiese dado lugar a tal declaracidon incorrecta hubiese resultado en un efecto
fundamental adverso para el Emisor o los Tenedores de Bonos y los Tenedores de Bonos hubieran confiado en
dicha declaracidon en detrimento suyo.

e) Que cualquier licencia, permiso o aprobacidon gubernamental fundamental e indispensable para la normal
operacion del Emisor fuese revocado o cancelado, una vez culminadas todas las etapas legales
correspondientes dentro de un proceso legalmente instaurado ante Tribunal competente.

En caso de que ocurriese un Hecho de Incumplimiento, el Representante Comun de Tenedores de Bonos debera
realizar la Notificacién del Hecho de Incumplimiento al Emisor.

2.8 Caso Fortuito, Fuerza Mayor

Los siguientes factores constituyen caso fortuito y fuerza mayor y los efectos que los mismos tendrian dentro del
presente Programa y las obligaciones que asume la Sociedad:

a) La Sociedad no sera considerada responsable, ni estara sujeta a la aplicacidon de los Hechos Potenciales de
Incumplimiento o Hechos de Incumplimiento, cuando dicho Incumplimiento o Hecho Potencial de
Incumplimiento sea motivado por caso fortuito o fuerza mayor.

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

c) Se entenderd por Fuerza Mayor a la accidon de un tercero al que razonablemente no se pueda resistir,
incluyendo en este caso actos atribuibles a terceros, ataques fisicos, rebelidn, huelgas de empleados de la
sociedad o de cualquier tercero ajeno a la Sociedad, conmocién civil, actos de cualquiera de los poderes del
Estado o de sus autoridades, instancias o entes, sean estos nacionales, departamentales, municipales,
autdrquicos, autonomos, descentralizados o cualquier otro, que impidan a la Sociedad llevar a cabo sus
operaciones, y en general todo acto, hecho o condicidn que produce eventos no previstos o imposibles de
prever por la Sociedad, o que previstos no son razonablemente posibles de controlar, no imputables a la
Sociedad, que tengan directa incidencia o impidan que el Emisor desarrolle normalmente sus operaciones y/o
cumpla con los términos del Programa y las emisiones que lo componen.

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

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

Al cesar el hecho de Fuerza Mayor y/o Caso Fortuito, las obligaciones del Emisor contraidas bajo el presente Programa
volveran a tener plena vigencia sin que exista derecho a favor de los Tenedores de Bonos a exigir prestaciones o
reclamar indemnizaciones por el periodo de inactividad incurrido.

29 Aceleracion de Plazos

Con sujecion a las estipulaciones del Programa y las Emisiones que lo componen, si ocurriese uno o mas de los Hecho
de Incumplimiento, con sujecidn a las estipulaciones que anteceden, los Tenedores de Bonos de las Emisiones dentro
del Programa podran dar por vencidos sus valores (Bonos) y declarar la aceleracion de los plazos de vencimiento del
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capital y los intereses pendientes de pago. El capital y los intereses pendientes de pago venceran inmediatamente y
seran exigibles, sin necesidad de citacidn o requerimiento, salvo que dicha citacidn o requerimiento fuese exigida por
alguna Ley aplicable.

2.10 Proteccion de Derechos

La omisidon o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido a los Representantes de
Tenedores o a las Asambleas Generales de Tenedores respecto a cualquier incumplimiento a las condiciones
establecidas en el presente Prospecto o a un Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento, no
significard la renuncia a dicho derecho, facultad o recurso ni tampoco se interpretard como un consentimiento o
renuncia a las obligaciones de la Sociedad.

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

2.11 Tribunales Competentes

Para que la Sociedad sea requerida judicialmente de pago, son competentes los Tribunales de Justicia del Estado
Plurinacional de Bolivia llamados por Ley.

2.12 Arbitraje

Se utilizara el arbitraje para resolver cualquier disputa surgida entre la Sociedad, los Tenedores de Bonos y el o los
Representantes Comunes de los Tenedores de Bonos.

a) Toda controversia, divergencia, reclamo y desacuerdo (una “Controversia”) entre la Sociedad y el o los
Representantes Comunes de los Tenedores de Bonos y/o entre la Sociedad y los Tenedores de Bonos respecto
del presente Programa y las Emisiones dentro de éste o resultante de los mismos o de la interpretacion de los
términos y condiciones de cada Emision o de su cumplimiento, validez, ejecutabilidad o terminacion, que no
pudiera ser resuelta amigablemente en un periodo de quince (15) dias habiles mediante negociacidn directa
entre partes, a partir de la fecha de notificacién de una de ellas a la otra u otras conforme al inciso b)
siguiente, sera resuelta en forma definitiva mediante arbitraje de derecho, con sujecion a las leyes del Estado
Plurinacional de Bolivia, administrado por la CdAmara de Comercio International de Paris (CCl) de conformidad
con su Reglamento de Arbitraje.

b) En caso de que uno o mas de los Tenedores de Bonos o el o los Representantes Comunes de los Tenedores de
Bonos o el Emisor, arguyera que existe una Controversia, el mismo notificard a la otra(s) parte(s)
especificando la naturaleza y alcance de la misma (la “Notificacion de Controversia”). Los representantes
designados por cada una de las partes en conflicto se reuniran tan pronto como sea posible en la ciudad de La
Paz, Estado Plurinacional de Bolivia, en la oficina del Emisor, para llegar a un acuerdo. Las partes en conflicto
trataran de resolverla en buena fe. Mientras se esté discutiendo, cada una de las partes seguird cumpliendo
de buena fe sus respectivas obligaciones establecidas en los documentos que respaldan el presente Programa
y las Emisiones dentro de éste y las leyes del Estado Plurinacional de Bolivia.

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

d) Se establece que el tribunal arbitral esté integrado por tres (3) arbitros independientes, de cualquier
nacionalidad, escogidos de acuerdo al Reglamento de Arbitraje de la CCl, dos de los cuales seran designados
uno por cada parte y el tercero sera designado por la CCl de acuerdo con sus normas reglamentarias. Si la
controversia involucrara a mas de dos partes, los tres arbitros seran escogidos necesariamente por la CCl
conforme a su Reglamento. El arbitraje se realizard en la ciudad de La Paz, Estado Plurinacional de Bolivia y en
Idioma Espafiol.

e) Toda Controversia sera notificada por la CCl a todas las demds partes que no estuvieran involucradas en la
misma, a tiempo de presentarse la solicitud de arbitraje ante la misma. Cada parte no involucrada tendra el
derecho de participar en el proceso como parte con todos los derechos y obligaciones inherentes a esta
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condicion, conforme al Reglamento de Arbitraje de la CCl. Todas las demandas serdn procesadas
simultaneamente y resueltas por el Tribunal Arbitral en un solo Laudo.

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

g) Los gastos y costos del arbitraje, incluyendo honorarios razonables de asesores legales y los aplicables a su
administracion, serdn asumidos por la parte o partes perdedoras y seran fijados por el Tribunal Arbitral. Se
excluye expresamente del sometimiento a arbitraje cualquier asunto relativo a Hechos de Incumplimiento,
salvo cuando el Hecho de Incumplimiento se genere por Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor invocado por el
Emisor con sujecion a lo previsto en el punto 2.8 anterior y existiera controversia en cuanto al hecho
generador del Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor.

2.13 Modificacion a las Condiciones y Caracteristicas de las Emisiones que conforman parte del Programa

La Sociedad tendra la facultad de modificar las condiciones y caracteristicas generales y comunes de las emisiones
comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Ill, previa aprobacidn del 67% (sesenta y siete
por ciento) de los votos de Tenedores de Bonos de cada Emisién que conforme el Programa de Emisiones, reunidos en
Asamblea General de Tenedores de Bonos de la respectiva Emision conforme lo definido en el punto 2.4 anterior. En
caso de que la Asamblea de una emisidén no apruebe la modificacion propuesta, el cambio no sera posible de realizar.

Asimismo, la Sociedad tendra la facultad de modificar las condiciones especificas y particulares de cada una de las
emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ lll, previa aprobacion del 67%
(sesenta y siete por ciento) de los votos de Tenedores de Bonos de esa Emision, reunidos en Asamblea General de
Tenedores de Bonos de la respectiva Emision conforme lo definido en el punto 2.4 anterior.

2.14 Redencion de los Bonos, pago de intereses, relaciones con los Tenedores de Bonos y cumplimiento de otras
obligaciones inherentes al Programa y sus Emisiones:

Observando las leyes y normas aplicables, el Gerente General, el Gerente de Operaciones, el Gerente de Finanzas y
Administracion y el Gerente de Control de Gestion de la Sociedad, actuando necesariamente el Gerente General o el
Gerente de Operaciones de forma conjunta con el Gerente de Finanzas y Administracién o con el Gerente de Control
de Gestidn, efectlien todos los actos necesarios, sin limitacién alguna, para llevar a buen término la redencidn de los
Bonos dentro del Programa y el pago de intereses a los Tenedores de Bonos, sostener y llevar a buen fin las relaciones
con los Tenedores de Bonos y su Representante de Tenedores, y cumplir con otras obligaciones inherentes al
Programay a las Emisiones que formen parte de éste.

2.15 Declaracion Unilateral de Voluntad

Conforme a lo dispuesto por el Articulo 650 del Codigo de Comercio, la creacidn de los valores que representan los
Bonos debe efectuarse por una Declaracion Unilateral de Voluntad para cada Emisidon dentro del Programa. Esta
Declaracion Unilateral de Voluntad por cada Emision dentro del Programa, deberd contener la voluntad de la Sociedad
para emitir los Bonos y obligarse a la redencién de los mismos, al pago de los intereses, constituir las garantias de ser
el caso y obligar a la Sociedad a aplicar los fondos obtenidos en cada Emisidn que forme parte del Programa de
acuerdo al destino aprobado.

Se encomendé al Gerente General, al Gerente de Operaciones, al Gerente de Finanzas y Administracion y al Gerente
de Control de Gestiéon de la Sociedad, para que actuando necesariamente el Gerente General o el Gerente de
Operaciones de forma conjunta con el Gerente de Finanzas y Administracion o con el Gerente de Control de Gestion,
suscriban a nombre del Emisor el documento que contenga la Declaracidn Unilateral de Voluntad, asi como cualquier
enmienda o aclaracién a la misma, cuidando que ella cumpla con la normas legales aplicables.

2.16 Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 29 y el articulo 35 de la Ley 2064 “Ley de Reactivaciéon econdmica” de fecha 3
de abril de 2000, el tratamiento tributario de cada Emisién dentro del presente Programa de Emisiones es el siguiente:
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e Toda ganancia de capital producto de la valuacion de Bonos a precios de mercado, o producto de su venta
definitiva estan exentas de todo pago de impuestos.

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

Ingresos Personas Ingresos Personas Beneficiarios del

Naturales Juridicas Exterior

RC-1IVA 13% IUE 25% IUE - BE 12,5%
Rendimiento de valores menores a 3 afos No exento No exento No exento
Rendimiento de valores igual o mayor a 3 afios  Exento No exento No exento
Ganancias de capital Exento Exento Exento

2.17 Frecuencia y formato de la informacion financiera y otros, a presentar a los Tenedores de Bonos

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

2.18 Posibilidad de que las Emisiones que forman parte del presente Programa de Emisiones sean afectadas o
limitadas por otro tipo de Valores

Al momento, las Emisiones que forman parte del presente Programa, no se encuentran afectadas o limitadas por otro
tipo de valores u obligaciones vigentes.

Las obligaciones financieras de la Sociedad se encuentran detalladas en el punto 7.18 del presente Prospecto Marco y
a continuacion:

FECHA DE PAGO DE SALRO SALDO

DETALLE FECHA DE EMISION DEUDOR DEUDOR GARANTIA

CAPITAL (Bs. MVDOL) (UFV)

BONOS LARGO PLAZO

BONOS ELECTROPAZ 16/10/2006 14/09/2012 62.832.000 Quirografaria
13/09/2013 62.832.000
04/09/2014 64.736.000

BONOS ELECTROPAZ Il 31/05/2010 29/04/2016 69.584.218,12 Quirografaria

2.19 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 utilizar

Los Pagos de intereses y amortizaciones de capital, serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en
un érgano de prensa o periddico de circulacién nacional, segin se vea por conveniente, con al menos un dia de
anticipacion a la fecha establecida para el pago.
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3 RAZONES Y DESTINO DE LOS RECURSOS RECAUDADOS DE LAS EMISIONES COMPRENDIDAS
DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES

3.1  Razones del Programa de Emisiones

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A., con el objeto de obtener una fuente alternativa de financiamiento, ha decidido realizar
un Programa de Emisiones de Bonos.

3.2 Destino de los Recursos Recaudados

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos que componen las diferentes Emisiones del
Programa serdn utilizados de acuerdo a lo siguiente:

e recambio de pasivos y/o
e capital de operaciones y/o
e una combinacién de los dos anteriores

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa se establecera el destino especifico de los fondos y el plazo de
utilizacion, lo que sera determinado de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2 anterior, referido a Delegacion
de Definiciones.

Ademas, conforme al Articulo 104 inciso a) del Reglamento de Registro de Mercado de Valores (Resolucion
Administrativa No. 756), la Sociedad enviard un detalle del uso de los fondos provenientes de las Emisiones incluidas
en el Programa dentro de los diez (10) dias calendario siguientes al cumplimiento de cada trimestre de su utilizacidn, a
ASFl, a la BBV y al Representante de Tenedores de Bonos.
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4 FACTORES DE RIESGO

4.1  Riesgos Relacionados con el Marco Regulatorio

Los factores relacionados a las modificaciones al Marco Regulatorio, podrian causar incertidumbre en la normativa
actual, en la cual la Empresa desarrolla sus actividades.

A partir de la promulgacion de la Constitucion Politica del Estado y los Decretos Supremos, 29635 que aprueba el
programa “Electricidad para Vivir con Dignidad”, el D.S. 29644 que define la Naturaleza Juridica de ENDE, el D.S. 29894
de Organizacién del Organo Ejecutivo, el D.S. 071 que dispone la eliminacién de la Superintendencias General y
Sectoriales y la creacion de las Autoridades de Fiscalizacion y Control Social y el Decreto Supremo N° 0726 emitido por
el Organo Ejecutivo y mediante el cual se establece que las concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad,
telecomunicaciones y servicios basicos se adecuan al ordenamiento constitucional vigente respetando los derechos
adquiridos por las empresas, se han generado reformas importantes en el entorno normativo y regulatorio.

El D.S. 071 dispone la creacidn de la Autoridad de Fiscalizacidon y Control Social de Electricidad (AE) que remplaza a la
Superintendencia de Electricidad que contaba con autonomia de gestién, otorgada por la Ley de Electricidad 1604.
Este cambio puede incrementar el riesgo regulatorio debido a que la AE se encuentra supeditada al Ministerio de
Hidrocarburos y Energia.

Adicionalmente, los riesgos relacionados con el cambio de la normativa del sector eléctrico, estdn atenuados por la
garantia constitucional establecida en la Disposicion Transitoria Octava de la Constitucion Politica del Estado, que para
las concesiones sobre electricidad expresamente establece el reconocimiento de los derechos adquiridos, aspecto que
ha sido ratificado por el Decreto Supremo N° 0726 .

4.2  Riesgo Operacional
4.2.1 Riesgo Operativo

En el largo plazo, la oferta estd determinada por la construccidon de nuevas unidades de generacion y/o lineas de
transmision y disponibilidad de hidroenergia (dependiente de comportamientos climaticos). De acuerdo con
informacion del Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC), el incremento de capacidad de generacién, en el afio
2012, en el SIN, sera aproximadamente de 192 MW por la implementacion de los siguientes proyectos: Guaracachi 80
MW (ciclo combinado), Valle Hermoso 40 MW, Kenko 20 MW iniciales y posteriormente 32 MW vy Trinidad 20 MW,
aspecto que se considera permitirda mejorar la seguridad de la operacion del sistema. Adicionalmente, el Comité
Nacional de Despacho de Carga ha informado que se tiene prevista, para la gestidon 2014, la construccion de la linea
Santivafiez — La Cumbre, que mejorara las condiciones de transporte al drea occidental.

4.2.2  Riesgo de Accidentes Laborales

Refiere a accidentes laborales que podrian producirse en las actividades de operacién y mantenimiento de las redes
eléctricas de distribucion. Sin embrago, la aplicacidn de politicas y medidas de seguridad han minimizado este riesgo
de forma considerable.

4.2.3 Riesgo Accidentes de Terceros

Refiere a riesgos producidos por la inobservancia de medidas y distancias de seguridad a las instalaciones eléctricas, de
personas ajenas a la empresa. Existen campanfas de educacion constantes para evitar este tipo de riesgos.

4.2.4  Riesgo de Siniestro en Instalaciones Propias

Producto de factores climatoldgicos, desastres naturales y otros que pudieran causar dafio a las instalaciones
eléctricas.
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43 Riesgo de Mercado
4.3.1 Ingreso de Nuevos Competidores

La actividad que desarrolla ELECTROPAZ constituye un Monopolio Natural, aspecto por el cual no existe el riesgo del
ingreso de nuevos competidores.

4.3.2 Variaciones de Demanda

En cuanto a los riesgos de mercado identificables esta la posibilidad de que se produzcan variaciones de la demanda de
los clientes de ELECTROPAZ. Sin embargo, este riesgo se encuentra minimizado por la previsidn existente en el Articulo
52 de la Ley de Electricidad, que prevé que en caso de existir variaciones significativas de las ventas de electricidad con
respecto a las aprobadas en el ultimo estudio tarifario se podra efectuar una revisidén extraordinaria de tarifas. Esta
prevision permite el ajuste via tarifa de desviaciones significativas de las ventas de energia, restableciendo el nivel de
ingresos requerido para la empresa, aspecto por el cual se minimiza el riesgo de mercado.

4.4  Riesgo relacionado con el comportamiento de variables macroeconémicas
4.4.1  Producto Interno Bruto (PIB)

Las variaciones del PIB normalmente se reflejan en disminuciones de la demanda de energia eléctrica, aspecto que
como se explicod en el punto referido a los riesgos de mercado esta minimizado.

4.4.2 Riesgo Inflacionario y Riesgo Cambiario

De acuerdo con el Articulo 51 de la Ley de Electricidad las tarifas de distribucién tienen un componente denominado
féormula de indexacidn, la cual se encuentra definida en el Decreto Supremo No. 29598. Este componente permite el
ajuste de las variaciones de los costos de la empresa y se calcula en funcién a la inflacién y la variacion del tipo de
cambio. Es decir que las tarifas aprobadas para ELECTROPAZ son ajustadas de forma mensual por las variaciones del
indice de Precios al Consumidor (Inflacién) y por las variaciones del Tipo de Cambio, minimizando los riesgos por
inflacién y riesgo cambiario.

4.4.3 Riesgo relacionado a las Tasas de Interés

De acuerdo con la Estructura de Financiamiento de ELECTROPAZ, se cuenta con dos emisiones de Bonos vigentes, las
cuales tienen tasas fijas de interés. Adicionalmente, se ha buscado una composicion entre deuda en Moneda Nacional
y deuda en Ddlares Americanos que vaya en linea con el Factor de Indexacion explicado en el punto anterior, por lo
tanto se han minimizado los riesgos relacionados con la tasa de interés.
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5 DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

5.1 Tipo de Oferta

La colocacion de los valores se la realizara a través de Oferta publica Bursatil o extrabursatil, a través de la BBV, o en
otras bolsas, de acuerdo a la Delegacion de Definiciones, establecidas en el numeral 2.2 anterior.

5.2 Procedimiento de Colocacion Primaria

El procedimiento de Colocacién primaria serd determinado para cada Emisidn dentro del Programa de conformidad a
lo establecido en el numeral 2.2 anterior, referido a Delegacidn de Definiciones.

5.3  Mecanismo de Negociacion
Las emisiones bajo el programa pueden ser negociadas en el mercado primario y secundario, tanto extrabursatil como
bursatil, de acuerdo a la Delegacion de Definiciones, establecidas en el numeral 2.2 anterior.

5.4  Plazo de colocacion Primaria de cada Emision dentro del Programa

El Plazo de Colocacion primaria de cada Emisidon dentro del Programa sera de ciento ochenta (180) dias calendario,
computables a partir de la fecha de emisidn.

5.5  Agencia de Bolsa Estructuradora y Colocadora

La agencia estructuradora y colocadora designada es: BNB Valores S.A.

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

5.6  Agente Pagador
El Agente Pagador designado es BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

5.7 Lugar de pago de capital e intereses

El pago de capital e intereses, se realizard en las oficinas del Agente Pagador BNB Valores S.A., Agencia de Bolsa y a
través de los servicios de esta Agencia de Bolsa, en las siguientes direcciones:

La Paz: Av. Camacho esq. c. Colén N2 1312, piso 2.
Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre N2 E-198, esq. Jordan
Santa Cruz: Calle René Moreno N2 258
Sucre: Plaza 25 de mayo N2 59, esq. Aniceto Arce

5.8  Precio de colocacién

Cada una de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones sera colocada minimamente a la par del
valor nominal.

5.9 Forma de pago en colocacion primaria de cada emision dentro del Programa

El pago proveniente de la colocacidon primaria de los Bonos de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones se
efectuara en efectivo.
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5.10 Medios de difusién masiva por los cuales se daran a conocer las principales condiciones de la oferta
El emisor comunicard en un medio de circulacién nacional la oferta Publica de la Emision y sus condiciones.

5.11 Destinatarios a los que va dirigida la oferta publica Primaria

La oferta sera dirigida a personas naturales y personas juridicas.

5.12 Bolsa de Valores donde se transaran los Valores

Los valores fruto de cada emision dentro del Programa serdn transados en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. ubicada en
la Calle Montevideo No. 142 La Paz — Bolivia, o en otras bolsas de acuerdo a la Delegacion de Definiciones establecidas
en el punto 2.2 anterior.

5.13 Modalidad de Colocacion

La modalidad de Colocacidn sera: A mejor esfuerzo

5.14 Relacion entre el Emisor y la Agencia de Bolsa

ELECTROPAZ como emisor y BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa como agente estructurador, colocador y pagador,
mantienen Unicamente una relacidn contractual para efectos de la colocacidn y estructuracion del presente Programa
de Emisiones y las Emisiones que lo conforman. No existe relacidon contractual relacionada entre los negocios y/o sus
principales ejecutivos.

5.15 Casos en que la oferta quedara sin efecto

La Oferta Publica quedara sin efecto en los siguientes casos:

1. Que las Emisiones comprendidas dentro del presente Programa no sean colocadas dentro del plazo de
colocacidn primaria y sus prorrogas si corresponde.

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

3. En caso que el emisor decida suspender la colocacién antes de la finalizacion del periodo de colocacién y sus
prérrogas, cuando corresponda.

5.16 Informacion respecto al contrato de colocacién

A continuacion se detalla informacion general respecto al contrato de colocacion bajo la modalidad “a mejor
esfuerzo”:
e  Estructuradory Colocador:

o BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.
o Oferente:
o ELECTROPAZS.A.
e Modalidad de Colocacién:
o “Amejor esfuerzo”
e Obligaciones de las partes contratantes:
o ELECTROPAZ se obliga a lo siguiente:

a) Entregar a BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa toda la informacidn necesaria para el logro de
sus labores y que, a dicho efecto, le sea requerida por la Agencia.

b) Enviar toda la informacion al Registro del Mercado de Valores de ASFI, a la BBV y a la EDV.

c) Pagar todas las tasas, comisiones y cualquier otro que asi disponga la normativa vigente de
ASFl, BBV y EDV.

d) Las demads establecidas en el contrato.

o BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa se obliga a lo siguiente:
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Asesorar a ELECTROPAZ de acuerdo con el mejor criterio profesional aplicable en la practica
a los servicios contratados.

La colocacion de todas las emisiones que formen parte del Programa de Emisiones bajo la
modalidad “a mejor esfuerzo”

Las demas establecidas en el contrato.
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6 DATOS GENERALES DEL EMISOR — ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. (ELECTROPAZ)

6.1 Identificacion Basica del Emisor

Nombre o Razén Social:

Roétulo Comercial

Objeto de la Sociedad:

Giro del Negocio

Domicilio Legal:
Teléfono:

Fax:

Pagina Web:

Correo electrénico:

Representantes Legales:

Numero de Identificacidn Tributaria:
C.LILU. N°:
Casilla de correo:

No. de Matricula del Registro de
Comercio administrado por
FUNDEMPRESA:

Capital Autorizado:

Capital Suscrito y Pagado:

Numero de Acciones en que se divide

el Capital Pagado:
Valor Nominal de Cada Accion:
Series:

Clase:

Numero de Registro y fecha de

inscripcion en el RMV de ASFI

Electricidad de La Paz S.A. (ELECTROPAZ)
ELECTROPAZ

Distribucién y comercializacion de Energia Eléctrica en las ciudades de La
Paz, El Alto, Achocalla, Viacha, Achacachi y cualquier otra Localidad o zona
no urbana para la cual obtenga la autorizacion correspondiente para
ejercerla actividad de distribucidn en calidad de servicio publico

Distribucién y comercializacion de Energia Eléctrica
Av. lllimani No. 1987, zona Miraflores. La Paz — Bolivia
2-222200

2-342401

www.electropaz.com.bo

mvaldez@electropaz.com.bo

evazquez@electropaz.com.bo

Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas - Gerente General

Elmer Eduardo Vazquez Sanchez - Gerente de Finanzas y Administracion.
Ana Maria Arze Arce - Gerente Control de Gestién

Raul Antonio Saavedra Careaga - Gerente de Operaciones

Miguel Angel Arduz Ayllén - Gerente Comercial

Heidy Ortiz de Mercado - Asesora Legal

1020613020
70501
10511
00013257

Bs. 250,000,000 (Doscientos cincuenta millones 00/100 Bolivianos)

Bs. 192,691,900 (ciento noventa y dos millones seiscientos noventa y un
mil novecientos 00/100 Bolivianos)

1,926,919 acciones

Bs. 100 (Cien 00/100 Bolivianos)
Unica

Todas son Acciones Ordinarias
SPVS-IV-EM-ELP-030/2000

6.2 Documentos Constitutivos

La Empresa Electricidad de La Paz S.A., en adelante ELECTROPAZ, fue constituida mediante Escritura Publica N°
182/1995 de fecha 25 de mayo de 1995, protocolizada ante la Notaria de Fe Publica N° 002, del Distrito Judicial de La
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Paz, acargo del Dr. Hugo Alba Rodrigo, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, mediante Resolucién
Administrativa con fecha 6 de junio de 1995. La referida Escritura Publica No. 182/95 contiene asimismo los Estatutos
de ELECTROPAZ.

Las modificaciones a la Escritura de Constitucion y al Estatuto de ELECTROPAZ se efectuaron de la siguiente forma:

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 17 de noviembre de 1995, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el Articulo 5 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, segun
consta en la Escritura Publica No 329/95, de fecha 14 de diciembre de 1995, otorgada ante la Notaria de fe
Publica de la Dra. Mercedes Alba Braun, Notario Publico No 002 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 22 de diciembre de 1995.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 18 de diciembre de 1995, los accionistas
de la Sociedad resolvieron modificar el Capital Social pagado de la Sociedad, seguin consta en la Escritura Publica
No 334/95, de fecha 28 de diciembre de 1995, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Mercedes Alba
Braun, Notario Publico No 002 de Distrito Judicial de La Paz debidamente inscrita en el Registro Publico de
Comercio en fecha 8 de enero de 1996.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 15 de enero de 1996, los accionistas de
la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 47, 59, 73, 74 y 75 de los Estatutos Sociales de la Sociedad,
segln consta en la Escritura Publica No 527/96, de fecha 03 de septiembre de 1996, otorgada ante la Notaria de
fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 16 de diciembre de 1996.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 12 de abril de 1996, los accionistas de
la Sociedad resolvieron modificar el Capital social pagado de la Sociedad, segln consta en la Escritura Pdblica No
572/96, de fecha 19 de septiembre de 1996, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G.,
Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en
fecha 20 de noviembre de 1996.

o Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 27 de octubre de 1997, los accionistas
de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 5, 6, 13, 17, 18, 24, 37, 43, 47, 56, 57, 61, 68, 69, 70, 78, 89
y 93 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, segin consta en la Escritura Publica No 774/97, de fecha 28 de
octubre de 1997, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035
del Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 12 de diciembre
de 1997.

e Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 4 de septiembre de 2006, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 59 de los Estatutos Sociales de la Sociedad,
seglin consta en la Escritura Publica No 481/2006, de fecha 15 de septiembre de 2006, otorgada ante la Notaria
de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio (Fundempresa), en fecha 6 de octubre de 2006.

6.3 Composicion Accionaria
La ndmina de accionistas de ELECTROPAZ al 30 de junio de 2012, es la siguiente:
Cuadro No. 4 Accionistas de ELECTROPAZ

Accionista N° Acciones Participacion
Iberbolivia de Inversiones S.A. 1,725,557 89.55006%
Banco Santander S.A. 192,691 9.99995%
José Luis Munoz Alcocer 6,359 0.33001%
Camara Nacional de Industrias 2,312 0,11998%
Total 1,926,919 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ
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6.4 Empresas Vinculadas

En cuanto a la vinculacién con otras empresas, la empresa Iberbolivia de Inversiones S.A, es Accionista principal de las
empresas Electricidad de La Paz S.A., Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A., Compafiia Administradora de
Empresas Bolivia (CADEB) y la Empresa de Servicios S.A. (EDESER).

La composicién Accionaria de lberbolivia de Inversiones es la siguiente:

Cuadro No. 5 Composicion Accionaria de IBERBOLIVIA DE INVERSIONES

Accionista N° Acciones Participacion
Iberdrola de Inversiones S.A. 3,312,455 63.39822%
Paz Holding Ltd. 1,912,383 36.60176%
Mauricio Valdez Cardenas 1 0.00002%
Total 5,224,839 100,00%

Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

ELECTROPAZ, cuenta con dos empresas relacionadas en cuanto a la prestacion de servicios: la Compaiiia
Administradora de Empresas Bolivia S.A- (CADEB) y la Empresa de Servicios S.A. (EDESER)

CADEB es un conglomerado de varias unidades de negocios, cada unidad se encarga de producir y comercializar sus
servicios y productos.

Las unidades de negocio son:

= Industrial: Produccidn de postes de concreto prensado y centrifugado para redes eléctricas y telefénicas.

= Informdtica: Servicios de desarrollo y mantenimiento de software, operacidon y explotaciéon de sistemas,
mantenimiento de equipos de computacion, mensajeria electrdnica, Internet e Impresion masiva de facturas.

= Talleres y Servicios: Servicios de mantenimiento automotor, metal mecanica y fabricacién de equipos.

= |nmobiliaria: Arrendamiento de inmuebles.

= Call Center: Gestién y atencion de reclamos de clientes.

= Tecnologia de la Informacion: Desarrollo, implementacion y mantenimiento de Sistemas de Informacién
Geografica, administracion, catastro, comercializacion de estos productos y servicios y nuevos
emprendimientos.

EDESER con amplia experiencia en el mercado de servicios eléctricos, dispone del equipamiento propio necesario para
dar servicio en:

= Construccién y mantenimiento de lineas de transmision.

= Construccién y mantenimiento de redes eléctricas aéreas y subterraneas.
=  Montaje y mantenimiento de subestaciones.

= Trabajos en linea energizada de media y baja tension.

=  Montaje de transformadores y celdas de proteccion, cables y equipo de medicidn y control.
=  Tratamiento de aceite dieléctrico en transformadores.

= Instalacion de acometidas y medidores eléctricos.

=  Montaje y mantenimiento de instalaciones industriales.

= Instalaciones eléctricas interiores.

=  Montaje y mantenimiento de alumbrado publico.

=  Lectura de medidores de agua y electricidad.

= Instalaciones de acometidas domésticas de gas natural.

=  Venta de material y equipo eléctrico de alta y baja tensidn.

6.5 Estructura Administrativa interna
A continuacion se presenta el Organigrama de ELECTROPAZ al 30 de junio de 2012:
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Grafico No. 1 Organigrama de ELECTROPAZ

ORGANIGRAMA ELECTROPAZ

JUNIO 2012
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Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ
6.6  Composicion del Directorio

La composicion del Directorio de ELECTROPAZ al 30 de junio de 2012 es la siguiente:

Cuadro No. 6 Conformacion del Directorio de ELECTROPAZ

Fecha Ingreso

DIRECTOR TITULAR Profesion , . Antigiiedad
Directorio Actual

Gonzalo Pérez Fernandez Ingeniero Industrial 16/05/2012 1 afio
Antonio Martinez Atienza Ingeniero Industrial 16/05/2012 1 afio
Eduardo Capelastegui Saiz Economista 16/05/2012 1 afio
Armando Martinez Martinez 16/05/2012 1 afio
Mdnica Grau Economista 16/05/2012 1 afio
Gerald Friel 16/05/2012 1 afio
Ronaldo Emilio Strazzolini Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afio
Maria P. Litos 16/05/2012 1 afio
José Manuel Oviedo Ciruelo Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afio
Tito Quinteros Cortéz Auditor Financiero 20/03/2012 1 afio

DIRECTOR SUPLENTE 16/05/2012 1 afio
Sean McCoy Cador Abogado 16/05/2012 1 afio
Mario Ruiz -Tagle Larrain Ingeniero 16/05/2012 1 afio
Eduardo Andrade lturribarria Ingeniero Civil 16/05/2012 1 afio
Tomas Guijarro Ingeniero 16/05/2012 1 afio
Ignacio Aguirre Urioste Abogado 16/05/2012 1 afio
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Robert Hadden Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afio
Hernan Gabriel Pepa Furfaro Abogado 16/05/2012 1 afio
Jhon P. Finneran 1 afio
Nicolas Arenas Montero Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afo
Raymundo Alberto Farfan Gonzalez Auditor Financiero 20/03/2012 1 afo
Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ
6.7 Principales Ejecutivos
Los principales Ejecutivos de ELECTROPAZ al 30 de junio de 2012 son los siguientes:
Cuadro No. 7 Principales Ejecutivos de ELECTROPAZ
Nombre Completo Cargo Fecha de Ingreso Profesion Antigiiedad en la
ala Empresa Empresa
(dd/mm/aa)
Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas Gerente General 01/01/1996 Ingeniero Electricista 16 afos
Elmer Eduardo Vazquez Sanchez Gerente de Finanzas y 07/12/1998 Economista 13 afios
Administracion
Ana Maria Arze Arce Gerente Control de 18/08/2008 Administrador de 3 afios
Gestion Empresas
Raul Antonio Saavedra Careaga Gerente de 01/09/1986 Ingeniero Electricista 25 afios
Operaciones
Miguel Angel Arduz Ayllén Gerente Comercial 20/08/1986 Ingeniero Electricista 25 afios
Heidy Ortiz de Mercado Asesora Legal 01/11/2000 Abogado 11 afios

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ

6.8  Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos

Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas.

Profesion: Ingeniero Electricista

Estudios superiores:

» Maestria en Administracion de Empresas MPD — UCB La Paz Bolivia.

Estudios de Post Grado:

»  Planificacion Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

» Economia Informatica

» Mercados Eléctricos Liberalizados.

Experiencia:

» Desde agosto del 2005 a la fecha en el cargo de Gerente General de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1998 hasta el afio 2005 en el cargo de Gerente Comercial de ELECTROPAZ.

» Representante de las empresas distribuidoras en el comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC) en las
gestiones 1999, 2001 y 2004.

» Desde el afio 1996 hasta el afio 1998 como adjunto a la Gerencia de desarrollo en ELECTROPAZ Desde el afio
1991 hasta el aflo 1995 a cargo de todo el desarrollo, construccion y operacion de la red de distribucidn de la
ciudad de El Alto en COBEE.

» Desde el afio 1985 hasta 1990 en construccion y mantenimiento de redes de distribucidén y subestaciones en
COBEE.

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

Elmer Eduardo Vazquez Sanchez.

Profesion: Licenciado en Economia
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Estudios superiores:

>

Maestria en Politicas Publicas. IESA Caracas Venezuela.

Estudios de Post Grado:

» Diplomado en Normas Internacionales de Informacién Financiera

» Diplomado en Economia Cuantitativa Aplicada

» Diplomado en Regulacion de la actividad de Distribucién para Clientes Regulados.

»  Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:

» Desde noviembre de 2010 a la fecha, Gerente de Finanzas y Administracion, ELECTROPAZ.

» Desde el mes de abril 2006 hasta octubre de 2010, Jefe del Departamento de Regulacion y Tarifas, ELECTROPAZ.

» Desde el mes de diciembre de 1998 hasta marzo 2006, Superintendente de Administracidn en la Empresa de Luz'y
Fuerza Eléctrica de Oruro.

» Desde septiembre a noviembre del afio 1998, Jefe unidad Administrativa en la Prefectura del Departamento de
Oruro.

» 1996 — Profesional 3 en Impuestos Internos Regional Oruro.

» 1995 - Asistente de Créditos en el Banco Santa Cruz S.A..

» Desde el afio 2000 hasta el afio 2005, Catedratico de Administracion Financiera en la Universidad Técnica de

Oruro.

Miguel Angel Arduz Ayllon.

Profesidn: Ingeniero Electricista

Estudios superiores:

>

Maestria en Administracion de Empresas. UPB La Paz Bolivia

Estudios de Post Grado:

» Ingenieria de Fuentes No Convencionales de Energia.

» Economia de la Regulacion de la Actividad de Distribucion para Clientes Regulados

» Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:

» Desde Julio del afio 2006 a la fecha como Gerente Comercial de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1999 hasta el afio 2006 como Jefe del Departamento de Gestion Comercial dependiente de la
Gerencia de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1997 hasta el afio 1999 como Jefe del Departamento de Medidores y Eficiencia Energética
encargada del Control de Pérdidas Técnicas y no Técnicas de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1996 hasta el afio 1997 como Jefe de la Seccion de Medidores dependiente del Departamento de
Medidores y Eficiencia Energética y Jefe de la Seccidn de Eficiencia Energética encargada del Control de Pérdidas
Técnicasy No Técnicas de ELECTROPAZ.

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

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

» Desde agosto del afio 1986 hasta febrero del afio 1987 COBEE, como supervisor Adjunto en el Valle de Zongo.

» Desde el afio 1985 hasta el afio 1986 en el Ministerio de Planeamiento y Coordinacion, direccion de Planeamiento

Sectorial, como responsable del Sector de Energia.
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Raul Antonio Saavedra Careaga.
Profesion: Ingeniero Electricista.

Estudios superiores:
» Maestria en Administracion de Empresas UNIVALLE La Paz Bolivia

Estudios de Post Grado:

» Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:

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

» Desde el afio 1998 hasta el afio 2003, fue Jefe del departamento de Desarrollo de Redes y Nuevos Suministros en
ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1995 hasta el afio 1996, asumio la Superintendencia Técnica de la ciudad de El Alto en ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1994 hasta el afio 1995, fue Gerente de la fabrica de Postes de COBEE.

» Desde 1989 a 1994 como Superintendente de Produccién en la Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica (COBEE,
Valle de Choquetanga).

» Desde el afio 1986 hasta el afio 1989 como Superintendente Técnico Adjunto en la empresa de Luz y Fuerza
Eléctrica de Oruro (ELFEO).

Ana Maria Arze Arce

Profesion: Licenciada en Administracidon de Empresas.

Estudios superiores:

» Maestria en Auditoria y Control Financiero. UCB La Paz Bolivia.

Estudios de Post Grado:

» Diplomado en Normas Internacionales de Informacién Financiera

» Postgrado en Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos

Experiencia:

» A partir del mes de agosto del aflo 2008 hasta la fecha, ocupa la Gerencia de Control de Gestion de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 2004 hasta agosto de 2008, ocupéd el cargo de Gerente de Auditoria Interna del Grupo Zurich
Financial Services en La Paz Bolivia.

» Desde el afio 2001 hasta el afio 2004 ocup6 el cargo de Subgerente de Finanzas en la Boliviana Ciacruz empresa
miembro del Grupo Zurich Financial Services en La Paz Bolivia.

» Desde el afio 1997 hasta el afio 2000 ocupé el cargo de Senior de Auditoria en la empresa Price Waterhouse
Coopers en La Paz Bolivia.

Heidy Ortiz de Mercado

Profesion: Abogada.

Estudios de Post Grado:

» Postgrado en Planificacién Econdmica y Gestidon Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:

» A partir de octubre 2000 hasta la fecha, Jefe de Departamento de Asesoria Legal, ELECTROPAZ

» Desde el mes de Octubre de 1999 hasta octubre 2000, Abogada de Gerencia Comercial, ELECTROPAZ.

» Desde el mes de noviembre de 1998 hasta octubre de 1998, Asistente Legal en el Fondo Nacional para el Medio
Ambiente (FONAMA).

» Desde el mes de febrero de 1996 hasta el mes de febrero de 1998, Procuradora en el Estudio Juridico del Dr. Jesus
Antonio Siles S.

» Desde el mes de enero a junio de 1997 como Capacitadora en Grupo de Profundizacién en la Carcel de San Pedro y
Centro de Orientacidn Femenina.
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6.9 Numero de Empleados
A continuacidon se muestra la evolucion del nimero de empleados que presta sus servicios en ELECTROPAZ:

Cuadro No. 8 Personal Empleado por ELECTROPAZ
Nivel Dic - 2009 Dic - 2010 Dic - 2011 Jun -2012
Gerentes 4 5 5 5

Jefes Departamento 18 18 18 18

Jefes de Seccidn 48 47 46 47

Administrativos 96 89 88 89
Sindicalizados 131 139 138 137
Totales 297 298 295 296

Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ
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7 DESCRIPCION DEL EMISOR Y SU SECTOR

El presente capitulo contiene algunos datos, cuadros o graficos que se encuentran detallados a diciembre de 2011,
debido a que parte de la informacion extractada para procesar la informacion corresponde a fuentes externas a
ELECTROPAZ y/o el procesamiento de informacion es desarrollado al concluir cada gestion.

7.1  Historiay actualidad

En fecha 21 de diciembre de 1994 se publicé la Ley de Electricidad, que entré en vigencia a partir de la designacion del
Superintendente General del Sistema de Regulacion Sectorial y del Superintendente de Electricidad, acto que se realizé
el 6 de enero de 1996.

En cumplimiento a las disposiciones de la mencionada Ley y sus Decretos Reglamentarios, las Empresas Eléctricas se
desagregan en empresas de Generacidn, Transmision y Distribucidn de electricidad.
La Empresa Electricidad de La Paz S.A., en adelante ELECTROPAZ, fue constituida mediante Escritura Publica N°

182/1995 de fecha 25 de mayo de 1995, protocolizada ante la Notaria de Fe Publica N° 002, del Distrito Judicial de La
Paz, a cargo del Dr. Hugo Alba Rodrigo.

Posteriormente, obtiene la concesion de servicio publico de electricidad, otorgada por la Superintendencia de
Electricidad, hoy Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE), en representaciéon del Estado
Boliviano, a través de la suscripcion del correspondiente contrato de Concesidn, para ejercer la actividad de
distribucion en las ciudades de La Paz, El Alto y localidades aledafias.

De conformidad a lo dispuesto en los Estatutos de la Sociedad, la administracion de la Sociedad esta a cargo del
Directorio, compuesto por nueve miembros titulares y sus respectivos suplentes, los que de conformidad a los
Estatutos pueden ser accionistas o no, elegidos por la Junta Ordinaria por mayoria absoluta de votos de los accionistas
presentes, sin perjuicio de los derechos de accionistas minoritarios conforme a Ley y Estatutos.

Los Directores ejercen sus funciones un afo pudiendo ser reelegidos. El ejercicio de cargo de Director es personal e

indelegable. Cada Director tiene un voto en las reuniones del Directorio.

El Directorio se reune ordinariamente en forma obligatoria por lo menos una vez cada cuatro meses, sin perjuicio de
hacerlo extraordinariamente cuando fuera necesario, a convocatoria de su Presidente, o para las extraordinarias,
cuando lo soliciten por lo menos un tercio de los Directores. Asimismo, de entre sus miembros, el Directorio designa
por mayoria simple de votos un Presidente, un Vicepresidente y un Secretario.
El presidente del Directorio inviste la Representacion Legal de la sociedad.
Asimismo, entre otras, son atribuciones y obligaciones del Directorio, de conformidad a lo establecido en los Estatutos
de la Sociedad:

e Designar de entre sus miembros al Presidente, Vicepresidente y Director Secretario;

e Representar legalmente a la Sociedad, judicial o extrajudicialmente, por intermedio de su Presidente sin
limitacion alguna;

e Considerar, determinar y acordar las medidas que fueran necesarias para el normal y satisfactorio desarrollo
de los intereses de la sociedad;

e  Dirigir, super vigilar y administrar con plenos poderes, los negocios y actividades de la sociedad, con amplias
facultadas para ejecutar todos los actos, contratos y operaciones conducentes al logro del objetivo social;

e Autorizar la contratacién de préstamos en los casos que asi lo disponga a tiempo de autorizar el otorgamiento
de los poderes de administracion;

e Designar o retirar al Gerente sefalando sus atribuciones y remuneraciones;
e Convocar a Juntas Ordinarias y Extraordinarias;

e  Expedir titulos y certificados de acciones;
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e Invertir fondos y, para este efecto adquirir, vender y transferir toda clase de titulos representativos de
valores, sean nacionales o extranjeros, comprar y vender acciones o participaciones en otras sociedades;

e Celebrar contratos de servicio, de obra de consignacién de suministros, de transporte de seguro, de gestion
de negocios y de todo otro contrato permitido por Ley;

e Aprobar los reglamentos de la Sociedad y proponer reformas a la Escritura Social y Estatutos;
e  Fiscalizar el movimiento administrativo, técnico, financiero y laboral a cargo de los ejecutivos;
e Analizar el balance, los estados financieros e inventarios de cada gestion;

e Presentar a consideracion de la Junta de Accionistas la memoria- informe de cada gestion, balance general,
estado de ganancias y pérdidas, inventarios, asi como todas las informaciones relativas al desenvolvimiento
de las operaciones sociales,

e Proponer a la Junta de Accionistas la creacidon de reservas ordinarias o extraordinarias, distribucién de
utilidades o reinversidn de las mismas, total o parcialmente y la forma y plazo para el pago de dividendos.

e Resolver todo cuanto no esté previsto en los Estatutos, sin contrariar sus disposiciones ni las leyes de
Comercio y en su caso con cargo de aprobacion de la Junta de Accionistas.

7.2  Antecedentes

El Marco Regulatorio del Sector Eléctrico Boliviano esta definido por la Ley SIRESE No. 1600, la Ley de Electricidad No.
1604, sus Decretos Reglamentarios, el Decreto Supremo No. 0071 que crea la Autoridad de Fiscalizacién y Control
Social de Electricidad (AE), el Decreto Supremo No. 29644 que define la naturaleza juridica de ENDE, el Decreto
Supremo No. 29635 que define el Programa Electricidad para Vivir con Dignidad, el Decreto Supremo No. 27302 que
establece medidas para estabilizar las tarifas de electricidad, el Decreto Supremo 29598 que modifica las formulas de
indexacion y elimina la actualizacidon de la proyeccion de las Inversiones consideradas en los Estudios Tarifarios,
modificando al Articulo 3 del Decreto Supremo 27302, el Decreto Supremo 28792 que reglamenta las Revisiones
Extraordinarias de Tarifas, los Decretos Supremos No. 28653 y 465 que respectivamente, crea la Tarifa Dignidad y
establece su continuidad hasta el afio 2014 y finalmente, el Decreto Supremo N° 0726 mediante el cual las concesiones
mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y servicios basicos se adecuan al ordenamiento
constitucional vigente respetando los derechos adquiridos por las empresas .

7.3  Marco Institucional
El Sector Eléctrico Boliviano comprende a instituciones estatales que se encargan de dictar y hacer cumplir las normas
legales, y Empresas Eléctricas que se dedican a la Generacidn, Transmision y Distribucién de Electricidad.

En cuanto a las instituciones estatales, de acuerdo con el Decreto Supremo de Organizacién del Poder Ejecutivo No.
29894, el Ministerio encargado del Sector Eléctrico es el Ministerio de Hidrocarburos y Energia a través del Vice
Ministerio de Electricidad y Energias Alternativas y de la Direccién General de Electricidad.

Estas Instituciones del Poder Ejecutivo, entre sus funciones relacionadas con el Sector Eléctrico, tienen las siguientes:

e Proponery dirigir la Politica Energética del Pais.
e Elaborar las politicas y estrategias para asegurar el acceso universal y equitativo al servicio de electricidad.

e Establecer las politicas de precios para el mercado interno y la politica de exportacion de excedentes de
energia eléctrica.

e Diseiar, implementar y supervisar la politica de generacion, transmisién y distribucidén de energia eléctrica

e Formular y elaborar normas de regulacién econdmica y técnica, referidas a las actividades de la industria
eléctrica y servicio publico de suministro de electricidad y velar por la correcta aplicacién de esta normativa.

e Proponer normas que precautelen la calidad del servicio basico de electricidad.
e  Proponer mecanismos y normas de asesoramiento y defensa del usuario

e Resolver recursos jerarquicos
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e Controlar, fiscalizar, supervisar y vigilar la gestion de la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de
Electricidad.
e Designar al presidente del Comité Nacional de Despacho de Carga.
e Proponer politicas y normas de autorizacion de las licencias, licencias provisionales, contratos, registros y los
instrumentos normativos del sector eléctrico.
Por otra parte, supeditada al Ministerio de Hidrocarburos y Energia, se encuentra la Autoridad de Fiscalizacion y
Control Social de Electricidad (AE) la cual es una institucidn publica con independencia patrimonial, administrativa
financiera, legal y técnica, que tiene las siguientes atribuciones:

e  Cumpliry hacer cumplir, la Ley de Electricidad y sus Reglamentaciones

e Promover la eficiencia en los sectores regulados.

e  Otorgar, renovar y modificar titulos habilitantes.

e Regular, controlar, supervisar, fiscalizar y vigilar la correcta prestacidn de servicios.

e Aprobary publicar precios y tarifas

e Intervenir las empresas y entidades bajo su jurisdiccidon cuando se ponga en riesgo la continuidad del

suministro.

e Aplicar sanciones

e Otras
La Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad esta presidida por un Director Ejecutivo, quien es
designado por el Presidente de la Republica mediante Resolucidon Suprema. Adicionalmente cuenta con un Consejo
que se constituye en la instancia de participacidon social y es responsable de proyectar y proponer lineamientos de
fiscalizacion, control, supervisidon y regulacion al Director Ejecutivo de la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de
Electricidad.

El consejo esta compuesto por el Ministro de Hidrocarburos y Energia o su representante, en calidad de Presidente del
Consejo, el Viceministro de Electricidad y Energias Alternativas, el Viceministro de Desarrollo Energético y dos
representantes de organizaciones sociales y/o usuarios.

La provision de electricidad estd a cargo de las empresas eléctricas. Segun la Ley de Electricidad reconoce su titulo 11,
dos sistemas de provisidon de electricidad: El sistema Interconectado Nacional (SIN) y los sistemas aislados. El primero
provee electricidad a las principales ciudades de los departamentos de La Paz, Cochabamba, Santa Cruz, Oruro, Potosi,
Chuquisaca y Beni en forma simultanea. Los sistemas aislados proveen de electricidad en las principales ciudades de
los departamentos de Tarija y Pando, en forma independiente el uno del otro.

La Ley, en este titulo, también resalta las tres etapas mds importantes del proceso que conecta la oferta con la
demanda de electricidad: Generacion, Transmisidn y Distribucidn.

Dada la importancia de una coordinacion perfecta entre Generacion, Transmisidn y Distribucién en el pasado era muy
natural que una empresa realice por lo menos dos de estas tres actividades, normalmente Generacidn y Transmision.
Sin embargo la Ley en su articulo 15, establece la separacién de estas actividades y de las propiedades relacionadas
con las mismas. Esta restriccion establecida en La Ley de Electricidad no alcanza a la Empresa Nacional de Electricidad
ENDE, empresa que puede participar en toda la cadena del sector eléctrico.

La Ley de Electricidad establece la separacidn total de la actividad de transmision de las actividades de generacién y
distribucion, excepto por ENDE. Dadas las caracteristicas de monopolio natural que exhibe la actividad de transmisidn,
es inevitable que no se pueda otorgar la tarea de transmisién a mas de una empresa, a pesar de la no exclusividad de
esta actividad definida en el Articulo 2, Cap. Il del Reglamento de Concesiones, cada empresa atendera su red para
una region determinada, no pudiendo dos empresas invertir dos veces para atender una misma regién. Esta es la
caracteristica que hace de esta actividad un monopolio natural, la cual se encuentra determinada por la actual
tecnologia en transmision.
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Adicionalmente, es importante considerar que para el correcto funcionamiento de la industria eléctrica es
imprescindible una perfecta coordinacion entre las diferentes actividades destinadas a llevar la electricidad, generada
en diferentes puntos distribuidos especialmente, hasta los consumidores finales que también se encuentra dispersos
en diferentes regiones. Al mismo tiempo la perfecta coordinacion implica mantener un perfecto balance entre oferta y
demanda en cada instante del tiempo.

La tarea de la perfecta coordinacién ha sido encomendada al Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC), que de
acuerdo al articulo 19 de la Ley de Electricidad tiene como funciones:

e Lla planificacion de las operaciones diarias del SIN.

e Larealizacion de los despachos de carga.

e Ladeterminacién de la potencia de punta disponible de las generadoras.

e  Elcalculo de los precios de nodo.

e La valoracion horaria de la potencia y energia inyectada y retirada en los diferentes nodos de inyeccion y
retiro del SIN, a fin de poder establecer qué distribuidora le debe a qué generadora y cuanto.

e Asimismo, la planificacion y los despachos que deben hacerse a costo minimo, es decir, siguiendo la regla de
decision de un mercado competitivo de precio igual a costo marginal, aunque corregidos por problemas de
pérdidas en transmisién y limitacién en la disponibilidad de capacidad.

7.4  Regulacion en el mercado eléctrico mayorista
7.4.1 Mercados

De acuerdo con la normativa legal, en el mercado eléctrico mayorista operan dos tipos de mercados: el Mercado de
contratos y el Mercado Spot.

Los Generadores, Distribuidores y Consumidores No-regulados pueden vender y comprar electricidad de acuerdo a lo
que corresponda en ambos mercados.

En el primero de los mercados, los Generadores pueden firmar contratos que establezcan compromisos de suministrar
energia y potencia a Distribuidores, Consumidores No-regulados y a otros Generadores a cambio de una remuneracién
resultante de la aplicacion de precios libremente acordados. Un Generador puede comprometer en contratos la venta,
de la suma de su potencia firme, de la contratada con otros generadores y de la que adquiera en cualquiera de los dos
mercados de otros generadores.

Por parte de los Distribuidores, los contratos que firmen pueden ser pactados libremente en los nodos que
corresponda, en cuanto a cantidades de energia y potencia de punta; sin embargo en cuanto a precios existe la
limitacidn establecida por el Articulo 51 de la Ley de Electricidad, que establece que el costo reconocido al Distribuidor
por concepto de compras de electricidad estara valorado como maximo al precio de nodo.

La normativa establece que los Distribuidores deben comprar por medio de contratos, al menos el 80% de la potencia
de punta bajo su responsabilidad en la zona de concesidn. Una vez cumplida esta obligacidn, los Distribuidores podran
comprar en el mercado de Contratos y/o Spot el remanente de su demanda.

Es importante mencionar que si bien la Ley establece la obligacién para el Distribuidor de contratar las compras de
electricidad no existe un mecanismo legal para que los Generadores firmen contratos con los Distribuidores.

El proceso de contratacion debe darse a través de la convocatoria a un concurso de precios. Si en el concurso el
Distribuidor no recibiese ofertas o éstas no fueran suficientes para cubrir la totalidad de su requerimiento, el
distribuidor debera comprar en el mercado spot el remanente de su obligacién de compra por contratos.
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Adicionalmente, puede solicitar a la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) que rebaje el
porcentaje minimo de contratacion que establece el Articulo 31 de la Ley de Electricidad.

7.4.2 Generacion

El precio en el mercado mayorista se determina por la actuacién de la oferta y la demanda con lo que se obtiene el
precio de energia para cada instante. La curva de oferta se obtiene mediante la suma de los costos marginales
minimos de las empresas ofertantes (Generadoras) y por tanto, el precio de energia resulta ser el costo marginal de
corto plazo de la energia provista por el conjunto de las empresas. La demanda en cada instante esta determinada por
la suma de las demandas de las empresas distribuidoras, sumando a estas un porcentaje por concepto de pérdidas en
el transporte.

Una vez determinado el precio para cada instante en el mercado mayorista, las empresas generadoras tendrian que
tomar este precio y ofrecer la mayor cantidad de energia, como sucederia en cualquier mercado competitivo, sin
embargo, en el mercado mayorista de electricidad ocurre al revés, dado que los generadores realizan previamente
ofertas de maquinas a diferentes costos marginales y es el CNDC quien decide que maquina entra y en qué momento,
dependiendo de cudl ofrecié el menor costo marginal. Esta es precisamente la forma en que la Ley de Electricidad, a
través del CNDC, simula un mercado competitivo. Lo importante es que al cobrarse el precio competitivo se logra
eficiencia en asignacion en todo momento.

El precio de energia que reciben los generadores, establecido en la normativa legal, es el costo marginal de corto plazo
por energia horaria (CMgCPEh), corregido por un factor de pérdidas de energia (FPE), ocurrida entre nodos de
inyeccién y retiro durante la transmisién. Se debe aclarar que las pérdidas a las que se hace referencia no se deben a
ineficiencias en la transmisidn, sino a leyes naturales relacionadas con la transmisién de electricidad.

Es importante considerar que el precio de energia no toma en cuenta los costos de inversion en aumento de la
capacidad requerida a medida que aumenta la demanda en el tiempo; aspecto fundamental que debe considerarse en
la determinacion de precios del mercado mayorista.

Para solucionar este problema se establece una tarifa de dos partes con las siguientes caracteristicas:

= Se cobra un precio de energia “Pe”, igual al costo marginal de corto plazo por energia horaria para asegurar
eficiencia en asignacion en cada hora. Elingreso que reciben las generadoras por este concepto se denomina
Pago por Energia (PE):
Pe = CMgCPEh * FPE

PE = pe ¥ MWh

=  Para compensar las inversiones en capacidad se paga un precio fijo “pp”, igual al costo marginal de largo plazo
por potencia (CMgLPP), es decir, el costo de afadir una unidad adicional en capacidad multiplicado por la
potencia firme de un generador. La potencia firme (PF) es la potencia o capacidad requerida para cubrir la
demanda de punta. Elingreso que reciben los generadores por este concepto se denomina Pago por Potencia
(PP):
pp = CMgLPP * FPP

PP =pp * PF

Mientras el objeto del pago por la energia producida “Qe”, es cubrir los costos variables de operacién dada la potencia
firme, CV (Qe, PF), el objeto del pago por potencia o capacidad es cubrir los costos fijos dada la potencia firme, CF(PF).
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Con este analisis se describe la formacion de una tarifa de dos partes, la primera parte es el pago por energia pe*Qe =
CV(Qe, dado PF) y la segunda parte es el pago por potencia o capacidad donde pp*PF = CF(PF). Entonces la tarifa de
dos partes es T(Qe, PF) = pe(Qe, PF) + pp(PF). Con esta tarifa la empresa no gana ni pierde y a la vez se logra eficiencia
en asignacion.

En estas condiciones a una empresa generadora le conviene incrementar la potencia firme PF siempre y cuando
pp>CMgLPP y esto puede ocurrir de dos formas:

e Sippincrementa en relacion a CMgLPP, lo cual puede lograrse via revisidn de precios.

e Siel CMgLPP disminuye respecto a pp, lo cual puede lograrse via eficiencia interna y eficiencia dinamica.
7.4.3 Transporte

El Transporte de Electricidad que se realiza desde un punto de inyeccidn hasta un punto de retiro es una actividad que
se caracteriza por sus altos costos de inversion, costos hundidos, economias de escala y bajos costos marginales
comparados con sus altos costos medios. El transporte es una actividad intensiva en capacidad que da lugar al
surgimiento de un monopolio natural y a la necesidad de su regulacién.

En el caso de la industria eléctrica boliviana, como lo expresa el Art. 50 de la Ley de Electricidad, se efectla una
regulacion por precios maximos (price cap) tomando en cuenta que la empresa transportadora para ser sostenible en
el tiempo debe cubrir sus costos. Bajo estas consideraciones, es importante tomar en cuenta que si se fijara un precio
tope igual al costo marginal de transmisidn, la empresa transportadora perderia debido a que por su condicién de
monopolio natural el costo marginal se encuentra por debajo del costo medio.

Por lo expuesto el Art. 50 de la Ley de Electricidad y los Art. 26 y 27 del Reglamento de Precios y Tarifas, el precio
maximo pagado de transmisién debe permitir cubrir el costo total de transmision que comprende la anualidad de la
inversion y los costos de operacién, mantenimiento y administracién.

El costo total de la transmision se determina y fija una vez y es revisable solo cada cuatro afios. Con este disefio, el
Ingreso del Transmisor (IT*) fomentara la eficiencia interna en los servicios de transmision si es que la empresa desea
obtener ganancias adicionales durante ese tiempo y es posible disminuir costos.

Esta remuneracién maxima o ingreso total tope, IT*, posee dos partes (similar a una tarifa de dos partes), la primera
parte consiste en un ingreso variable de acuerdo al uso del servicio llamado Ingreso tarifario y la segunda parte
consiste en un ingreso que no varia con el uso del servicio llamado peaje. La idea es que, con ambos ingresos, se logre
el IT* igual al costo econdmico total y, por tanto, la empresa transportadora no pierda ni gane.

El calculo del ingreso tarifario (It) resulta de la resta del valor de la energia y potencia inyectadas menos la energia y
potencia retiradas valorizadas a precios de nodo de energia y de potencia. De esta forma el Ingreso Tarifario no es otra
cosa que el valor de las pérdidas de energia y pérdidas de potencia debido a la transmisién.

Estas pérdidas son mayores en la medida que se aproximen a la capacidad maxima de transmisién en momentos de
demanda de punta. En otras palabras, el ingreso tarifario es la valoracion del uso de la transmision a su costo
marginal, lo que equivale a eficiencia en asignacién en cada momento de demanda por transmision.

El calculo del Ingreso Tarifario se lo efectia empresa por empresa, tanto de generacién como de distribucidon, y nodo
por nodo.

El calculo del ingreso por peaje, Ip, resulta simplemente de la diferencia entre el costo econdmico total de la empresa
menos el ingreso tarifario; Ip = CT — It. De esta manera la empresa obtiene su ingreso total:

Prospecto Marco | 71
Bonos ELECTROPAZ Il



)

i

i

8,
ar

5

LECTROPAZ
IT* = It + (CT - It)
El cual asegura que no pierda ni gane, y a la vez, se logra eficiencia en asignacion en todo momento.

7.44 Fondo de Estabilizacion del Mercado Mayorista

El Decreto Supremo 27302 crea el Fondo de Estabilizacion del Mercado Mayorista, el cual establece que
semestralmente el regulador determinara para los nodos de suministro a los Distribuidores factores de estabilizacién
que aplicados a los precios de nodo daran como resultado los precios de nodo de aplicacidn, que serdn los precios
pagados por los distribuidores a los generadores, y que también serdn transferidos por el distribuidor al cliente final.

Los distribuidores que no participan del mercado de contratos deberian realizar sus compras en el mercado spot al
precio determinado en este mercado. Sin embargo el Decreto 27302 al crear el Fondo de Estabilizacion del Mercado
Mayorista libera a los distribuidores del riesgo existente en el mercado spot referido a la diferencia que pueda surgir
entre los precios del mercado spot con los precios que el distribuidor transfiere a los clientes finales.

Por otra parte, los generadores que deben percibir el precio determinado en el mercado spot actualmente perciben el
precio de aplicacién, registrando la diferencia que se produce en el Fondo de Estabilizacion del Mercado Mayorista
como una cuenta por cobrar o por pagar a los clientes finales segun corresponda.

7.5 Regulacion en el Mercado Eléctrico Minorista
7.5.1  Concesion

De acuerdo con el Art. 22 de la Ley de Electricidad, la actividad de Distribucién de Energia Eléctrica requiere la
Concesidn de Servicio Publico. El Art. 5 del Reglamento de Concesiones, Licencias y Licencias Provisionales, establece
que la Concesién se otorgara por 40 afios. Adicionalmente, se debe mencionar que el Organo Ejecutivo, mediante
Decreto Supremo N° 0726, ha dispuesto que las concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad,
telecomunicaciones y servicios basicos, a través de Autorizaciones Transitorias, se han adecuado al ordenamiento
constitucional vigente, mencionando que se respetan los derechos adquiridos por las empresas.

La actividad de distribucidn por sus caracteristicas constituye un monopolio natural por lo tanto no es
econdmicamente eficiente que exista mas de una empresa ejerciendo esta actividad en una misma area. Por este
motivo es que la normativa legal prevé otorgar una concesion, ahora autorizacién, a la empresa distribuidora para que
opere en una determinada zona sin que otra empresa pueda establecerse en este lugar para realizar la misma
actividad.

7.5.2 Determinacion de Precios

Al igual que la transmisidn, la actividad de distribucidn se caracteriza por ser intensiva en capital, con costos hundidos
y caracteristicas de monopolio natural. Por lo que debe ser regulada. En la teoria econémica el dptimo se encuentra
determinando los precios iguales al costo marginal; sin embargo al tratarse de un monopolio natural esta situacion
induciria a la empresa distribuidora a obtener pérdidas ya que el costo medio se encuentra por encima del costo
marginal.

Ante esta situacion la regulacion establece tarifas tales que generen ingresos que permitan cubrir los costos de la
distribuidora haciendo de esta manera sostenible la actividad de distribucidn.

El modelo de regulacion sobre el cual se basa la Ley de Electricidad es el de precios maximos o price cap. Este modelo
determina los precios maximos (tarifas) que podra aplicar la empresa durante los proximos cuatro aflos expresados en
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moneda constante de tal forma que a futuro se realice una indexacion para que los precios no pierdan valor. En el
factor de indexacidn se incluyen factores de eficiencia que reducen el valor de las tarifas aprobadas inicialmente.

Bajo este esquema, las empresas distribuidoras tienen incentivos para lograr la mayor eficiencia posible ya que el
hecho de generar costos menores a los aprobados incrementa las ganancias de la distribuidora dentro de los cuatro
afos que dura el periodo tarifario. Estas eficiencias son recogidas para el siguiente estudio e incorporadas en la nueva
determinacion de tarifas.

Como se menciond, para que la actividad sea sostenible en el tiempo el ingreso promedio que obtenga la distribuidora
debe ser igual al Costo Total Promedio. El Ingreso Promedio se consigue con la aplicacién de precios madaximos
aprobados que se mantienen constantes durante un periodo de cuatro afios; estos precios son indexados en funcion a
factores de indexacion que basicamente dependen de la variacion de los costos de compras de energia y potencia, el
indice de precios al consumidor y factores de eficiencia aprobados por el regulador.

Por otra parte, los costos totales CT de una empresa distribuidora comprenden los costos de compra de energia CE, los
costos de distribucion CD y costos de comercializacion CC de acuerdo con la siguiente ecuacion:

CT=CE+CD+CC
Estos costos comprenden lo siguiente:

e Los costos por compra de energia (CE), son costos que estan esencialmente definidos en el mercado
mayorista y que se los transferird al consumidor. Estos costos son retribuidos a la distribuidora por la
aplicacién del cargo por potencia de puntay el cargo por energia.

e Los costos de distribucion (CD), incluyen los costos de operacién, mantenimiento, administracion,
depreciacidn, intereses, impuestos y tasas y las utilidades. La normativa legal establece que la utilidad es el
resultado de la aplicacion de la tasa de retorno sobre el patrimonio afecto a la concesion.

e La Tasa de Retorno de acuerdo con el Art. 54 de la Ley de Electricidad resulta del promedio aritmético de las
Tasas de Retorno anuales sobre el patrimonio (ROE) del grupo de empresas listadas en la Bolsa de Valores de
Nueva York e incluidas en el indice Dow Jones de empresas de utilidad publica. El promedio al que hace
referencia este articulo de acuerdo con el D.S. 27302 debe calcularse de los tres ultimos afios a partir del afio
anterior al periodo base.

e Por otra parte, el patrimonio afecto a la concesidn resulta de restar del activo fijo neto los préstamos de largo
plazo y adicionar a este concepto 1/12 de los ingresos por concepto de capital de trabajo.

e Los costos de distribucidn son retribuidos a través del cargo por potencia fuera de punta.

e Los costos de comercializacion (CC), se refieren a los costos de medicidn, facturacidn, cobranza, registros y
supervision. Estos costos son recuperados mediante la aplicacién del cargo por consumidor.

Cada uno de estos costos permite calcular los cargos base antes mencionados y que sirven de ponderacién del ingreso.
Estos cargos son:

e Cargo por Consumidor Ccons = CC / nimero de consumidores promedio.
e Cargo por Energia CE = precio energia corregido por un factor de pérdidas de energia.

e Cargo por Potencia de Punta CPP = precio de la potencia de punta corregido por un factor de pérdidas de
potencia + Cargo por Potencia Fuera de Punta

e Cargo por Potencia Fuera de Punta CFP = CD / sumatoria de las demandas maximas.
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Bajo este concepto, los ingresos de la empresa distribuidora deben ser exactamente iguales a la suma de la
multiplicacién de cada uno de estos cargos base por sus respectivas unidades de cada mes de acuerdo a lo que se
expresa en la siguiente ecuacion:

Ingreso Total =CCons(nc)+CE(Qe)+CPP(Qpp)+CFP*(Qpfp-Qpp)
Donde:
nc = niumero de consumidores;
Qe = Energia al por menor;
Qpp = Potencia de punta;
Qpfp = Potencia fuera de punta.

Como se manifestd anteriormente los cargos base, una vez fijados, no pueden ser modificados por la empresa, la cual
los debe aplicar para obtener su ingreso total. Sin embargo, los cargos aplicados cada mes estdn determinados por
factores de indexacién que estan en funcion de las variaciones en los precios de compra de la energia y potencia, el
indice de precios al consumidor, el precio del délar e incrementos de la eficiencia interna.

Los indicadores de eficiencia interna que forman parte de las férmulas de indexacidn son los siguientes:

e Xcc : indice de disminucién de los costos de consumidor.

e Xpp: indice de reduccién de pérdidas medias de potencia de punta por nivel de tensién.

e Xcom: indice de disminucién de los costos de operacién y mantenimiento por nivel de tensién.
e Xcag: indice de disminucién de los costos administrativos y generales por nivel de tension.

e ZlI: indice de variacién de impuestos

e ZT:indice de variacién de tasas.

e Xpe: indice de reduccién de pérdidas de energia.

Una vez que el regulador establece las metas de eficiencia interna y el valor de estos indices para cada empresa, se los
incorpora en las proyecciones de los cargos base. Estos resultan ser topes debido a que los indicadores de eficiencia se
los determina completamente ex ante para un periodo de cuatro afios. Como se menciond anteriormente, el hecho de
fijar precios maximos y metas de eficiencia para cuatro afios genera un incentivo para la empresa distribuidora en el
sentido que toda eficiencia lograda que supere las metas fijadas resulta un beneficio adicional para la empresa con lo
que se consigue un comportamiento eficiente del distribuidor.

Una vez calculado el ingreso total maximo, depende de la empresa distribuidora como recibe este ingreso de los
consumidores finales.

Para ello debe proponer opciones de estructuras tarifarias que le permitan obtener los ingresos totales antes
mencionados.

Es importante mencionar que para obtener tarifas eficientes que no contengan subsidios cruzados, se debe hacer uso
de un estudio de caracterizacién de la carga que asigne a cada tipo de consumidor los costos que ocasiona al sistema.
Sin embargo se debe mencionar que actualmente no se aplican este tipo de estructuras tarifarias manteniéndose
subsidios cruzados entre las diferentes categorias tarifarias existentes y entre los diferentes niveles de consumo de una
misma categoria.
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Por otra parte, la normativa permite a las empresas distribuidoras que efectlen discriminaciones de precios ya que
estas logran alcanzar resultados eficientes. Se realizan discriminaciones de precios de segundo grado mediante la
aplicacién de tarifas de dos partes; la normativa permite el cobro de un cargo fijo y cargos variables. Asimismo, se
pueden efectuar discriminaciones de tercer grado entre los consumidores, referidas basicamente al concepto de
demandas fluctuantes. Este concepto se refiere a la aplicacion de distintos precios dependiendo del bloque horario en
el que se demande.

Adicionalmente, debido a que la electricidad no puede revenderse en un mercado secundario una vez adquirida, la
discriminacion de tercer grado permite a la distribuidora, separar a los consumidores en cuatro mercados
independientes: Domiciliario, General, Industrial y Alumbrado Publico. Cada mercado tiene preferencia por consumir
ya sea electricidad de alta tensidn (industriales y generales mayores), media tensién (Industriales y generales
medianos) o baja tensién (residencial, general menor, industrial menor y alumbrado publico).

7.5.3 Calidad

De acuerdo al modelo de regulacidn de Price Cap, toda reduccién de costos por parte de la empresa distribuidora se
refleja en un incremento de sus beneficios por lo que existe un incentivo importante a reducir costos. Las reducciones
de costos pueden, bajo ciertas circunstancias, llevar a las empresas a descuidar la calidad del servicio que presta por lo
que se hace necesario regular la calidad.

En tal sentido el Reglamento de Calidad de Distribucion establece la regulacion de la calidad en los siguientes aspectos:

a. Calidad del Producto Técnico. Esta referida a la adecuaciéon de la onda de tensidon que proporciona el
distribuidor a la onda sinusoidal con la amplitud correspondiente a la tensién nominal de suministro simétrico
en las fases. Los parametros que se miden son: Nivel de tensidn, Desequilibrio de tensiones, Perturbaciones,
Oscilaciones rapidas de tensién y Distorsidén de armdnicos e Interferencias en sistemas de comunicacion.

b. Calidad de Servicio Técnico. Se refiere a la cantidad o frecuencia y la duracién de los cortes en el servicio
eléctrico. Los parametros que se miden son: Frecuencia de interrupciones y Tiempo de interrupciones.

c. Calidad de Servicio Comercial. Se refiere a la atencion a los clientes. Los parametros que se miden son:
Reclamo de los consumidores, Facturacion y Atencion al cliente.

7.5.4 Estabilizacion de Tarifas

Como se ha mencionado, las tarifas base para el distribuidor son aprobadas cada cuatro afios y no se modifican sino
hasta la realizacidon de un préximo estudio tarifario. Sin embargo, semestralmente se aprueban los precios de compras
de electricidad los cuales pueden variar significativamente y hacer variar las tarifas aplicadas al cliente final.

Con el objetivo de estabilizar las variaciones de las tarifas aplicables al consumidor final se emitié el Decreto Supremo
No. 27302 que “Establece medidas que permitan estabilizar las tarifas”. Este decreto establece una variacion maxima
semestral del valor promedio de las tarifas de distribucién del 3%.

Para lograr la estabilizacion de tarifas, el decreto establece la creacién del fondo de estabilizacién del mercado
mayorista y el fondo de estabilizacion de distribucion. El primero de ellos fue explicado en el apartado
correspondiente al mercado eléctrico mayorista.

En cuanto al Fondo de Estabilizacion de Distribucién, el regulador debe aprobar semestralmente factores de
estabilizacién que seran aplicados a los cargos tarifarios aprobados y de esta manera obtener los cargos tarifarios de
aplicacién los que seran aplicados en la facturacidon de los clientes regulados. La diferencia que se genera debe ser
registrada en el Fondo de Estabilizacién de distribucion.

7.5.5 Tarifa Dignidad

La tarifa dignidad fue creada mediante Decreto Supremo No. 28653 y consiste en un descuento del 25% financiado por
las empresas del Mercado Eléctrico Mayorista (Generadores, Transmisores y Distribuidores) y mediante Decreto
Supremo No. 465 se establece la continuidad de la aplicacidn de la tarifa dignidad.
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La Tarifa Dignidad se aplica para los clientes domiciliarios que consuman hasta 70 KWh/mes atendidos por las
empresas distribuidoras que operan en el Sistema Interconectado Nacional y en Sistemas Aislados y Menores.

7.6  Efectos de las Regulaciones que puedan afectar los Precios y Servicios

Como se menciond, las tarifas base se aprueban cada cuatro afos tiempo que comprende un periodo tarifario. El
periodo tarifario en actual vigencia abarca desde noviembre 2011 a octubre 2015.

Sin embargo, es importante mencionar que las tarifas se ajustan en forma mensual por factores de indexacion, los
cuales dependen de los precios de energia y potencia, del indice de precios al consumidor, la variacion del tipo de
cambio y de factores de eficiencia que debe lograr la empresa distribuidora.

Adicionalmente, de acuerdo con el Articulo 52 de la Ley de Electricidad 1604, cuando existan variaciones significativas
de las ventas de energia observadas en relacién con las consideradas en el Estudio Tarifario se realiza una Revision
Extraordinaria de Tarifas que busca restablecer el equilibrio econémico financiero de las empresas.

7.7 Zona de Concesion
7.7.1 Contrato de Concesion

Cumpliendo con la normativa, en fecha 16 de diciembre de 1999 mediante Testimonio No. 766 se protocolizé el
Contrato de Concesidn suscrito entre la Superintendencia de Electricidad y la empresa Electricidad de La Paz S.A.

Las caracteristicas generales del contrato son las siguientes:
7.7.2  Antecedentes

En fecha 30 de diciembre de 1996 ELECTROPAZ S.A. solicitd la adecuacion de su concesidn a las disposiciones de la Ley
de Electricidad y su reglamentacion y la otorgaciéon de Concesidn para ejercer la Actividad de Distribucién de
Electricidad en calidad de servicio publico.

Posteriormente mediante Resolucién SSDE No. 054/98, la Superintendencia de Electricidad aprobé la adecuacion de la
concesidn que tenia la Companiia Boliviana de Energia Eléctrica (COBEE S.A.) y otorgd a ELECTROPAZ la concesidn para
ejercer la actividad de distribucion de electricidad, en calidad de servicio publico, a consumidores regulados y/o no
regulados mediante instalaciones de distribuciéon primarias y secundarias en la ciudad de La Paz, El Alto y las
localidades de Achacachi, Viacha y Achocalla del departamento de La Paz.

Ratificando la aprobacion se firmd el Contrato de Concesidn suscrito entre la Superintendencia de Electricidad y
ELECTROPAZ.

7.7.3  Objeto

El objeto del contrato es el de establecer y pactar las condiciones, derechos y obligaciones del Titular para el ejercicio
de la industria eléctrica en la actividad del servicio publico de distribucién de electricidad en el marco de la Ley de
Electricidad, su reglamentacion y otras disposiciones legales que sean aplicables.

7.7.4  Obligaciones del titular

El contrato de concesidn establece las siguientes obligaciones para el titular:

e Ejercer la actividad de servicio publico de distribucién de electricidad, bajo los principios de eficiencia, calidad,
continuidad, adaptabilidad y neutralidad.

e  Cumplir la Ley de Electricidad y su Reglamentacion.
e  Actualizar su zona de concesidn cada dos anos.

e Ejecutar las obras e inversiones comprometidas y ponerlas en funcionamiento en los plazos estipulados, salvo
modificaciones aprobadas por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad.

e Presentar Boleta de Garantia por el 5% de la inversién comprometida.

e Enviar en forma semestral informacién sobre las inversiones realizadas y facilitar toda informacién que el
regulador solicite.
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Conservar y mantener todas sus instalaciones en condiciones adecuadas.
Garantizar la calidad y seguridad del servicio de distribucidn.

Dar servicio a todo consumidor que lo solicite dentro de su zona de concesién. En este tema debe primar el
principio de eficiencia de la Ley, las solicitudes que no cumplan con este principio deben ser presentadas a la
Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad. que determinara su financiamiento, cuando se
requieran obras especiales estas deberan ser financiadas por el que ocasione el gasto adicional.

Satisfacer toda la demanda de electricidad en su drea de concesidn.

Tener contratos vigentes con empresas de generacion de acuerdo a lo establecido por la Ley de Electricidad y
sus normativas.

Permitir el uso de sus instalaciones a consumidores no regulados.
Cumplir con las disposiciones legales del sistema ODECO.

Presentar oportunamente la informacion técnica y econdmica a la Autoridad de Fiscalizacidn y Control Social
de Electricidad., CNDC y otras autoridades competentes.

Facilitar a la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad. las inspecciones técnicas de sus
instalaciones y aquellas referidas a sus sistemas de administracion, contables y financieros.

Cumplir con las normas legales de conservacion y proteccion del medio ambiente.

Inscribir en el Registro de cardcter publico los contratos.

Pagar la Tasa de Regulacion.

Cuidar que acciones judiciales de acreedores o terceros no amenacen la continuidad de la Distribucion.
Suscribir contratos de suministro con clientes regulados y no regulados.

Presentar Estudios tarifarios y aplicar las tarifas aprobadas por la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social
de Electricidad.

Llevar su contabilidad en base al Sistema Unico de Cuentas y presentar de forma anual los Estados Financieros
auditados a la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad.. Adicionalmente se deben presentar
informes de cumplimiento de la Ley, contrato de concesion y de los indicadores de eficiencia y eficacia.

Aceptar y cumplir las disposiciones del Comité Nacional de Despacho de Carga.
Cumplir con los niveles de calidad establecidos en el Reglamento.

Cumplir con las normas de seguridad industrial y normas de seguridad y proteccién en sus instalaciones y
redes.

Asumir cualquier reclamo y pagar indemnizaciones por dafios a bienes, materiales o por lesiones personales,
daifo civil, muerte u otros, originados directa o indirectamente por el ejercicio negligente de la industria
eléctrica por el titular.

Contratar seguros por responsabilidad civil, incendio, estragos y aliados, destruccién y dafio a instalaciones y
equipos.

Derechos del titular

Los Derechos del Titular establecidos en el Contrato de Concesion son:

Tener la concesion para ejercer la actividad de distribucién en la zona de concesién. El hecho de tener la
concesién implica la exclusividad dentro de la zona definida.

Operar en el Sistema Interconectado Nacional.

Solicitar nuevas concesiones para el ejercicio de la actividad de distribucién.

Regularizar su zona de concesion.

Solicitar el uso de bienes de dominio publico a titulo gratuito, constitucidon de servidumbres y area protegida.

Suscribir contratos de suministro de energia y potencia con Generadores o Consumidores no regulados con
precios libremente acordados.
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e Acceder por un precio no superior al maximo regulado, a las instalaciones de transporte de electricidad.
e Cobrar el peaje correspondiente a Generadores, Consumidores no regulados y otros.
e Suscribir contratos para el cobro de las tasas de Alumbrado Publico y de Aseo.

e Otros que la Ley establezca.
7.7.6  Zonade Concesion

En cumplimiento del Contrato de Concesidn explicado en el punto anterior y de acuerdo a lo establecido en el Decreto
Supremo No. 24043 que define el Reglamento de Concesiones, Licencias y Licencias Provisionales, ELECTROPAZ
presenta cada dos afios a la Superintendencia de Electricidad la actualizacién de su zona de concesion.

Una vez recibida la actualizacién, la Superintendencia de Electricidad aprueba la actualizacion mediante resolucidon
administrativa. En tal sentido, el 15 de mayo de 2007, la Autoridad de Electricidad emitié la Resolucién No. 576/2010
actualizando la zona de concesion de ELECTROPAZ.

7.8  Principales Servicios

Electricidad de La Paz S.A. se dedica a la Distribucion de Energia Eléctrica en su zona de concesidn, la cual alcanza a las
ciudades de La Paz, El Alto, Viacha, Achacachi y parte del area rural del Departamento de La Paz.

7.8.1 Descripcion General de los Servicios de Electricidad

La Ley N2 1604, promulgada por el Honorable Congreso Nacional, el 21 de diciembre de 1994, definié el marco
regulatorio para el desarrollo de todas las actividades de la industria eléctrica en territorio boliviano. Dicho marco
establecid la desintegracion vertical del Sector Eléctrico, quedando asi definidos los siguientes participantes:

e Generacién
e Transporte
e  Distribucién
e Consumidores No regulados

La Superintendencia de Electricidad era el drgano regulador, responsable de llevar a cabo el objetivo establecido por la
mencionada Ley.

Luego de la aprobacién de la Constitucion Politica del Estado, promulgada el 7 de febrero de 2009, se aprobd el
Decreto Supremo N° 29894 que determind la extincién de todas las Superintendencias de los Sistemas de Regulacion
Sectorial — SIRESE.

Posteriormente, en fecha 9 de abril de 2009 se aprueba el Decreto Supremo 0071 mediante el cual se crean las
Autoridades de Fiscalizacién y Control Social de los sectores de servicios que incluye el de Electricidad. En el Titulo VII
del mencionado D.S. se crea la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad destinada a fiscalizar,
controlar, supervisar y regular al sector de Electricidad, tomando en consideracion a la Ley de Electricidad N° 1604 del
21 de diciembre de 1994. En consecuencia, la Superintendencia de Electricidad es reemplazada por la Autoridad de
Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) con el marco establecido de la Ley de Electricidad N° 1604.

Para el desarrollo de la actividad de Generacion, la Ley 1604 crea el Mercado Eléctrico Mayorista, librado a condiciones
de competencia. Para las actividades de Transporte y Distribucién, dadas sus caracteristicas monopdlicas, se
establecid la suscripcion de Contratos de Concesion.

Los Contratos de Concesion de Distribucion, establecieron las obligaciones, tarifas y demas regulaciones que fijan las
condiciones del operador del negocio de Distribucidn. Las mismas buscan garantizar el suministro de energia eléctrica,
en la Zona de Concesidon observando determinadas condiciones de calidad de servicio y con un determinado esquema
tarifario.

Los Consumidores No Regulados estdn constituidos por aquellos agentes que pueden contratar el servicio
directamente con los Generadores. Se los caracteriza por el médulo de potencia y energia demandados, que son
fijados por la reglamentacion. Actualmente pueden ingresar al Mercado Eléctrico Mayorista los usuarios con un
consumo mayor a 1.0 MW conectados en alta o media tensidn.
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La creacion del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) permitié definir un dmbito para la realizacidn de transacciones de
energia a nivel mayorista, con una sancién de precios objetiva y transparente que refleja el costo econdmico de
produccion.

Mediante Resoluciones del regulador, se establecieron las normas que regulan la compra/venta de energia y potencia,
los servicios prestados por los agentes y la fijacién de precios horarios.

Los objetivos en la creacién del Mercado Eléctrico Mayorista fueron:

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

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

Mantener una operacion unificada del Sistema Eléctrico a través de un Unico organismo (Organismo
Encargado del Despacho) que coordine la operacion y realice el despacho éptimo de la oferta garantizando en
cada momento el balance entre la produccion y el consumo, teniendo en cuenta las caracteristicas variables
de la demanda en el tiempo.

Definir el Servicio de transporte garantizando el libre acceso al mismo y definiendo su costo en funcion del
uso y de la adaptacion de la red a los requerimientos del MEM.

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

Las principales responsabilidades del Comité Nacional de Despacho de Carga son:

7.8.2

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

Realizar el despacho econémico de la oferta de generacion.

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

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

Descripcion de los Procesos de Electricidad

El siguiente grafico describe el proceso del sector eléctrico:

Grafico No. 2 Proceso del Sector Eléctrico

Consumidores
No Regulados

Generacion ‘ ::>’ Transmision ‘

—— —
Cobee Transportadora de
Corani Electricidad Electropaz
Guaracachi Elfeo
V.Hermoso Interconexion Eléctrica Elfec
Synergia ISA BOLIVIA Sepsa
H.Boliviana Cessa
Rio Eléctrico ENDE Cre
CECBB
ENDE Gen. Consumidores
ENDE Andina Regulados
SDB
GBE

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ
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El parque de generacién a finales de la gestidon 2011, presenta una potencia disponible de 1,257.54MW, con 475.74
MW de Hidroeléctricas y 781.8 MW de Termoeléctricas.
La produccién de energia anual por agentes generadores del mercado fue:

Cuadro No. 9 Produccién de Energia Anual por agentes generadores

ENERGIA
EMPRESA ENERGIA GENERADA PARTICIPACION

MWh/Afo %
CORANI Hidroeléctrica 795,304 12.0%
COBEE Hidroeléctrica 1,098,562 16.6%
COBEE Térmica 101,023 1.5%
HIDROELECTRICA Hidroeléctrica 333,725 5.0%
SYNERGIA Hidroeléctrica 19,289 0.3%
RIO ELECTRICO Hidroeléctrica 73,223 1.1%
SDB Hidroeléctrica 4,054 0.1%
GUARACACHI Térmica 1,720,948 26.0%
VALLE HERMOSO Térmica 992,492 15.0%
BULO BULO Térmica 653,239 9.9%
GBE Térmica 64,041 1.0%
ENDE ANDINA Térmica 738,330 11.2%
ENDE GEN. Térmica 17,194 0.3%
TOTAL SIN 6,611,423 100.0%

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

La produccién de energia por tipo de fuente en el Sistema Interconectado Nacional (SIN) fue:

e Hidroeléctrica 2,324,157 MWh (35.2%)
e Termoeléctrica 4,287,266 MWh (64.8%)

7.9 Participacion de Mercado
7.9.1 Compras

ELECTROPAZ, en estricta aplicacion de las disposiciones legales vigentes, compra electricidad del Mercado Spot del que
participan los generadores del Mercado Eléctrico Mayorista.

Las compras de energia y potencia efectuadas en los afios 2010 y 2011 se muestran en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 10 Compras de Energia y Potencia

CONCEPTO 2010 2011
Energia (MWh) 1,391,784 1,476,568
Potencia (MW) 2,398 3,035

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ

Las compras de energia se incrementaron en un 6.1% y las de potencia en un 4.7% respecto del afio anterior.

La tarifa promedio de compra de energia se incrementé en 11.4% de 35.59 USS/MWh en 2010 a 39.64 USS/MWh en
2011.

7.9.2 Participacion en el mercado regional y nacional.

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

7.9.3 Sistema Interconectado Nacional.

En el Sistema Interconectado Nacional (SIN ), la participacién de ELECTROPAZ en el mercado por retiros de energia, es
del 23.4% y ocupa el segundo lugar, luego de la empresa CRE que distribuye energia en el departamento de Santa Cruz
y participa con el 36.3%.
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El siguiente cuadro comparativo, muestra la participacién en el mercado nacional de todas las empresas
distribuidoras.

Cuadro No. 11 Participacion en el mercado nacional de empresas Distribuidoras
POTENCIA ENERGIA

EMPRESA kw COMPRADA PARTICIPACION
MWh/Afo %
CRE 391,721 2,290,470 36.3%
ELECTROPAZ 250,889 1,476,568 23.4%
ELFEO 62,345 382,235 6.1%
ELFEC 178,460 1,010,152 16.0%
CESSA 34,427 215,354 3.4%
SEPSA 60,766 383,375 6.1%
ENDE 14,654 72,153 1.1%
EMIRSA 2,000 17,970 0.3%
EMVINTO 3,941 39,447 0.6%
COBOCE 5970 45,808 0.7%
SAN CRISTOBAL 47,337 368,319 5.8%
TOTAL SIN 1,052,512 6,301,852 100.0%

Elaboraciéon y Fuente: ELECTROPAZ

Las participacion en el mercado de las tres empresas distribuidoras correspondientes a las de las ciudades de Santa
Cruz, La Paz y Cochabamba, es del 75.8 % de la energia de todo el Sistema Interconectado Nacional (SIN), quedando el
24.2 % para las restantes ocho empresas menores.

En cuanto a numero de clientes la situacion referida al afio 2011 es la siguiente:

Cuadro No. 12 Numero de Clientes de empresas Distribuidoras
EMPRESA CLIENTES PARTICIPACION

ELECTROPAZ 468,289 30.2%
CRE 403,429 26.0%
ELFEC 414,381 26.7%
ELFEO 74,326 4.8%
CESSA 72,241 4.7%
SEPSA 91,918 5.9%
ENDE 26,566 1.7%
TOTAL SIN 1,551,150 100.0%

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ

Es importante resaltar que ELECTROPAZ cuenta con la mayor cantidad de clientes entre las empresas distribuidoras,
con un 30.2% del total de clientes del SIN.

7.10 Factores Determinantes de la Demanda — Segmentacion del Mercado

El comportamiento del mercado de ELECTROPAZ durante la gestidon 2011, se presenta mediante la segmentacion de
consumidores de acuerdo a categorias de usuarios, ubicacion geografica y por cada ciudad segun los resultados
mostrados en los siguientes cuadros.

7.10.1 Segmentacion Geografica

La segmentacién geografica, de acuerdo al area de concesién, al 31 de Diciembre de 2011 de ELECTROPAZ es la
siguiente:
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Cuadro No. 13 Segmentacion geografica de ELECTROPAZ
Gestién 2011
Segmento Numero Clientes Energia Ingreso
Geografico # % kWH % Bs Corrientes US$ %
La Paz 242,422 51.77% 751,244,193 56.60% 494,460,945.79 70,798,432.44 60.66%
El Alto 202,706 43.29% 397,432,826 29.94% 242,401,199.82 34,708,259.95 29.74%
Viacha 13,655 2.92% 166,376,344 12.54% 70,744,011.82 10,130,435.45 8.68%
Rural 9,506 2.03% 12,168,486 0.92% 7,580,767.21 1,085,541.63 0.93%
Total 468,289 100.0%| 1,327,221,849 100.00% 815,186,924.64 116,722,669.47 100.00%
Clientes Energia [k WH] Ingresos [US$]
Rural Rural Rural
2.03% 0.92% 0.93%
Viacha
o it
El Alto
29.74%
El Alto — La Paz
43.29% o o a Paz

LT ZE‘QAQI;% ELE.:D% \La Paz

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

60.66%

Los clientes de la ciudad de La Paz, representan el 51.77% del mercado de la empresa, consumen el 56.60% de la
energia y aportan el 60.66% de los ingresos. Son el segmento mas importante de acuerdo a la clasificaciéon geografica.
La ciudad de El Alto le sigue en importancia con el 43.29% de clientes que consumen el 29.94% de energia y aportan
con el 29.74% de los ingresos.

Los sectores de Viacha y el Area Rural tienen una menor participaciéon en los ingresos del 8,68% y 0,93%

respectivamente.

Por otra parte, el consumo unitario global fue de 236 kWh/mes/cliente durante la gestién 2011.

7.10.2 Segmentacion por Categoria

La segmentacion por clientes de ELECTROPAZ al 31 de Diciembre de 2011 fue la siguiente:

Cuadro No. 14 Segmentacion por Categorias de ELECTROPAZ
Gestién 2011

Segmento Nimero Clientes Energia Ingreso

Tipo Categoria # % kWH % Bs Corrientes US$ %
Residencial 418,528 89.37% 590,884,794 44.52% 362,651,175.30 51,924,958.62 44.49%
General 47,021 10.04% 272,928,023 20.56% 241,217,357.13 34,538,748.29 29.59%
Industrial 2,719 0.58% 304,226,969 22.92% 131,302,891.34 18,801,249.14 16.11%
Alumbrado Publico 6 0.001% 71,387,819 5.38% 50,313,186.91 7,204,419.37 6.17%
Distribucién Rural 15 0.003% 87,794,244 6.61% 29,702,313.96 4,253,294.04 3.64%
Total 468,289 100.00%]| 1,327,221,849 100.00% 815,186,924.64 116,722,669.47 100.00%

Prospecto Marco | 82

Bonos ELECTROPAZ 111




Clientes

Alumbrado
Pdblico

Industrial 0.001% Distribucion
0.16% Rural
0.003%

General
1102%

Residencial
88.81%

Alumbrado
Plblico
5.38%

Industrial
22.92%

Energia [k WH]

Distribucién
Rural
6.61%

General
20.56%

k= sL=crR0Paz

Ingresos [US$]

Alumbrado Distribucién
Publico Rural
6.17% 3.64%

Residencial
44.52%

Industrial
16.11%

General
29.59%

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ

Residencial
44.49%

El mercado de energia eléctrica estd conformado principalmente por clientes del segmento RESIDENCIAL, los mismos
representan el 89.37% de los clientes, consumen el 44.52% de la energia y aportan con el 44.49% de los ingresos de la
empresa, si bien son el segmento mas numeroso, su aporte es menor por tener una tarifa promedio mas baja que el

segmento general.

A la inversa, los clientes del segmento GENERAL, representan solo el 10.04% de los clientes, consumen el 20.56% y
aportan con el 29.59% de los ingresos. Es el segmento que tiene la tarifa promedio mayor, y consiguientemente,
generan un mayor aporte a la rentabilidad que el resto de las categorias.

La categoria INDUSTRIAL con 0.58% de clientes, no pierde importancia pese a que su consumo alcanza al 22.92% de
energia y tienen una participacién del 16.11 % en los ingresos. El segmento reservado a las Empresas distribuidoras del
Area Rural, alcanza sélo al 6.61% del consumo global y tienen una participaciéon minoritaria en los ingresos que

corresponde al 3.64%.

7.10.3 Segmentacion por Categoria y Ciudad.

CIUDAD: LA PAZ

Cuadro No. 15 Segmentacion por Categoria y Ciudad de ELECTROPAZ — La Paz

Segmento Numero Clientes Energia Ingreso Tarifa Promedio | Consumo Unitario
Tipo Categoria # % kWH % Bs Corrientes US$ % US$/MWH kWH/mes/Cliente
Residencial 207,370 85.54% 405,789,635 54.02% 240,704,200.08 34,464,341.35 48.68% 84.93 163
General 34,140 14.08% 217,704,888 28.98% 192,343,730.67 27,540,629.66 38.90% 126.50 531
Industrial 906 0.37% 48,918,446 6.51% 22,919,518.09 3,281,548.01 4.64% 67.08 4,499
Alumbrado Publico 1 0.0004% 34,541,641 4.60% 24,427,103.15 3,497,661.21 4.94% 101.26 2,878,470
Distribucién Rural 5 0.0021% 44,289,583 5.90% 14,066,393.80 2,014,252.20 2.85% 45.48 738,160
Total 242,422 100.0% 751,244,193 100.00% 494,460,945.79 70,798,432.44 100.00% 94.24 258
Clientes Energia [k WH Ingresos [US$]
(A Diciembre 2011) (Gestién 2011) (Gestion 2011)
Alumbrado
Piblico Distribucién
Industrial 0.000% ) Alurlrb.rado Rural Alumbrado Distribucién -
0.37% Distribucion Plblico 590% Piblico Rural Residencig
General Rural 4.60% Residencial 4.94% 2.85% 48.68%
14.08% 0.00% Industrial 54.02%6 Industrial
6.51% 4.64%
General
Residencial 28.98% General
8554% 38.90%

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

En la ciudad de La Paz, el segmento DOMICILIARIO es el mas importante del mercado con el 85.54% de clientes, que
consumen el 54.02% de la energia y participan con el 48.68% de los ingresos.
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El segmento GENERAL con el 14.08% de clientes que consumen el 28.98% de la energia y pagan el 38.90% de los
ingresos con la tarifa promedio mas alta, se constituye en el segundo segmento de mayor importancia.

Se observa una participacion pequena del segmento INDUSTRIAL, con el 0.37% de clientes que consumen sélo el 6.51%
de la energia y aportan con sélo el 4.64% de los ingresos.

El consumo de Alumbrado Publico registra una participacion del 4.60% en energia y 4.94% en los ingresos.

CIUDAD: EL ALTO

Cuadro No. 16 Segmentacion por Categoria y Ciudad de ELECTROPAZ — El Alto

5.93%

Residencial
93.25%

0.00%

\

Industrial

3125% N\

General
2.62%

43.49%

Industrial
23.34%

9.03%

General
18 2604

Segmento Numero Clientes Energia Ingreso Tarifa Promedio | Consumo Unitario
Tipo Categoria # % kWH % Bs Corrientes US$ % US$/MWH kWH/mes/Cliente
Residencial 189,029 93.25% 172,859,057 43.49% 112,512,015.85 16,109,652.96 46.41% 93.20 76
General 12,029 5.93% 50,137,179 12.62% 44,263,004.31 6,337,966.27 18.26% 126.41 347
Industrial 1,645 0.81% 124,183,940 31.25% 56,583,820.50 8,101,892.60 23.34% 65.24 6,291
Alumbrado Publico 1 0.000% 30,952,190 7.79% 21,894,386.01 3,135,160.58 9.03% 101.29 2,579,349
Distribucién Rural 2 0.001% 19,300,460 4.86% 7,147,973.15 1,023,587.55 2.95% 53.03 804,186
Total 202,706 100.0% 397,432,826 100.00% 242,401,199.82 34,708,259.95 100.00% 87.33 163
Clientes Energia [k WH Ingresos [US$
(A Diciembre 2011) (Gestioén 2011) (Gestién 2011)
Alumbrado Distribucién
Industrial Pblico Rural X
0.81% 0.000% Alumbrado 4.86% Alumbrado Distribucién
Distribucién Piblico Pablico Rural
General Rural 7.79% Residencial 2.95% Residencfa

46.41

Elaboraciéon y Fuente: ELECTROPAZ

En la ciudad de El Alto el segmento DOMICILIARIO representa el 93.25% en clientes, que consumen el 43.49% de la
energia y participan con el 46.41% de los ingresos.

El segmento GENERAL con el 5.93% de clientes que consumen el 12.62% de la energia y participan con el 18.26% de los
ingresos es también un segmento relevante.

El segmento INDUSTRIAL, tiene una participacion del 0.81% en clientes que consumen el 31.25% de la energia y

aportan con el 23.34% de los ingresos.
CIUDAD: VIACHA
Cuadro No. 17 Segmentacion por Categoria y Ciudad de ELECTROPAZ - Viacha
Segmento Numero Clientes Energia Ingreso Tarifa Promedio | Consumo Unitario
Tipo Categoria # % kWH % Bs Corrientes US$ % US$/MWH kWH/mes/Cliente
Residencial 12,921 94.62% 8,088,413 4.86% 5,832,881.18 835,214.43 8.24% 103.26 52
General 594 4.35% 4,003,821 2.41% 3,602,430.22 515,786.65 5.09% 128.82 562
Industrial 138 1.01% 130,482,206 78.43% 51,384,327.41 7,358,341.27 72.64% 56.39 78,794
Alumbrado Publico 1 0.01% 4,842,294 2.91% 3,424,462.77 490,350.47 4.84% 101.26 403,525
Distribucién Rural 1 0.01% 18,959,610 11.40% 6,499,910.24 930,742.63 9.19% 49.09 1,579,968
Total 13,655 100.0% 166,376,344 100.00% 70,744,011.82 10,130,435.45 100.00% 60.89 1,015
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Clientes Energia [k WH] Ingresos [US$]
(A Diciembre 2003) (Gestion 2011) (Gestion 2011)
Distribucién
Distribucion Residencial Rural Residencial
Industrial Alurbrado Rural 4.86% 9.19% 8.24%
Plblico 1140% General

General
5.09%

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

En la ciudad de Viacha, la presencia de la Fabrica de Cemento (SOBOCE S.A.) le da relevancia particular al segmento
INDUSTRIAL, ya que este consume el 78.43% de la energia y participa con el 72.64% de los ingresos.

El segmento DOMICILIARIO tiene una participacién del 94.62% de clientes que consumen sélo el 4.86% de la energia y
aportan con el 8.24% de los ingresos. El consumo promedio mensual por usuario domiciliario es de sélo 52 kWh.

LOCALIDADES RURALES

Cuadro No. 18 Segmentacion por Categoria y Ciudad de ELECTROPAZ — Localidades Rurales

Segmento Numero Clientes Energia Ingreso Tarifa Promedio | Consumo Unitario
Tipo Categoria # % kWH % Bs Corrientes US$ % US$/MWH kWH/mes/Cliente

Residencial 9,208 96.87% 4,147,689 34.09% 3,602,078.19 515,749.89 47.51% 124.35 38
General 258 2.71% 1,082,135 8.89% 1,008,191.93 144,365.71 13.30% 133.41 350
Industrial 30 0.32% 642,377 5.28% 415,225.34 59,467.26 5.48% 92.57 1,784
Alumbrado Publico 3 0.03% 1,051,694 8.64% 567,234.98 81,247.11 7.48% 77.25 29,214
Distribucién Rural 7 0.07% 5,244,591 43.10% 1,988,036.77 284,711.66 26.23% 54.29 62,436

Total 9,506 100.0% 12,168,486 100.00% 7,580,767.21 1,085,541.63 100.00% 89.21 107
NOTA:
Zonas suministradas directamente por ELECTROPAZ: Achacachi, Achocalla, Palca, 16 Comunidades, Ventilla, Rio Abajo.

Clientes Energia [k WH Ingresos [US$)
(A Diciembre 2011) (Gestién 2011) (Gestién 2011)
Residencial o
Industrial Alumbrado Distribucién 34.09% D“;L‘:;C'é” residoncil
0.32% Piblico Rural o
General 0.03% - 43.10% 26.23% 475
Distribucién
2.7% Rural /
0.07%
Alumbrado
Publico
7.48%
General
Alumbrado Industrial

Residencial
96.87%

Industrial 8.89%

5.28%

Publico
8.64%

5.48%

General
13.30%

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

En las Localidades Rurales, la participacion de ELECTROPAZ con clientes individuales es pequefia, y las empresas
distribuidoras de energia del sector a las cuales ELECTROPAZ vende energia en bloque, ocupan mas del 90% del
mercado. En este sector el 96.87% de los clientes son DOMICILIARIOS, consumen el 34.09% de la energia y aportan con

el 47.51% de los ingresos.

El segundo segmento relevante es el GENERAL con el 2.71% de clientes que consumen el 8.89% de la energia y aportan
con el 13.30% de los ingresos.

7.10.4 Tarifas

La tarifa del segmento GENERAL, es la mas alta del mercado y por consiguiente son los directos subvencionadores del

resto de las categorias.
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La tarifa del sector DISTRIBUIDORAS AREA RURAL, es la mas baja del mercado y por consiguiente es el segmento mas
subvencionado.
7.10.5 Crecimiento Anual

El crecimiento anual en los ultimos diez afos, del numero de clientes, de venta de energia, potencia de punta y el
consumo anual por cliente, se muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 19 Evolucion de Venta, Potencia y Consumo de Energia
VENTAS DE POTENCIA CONSUMO ANUAL

ANO CLIE:;]TES ENERGIA  DEPUNTA POR CLIENTE
) MWh MW kWh/Afio
2002 319,765 917,406 218.15 2,869
2003 330,436 934,882 219.07 2,829
2004 345,847 982,722 213.39 2,841
2005 360,123 1,011,251 229.62 2,808
2006 376,319 1,086,731 236.35 2,888
2007 392,173 1,138,030 246.26 2,902
2008 407,967 1,154,349 232.84 2,830
2009 426,171 1,162,802 220.09 2,728
2010 447,209 1,245,340 239.42 2,785
2011 468,289 1,327,222 250.89 2,834

TASA ANUAL DE

0, 0, 0, - 0,
CRECIMIENTO * 4.33% 4.19% 1.57% 0.14%

*Media geométrica
Elaboraciéon y Fuente: ELECTROPAZ

La tasa media geométrica de crecimiento calculada para los ultimos diez afios, muestra un crecimiento en ventas de
energia del 4.19% y una reduccion en el consumo unitario por cliente de 0.14%. Esta reduccion se debe a los nuevos
consumidores que experimentan migracion de zonas rurales a zonas suburbanas, los mismos que tienen muy bajos
ingresos y consiguientemente también en los primeros afios bajos consumos de energia.

7.11 Factores Determinantes de la Oferta

En el largo plazo, la oferta esta determinada por la construcciéon de nuevas unidades de generacién y/o lineas de
transmision y disponibilidad de hidroenergia (dependiente de comportamientos climaticos). De acuerdo con
informacion del Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC), el incremento de capacidad de generacion, en el afio
2012, en el SIN, sera aproximadamente de 192 MW por la implementacion de los siguientes proyectos: Guaracachi 80
MW (ciclo combinado), Valle Hermoso 40 MW, Kenko 20 MW iniciales y posteriormente 32 MW vy Trinidad 20 MW,
aspecto que se considera permitira mejorar la seguridad de la operacion del sistema. Adicionalmente, el Comité
Nacional de Despacho de Carga ha informado que se tiene prevista, para la gestion 2014, la construccidn de la linea
Santivaiiez — La Cumbre, que mejorarad las condiciones de transporte al drea occidental.

La oferta de hidroenergia por parte de COBEE S.A. para el sistema Norte es estable y dependiendo de los cambios
climaticos esta varia estacionalmente cada afio en no mas del 4%.

La oferta de energia térmica en el sistema Norte puede verse afectada por las limitaciones de transporte de gas de
oriente a occidente.

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

7.11.1 Ofertay Demanda de Largo Plazo

En el largo plazo, la demanda esta definida mayormente por el crecimiento demografico y los ciclos econdmicos.
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7.12 Principales Competidores y Participacion de Mercado

Debido a la naturaleza monopdlica del negocio de distribucidn, no se tienen mayores competidores debido a que la
obligacidn del distribuidor es atender el 100 % del mercado de consumidores dentro de su zona de concesion. No
existen Consumidores No Regulados dentro de la zona de concesion de ELECTROPAZ; sin embargo, una industria textil
dispone de autogeneracion de energia mediante gas natural y representa menos del 1% del mercado.

7.13 Ventajas frente a la Competencia
Las ventajas de ELECTROPAZ frente al producto energético alternativo gas natural son:

= Sibien el gas natural puede considerarse un bien sustituto de la energia eléctrica no es un sustituto perfecto,
por lo que su efecto en la demanda de energia eléctrica estd limitado.

= las limitaciones de provision de gas natural combustible para autogeneracion a los posibles Consumidores No
Regulados.

=  Existen limitaciones del sistema de distribucién de gas natural tanto en la red troncal como en la secundaria.

= No existen incentivos por parte del Estado para inversiones privadas en el sector de energia.

= No existen incentivos por parte del estado para inversiones privadas en el sector de hidrocarburos.

=  Requerimientos legales y de calidad de dificil cumplimiento, impiden el cambio de estado de Consumidores
Regulados a No Regulados.

7.14 Cantidadesy Precios de los tltimos cinco Afos

En el presente apartado se realiza una exposicién de las cantidades de energia, importes vendidos y tarifas promedio
para el periodo comprendido entre las gestiones 2007 a 2011.

El siguiente cuadro muestra las cantidades de energia vendidas expresadas en MWh:

Cuadro No. 20 Evolucion de Venta, Potencia y Consumo de Energia

CATEGORIA 2007 2008 2009 2010 2011
Domiciliarios 552,370 533,207 527,511 558,342 500,885
Generales 233,542 243,022 247,121 260,180 271,388
Industriales 153,205 165,224 170,601 188,492 203,457
A.Publico 60,841 64,063 66,037 68,531 71,388
Disribuidoras Rurales 64,702 68,881 68,012 79,891 87,794
Especiales 73,370 79,862 83521 89,904 102,310
Ajustes 1,383 622 174 -28 362
Total " 1139413 1154971 1,162,976 1245311 1,327,584

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

Los ingresos (expresados en Bolivianos), generados durante los ultimos cinco afios son:

Cuadro No. 21 Evolucion de los Ingresos de ELECTROPAZ

CATEGORIA 2007 2008 2009 2010 2011
Domiciliarios 270.609.665 272.732.159 271.909.343 288.448.198 315.506.523
Generales 170.835.905 177.664.916 180.985.003 192.351.216 209.190.871
Industriales 57.047.230 63.127.152 66.218.051 72.926.948 82.071.719
A. Publico 33.535.889 37.299.142 38.500.363 40.304.315 43.772.473
Disribuidoras Rurales 19.829.488 21.720.178 19.681.994 22.408.849 25.841.013
Especiales 21.979.901 25.339.931 26.192.476 28.303.170 32.830.025
Sub Total 573.838.077 597.883.478 603.487.229 644.742.696 709.212.624
Ingresos Factores -4.820.451 -18.002.528 -6.653.710 -14.318.051 -524.387
Ajustes Contables 1.725.918 1.052.899 -195.713 1.424.491 5.083.922
Total 570.743.544 580.933.849 596.637.806 631.849.135 713.772.160

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ
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Es importante explicar que la primera parte del cuadro muestra los datos de facturacidn reportados a la Autoridad de
Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) en los formularios ISE clasificada por segmentos de mercado.

El concepto referido a ingresos factores corresponden a la aplicacion del Factor de Estabilizacion de Distribucion (FED)
creado mediante Decreto Supremo No. 27302; el FED se aplica desde enero de 2004.

Los ajustes contables estan referidos al devengado de ingresos por consumos facturados en la siguiente gestion,
ajustes de importes facturados corregidos, descuentos por aplicacion de la Ley 1886 que establece el descuento para
los clientes de la tercera edad y otros.

Finalmente con los Ingresos facturados y las ventas de energia fisicas se consiguen las tarifas promedio que se exponen
en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 22 Evolucién de las Tarifas Promedio
Tarifa Promedio (Bs/MWh)

CATEGORIA 2007 2008 2009 2010 2011
Domiciliarios 489,91 51141 515,46 516,62 533,96
Generales 731,50 731,07 732,37 739,30 770,82
Industriales 372,36 382,07 388,15 386,90 403,39
A.Publico 551,21 582,23 583,01 588,12 613,16
Disribuidoras Rurales 306,47 315,33 289,39 280,49 294,34
Especiales 299,58 317,30 31361 314,82 320,89
Tarifa Promedio Total 500,91 502,99 513,03 507,38 537,65

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ

Es importante resaltar que la Tarifa Promedio Total Ajustada considera los ingresos de facturacién y los
correspondientes a ingresos factores y ajustes contables.

7.15 Medio Ambiente

ELECTROPAZ, asume como responsabilidad propia, el cumplimiento de las exigencias de la Regulacién, por ello cumple
toda la exigencia medio ambiental, administrada por la Direccién General de Medio Ambiente y Cambios Climaticos,
dependiente del Vice Ministerio de Medio Ambiente Biodiversidad y Cambios Climaticos, que pertenece al Ministerio
de Medio Ambiente y Agua . Esta Direccion regula las politicas ambientales respecto a las actividades de la industria,
las mismas que deberdn estar orientadas a los fines de Desarrollo Sostenible.

El documento técnico que marca el inicio del proceso de Evaluacion del Impacto Ambiental (EIA), es la “Ficha
Ambiental” que se constituye en instrumento para la determinacién de la categoria de acuerdo al Art. 25 de la Ley.
Este documento, que tiene categoria de declaracion jurada, incluye informacidn sobre el proyecto, obra o actividad,
la identificacién de impactos y posibles soluciones. Su evaluacidon debera estar regida bajo los siguientes niveles:

Categoria 1. Requiere de Evaluacién de Impacto Ambiental (EIA) analitico e integral.
Categoria 2. Requiere de EIA analitico especifico.
Categoria 3. No requiere de EIA analitico pero puede ser aconsejable su revisiéon conceptual. La autoridad

solicita PPM (Programa de Prevenciéon y Mitigacion) y PASA (Plan de Aplicacion y
Seguimiento Ambiental)

Categoria 4.- NO requiere de EIA

El Decreto Supremo 27173 de fecha 15 de Septiembre de 2003, en su articulo 22, amplia el listado de actividades
comprendidas en la categoria 4 a las siguientes actividades:

=  Ampliacion de Lineas Eléctricas
= Densificacion del Servicio Eléctrico
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A los cuales les impone las siguientes limitaciones:

= No deben construirse en dreas protegidas.

= [os aceites dieléctricos no deben contener PCB’s.

=  No debe contemplar una Subestacion de potencia.

=  No debe contemplar instalacion de Lineas de Transmision.

En consecuencia, la ampliacién de redes de distribucion de energia eléctrica y la densificacion del servicio, no
requieren una Evaluacion de Impacto Ambiental.

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

El detalle, actualizado, de los proyectos nuevos en los cuales se ha realizado Gestién Ambiental se muestra en el
cuadro siguiente:

Cuadro No. 23 Proyectos Nuevos

Proyecto Calificacion PASA PPM Certificado
Categoria de dispensacién
S/E Pampahasi Nivel 3 16/04/1999 16/04/1999 11/05/1999
S/E Challapampa Nivel 3 18/05/1999 18/05/1999 25/05/1999
Linea Subt Acha.-Challapampa Nivel 3 07/09/1999 07/09/1999 28/09/1999
Linea de Transmision Rio Seco- COBEE Nivel 3 07/09/1999 07/09/1999 28/09/199
Linea de Transmision Rio Seco-Matilde Nivel 3 07/09/1999 07/09/1999 28/09/1999
Linea subterranea Subt. Challapam.-Catacora Nivel 3 26/07/2005 26/07/2005 06/10/2005
Ampliacién S/E Catacora Nivel 3 26/07/2005 26/07/2005 06/10/2005
Proyecto Corazon de JesUs-El Alto Nivel 3 29/11/2006 29/11/2006 29/11/2006
Elevacion de Voltaje de 69 a 115 S/E Catacora  Nivel 3 01/11/2008 01/11/2008 26/11/2008
(2da Etapa) Nivel 3

Interruptor Linea Achacachi - Chaguaya Nivel 3 27/06/2008 27/06/2008 21/08/2008
Inst. Transformador 15/20 MVVA S/E Av Arce Nivel 4 - - 07/01/2010
2da Unidad de transformacion S/E Cosmos Nivel 4 - - 13/11/2011

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

Asimismo, en fecha 18/03/04, a requerimiento del Ministerio de Desarrollo Sostenible en su Programa Nacional de
Cambios Climaticos, se envié un detalle de las cantidades de utilizacion de gas SF6 en las instalaciones de ELECTROPAZ
y equipo de remplazo en almacenes, indicando su ubicacion, tipo de equipo, Tensién (kV), cantidad y masa del equipo.

La empresa ha realizado un programa de retiro y reemplazo de condensadores con contenidos de PCB’s, entre las
gestiones 1999 a 2003.

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

7.15.1 Licencias Ambientales

En la gestion 2004 —2005 se gestiond el manifiesto Ambiental de toda la empresa obteniendo la “DECLARATORIA DE
ADECUACION AMBIENTAL (DAA) N2 020101-020105-05-DAA-586-05 como proyecto “SISTEMA ELECTRICO INTEGRADO
LA PAZ - EL ALTO”, otorgada por el Ministerio de Desarrollo Sostenible en fecha 21/09/05.

El Manifiesto Ambiental obtenido, contempla un Plan de Adecuacion Ambiental, el mismo que se cumple de acuerdo
al cronograma elaborado.

Es importante resaltar que a partir de la obtencion de la mencionada Licencia de Adecuacion Ambiental (LAA) y las
fichas ambientales de los proyectos que surgen posterior a la DAA, La Direccion de Medio Ambiente, a través del
Viceministerio de Medio Ambiente y Cambios Climaticos, instruyé en la gestiéon 2010 y 2011 la realizacién de auditorias
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ambientales de rutina a todo el Sistema Integrado de Distribucion y demas proyectos, con el objeto de verificar el
cumplimiento de los Programas Ambientales establecidos en los PPM-PASA y los monitoreos anuales remitidos a la
autoridad.

Cabe destacar que como resultado de las mencionadas auditorias, la Direccién de Medioambiente, en sus informes
finales establece que ELECTROPAZ estd cumpliendo con la normativa ambiental vigente en todos los proyectos.

Entre los trabajos comprometidos con la Autoridad Ambiental se destacan: el manejo y almacenamiento adecuado de
los transformadores de potencia en desuso los cuales hasta el afio pasado estaban dispersos. Ahora, estan siendo
colocados ordenadamente en una plataforma de cemento impermeabilizado que fue construida en el drea de
almacenamiento anexo a la Subestacién El Kenko, al adecuado almacenamiento y proteccidn de aceites usados y de
material en desuso.

7.16 Existencia de dependencia en contratos de compra, distribucidon o comercializacion

Actualmente no existen contratos de compra de electricidad. La empresa firma contratos de suministro con sus
clientes.

7.17 Estrategia Empresarial
7.17.1 Politica Comercial
La Gerencia Comercial de ELECTROPAZ, ha desarrollado politicas comerciales que rigen las relaciones con los clientes.

La calidad y la rentabilidad son los dos fundamentos de la politica comercial de cualquier empresa que pretenda estar
a la cabeza de su sector y no simplemente subsistir.

Consideramos importante enfatizar la definicién acertada de la calidad, de la que va a depender la satisfaccién de los
clientes y lograr la rentabilidad, que diferencia a las empresas en un entorno competitivo.

La Gerencia Comercial de ELECTROPAZ es protagonista en la definicion y establecimiento de la politica comercial de
calidad, que establece las directrices en temas de vital importancia como el suministro de energia, manejo de
contratos, medicion, lectura, facturacién, cobro y atencién de reclamaciones, ademds de la gestion de importantes
recursos humanos y econémicos.

Las Politicas Comerciales definen la identidad de nuestra empresa en tanto seamos capaces de convertirlas en
realidad, comportandonos coherentemente con ellas en todos los niveles de la organizacion.

En estas politicas estdan recogidos los valores basicos, que de forma permanente, deben guiar nuestro
comportamiento, destacandose entre ellos los de transparencia, rectitud, legalidad y profesionalidad.

La mayoria de estas Politicas Comerciales, confirman practicas habituales en la empresa avaladas por la experiencia. En
la mayor parte de los casos se deben al cumplimiento de la normativa vigente y en otros a lineamientos internos
adoptados a partir de situaciones generadas en la practica.

Todas estas Politicas Comerciales forman la base de nuestra actuacidén y aunque no es descartable, sino mas bien
imprescindible, que las circunstancias del mercado y entorno, asi como nuestras propias reflexiones internas, nos
lleven a modificarlas. En tanto esto sucede, estas politicas serdn el fundamento para la definicién de procesos, el
establecimiento de procedimientos y la base de las decisiones de la operativa diaria.

7.17.1.1 Politicas Generales
7.17.1.1.1 Cumplimiento riguroso de la legislacion
Nuestra condicion histérica de suministrador exclusivo en las zonas geograficas que atendemos, ha provocado que

nuestros clientes, no hubieran podido elegir otros agentes que puedan otorgarles el suministro. Esta situacidn, nos
expone a criticas en caso de incumplimiento de nuestras obligaciones.

Esta situacidn nos obliga a mantener, en todos nuestros procedimientos y actuaciones, una posicion de riguroso
cumplimiento de la regulacién administrativa a la que estamos obligados, evitando cualquier inobservancia en
perjuicio del cliente.
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Asi debemos situarnos en posiciones que estemos dispuestos a defender publicamente y en cualquier instancia
administrativa o judicial evitando, en particular, posturas de las que tengamos que retroceder en cuanto sean
contestadas publica, administrativa o judicialmente.

7.17.1.1.2 Informacion integra

Respetamos el derecho del cliente a conocer las condiciones de la tarifa, potencia y condiciones del contrato. La
informacion que proporcionamos a nuestros Clientes es veraz y completa, resaltando las ventajas e inconvenientes de
cada alternativa, para que nuestros Clientes dispongan de la informacidon necesaria para elegir aquello que se ajuste no
so6lo a sus condiciones objetivas, sino a sus preferencias personales. En este sentido, es importante poner en su
conocimiento lo que la Norma de Aplicacién Tarifaria establece para el nivel de demanda y categoria tarifaria a la que
acceda.

Cuando el cliente requiera el asesoramiento respecto a temas eléctricos, sera el mas beneficioso para sus intereses,
debido a que estamos convencidos que la defensa de los intereses de nuestros clientes es a la larga lo que mas nos
conviene.

La informacién que se brinda al cliente es uniforme, es decir independiente del lugar o via mediante la cual se
proporcione.

7.17.1.1.3 Trato Amable y Cortés

Buscamos que nuestra relacidon con los clientes se aproxime a la propia de una empresa que necesita conquistarlos
que a la de una empresa a la que necesariamente deben recurrir. Si acaso, debiéramos esmerarnos alin mas en este
aspecto debido a la sensibilidad de nuestros clientes por el hecho de saberse cautivos. En particular, hay que prestar
una especial atencién a nuestros escritos, cuyo tono imperativo refleja, a veces, el convencimiento interno de que
nuestros clientes no tienen mas remedio que serlo.

Nuestro atuendo y la presencia deben corresponder a la deferencia debida a nuestros clientes, tanto si son atendidos
en nuestras oficinas como en sus domicilios o lugares de trabajo. Respetamos el derecho de los clientes a conocer el
nombre de su interlocutor y su responsabilidad en la empresa.

7.17.1.1.4 Minimizacion de requisitos

Los requisitos exigidos al cliente, para la atencidn de cualquier solicitud, son Unica y exclusivamente los establecidos en
la nomativa, Electropaz evita exigir informacién innecesaria o que presente dificultades en su obtencién.

7.17.1.1.5 Solucion de los problemas

No existe, posiblemente, nada que los clientes aprecien o valoren mas que las facilidades otorgadas para resolver los
problemas. De ahi, seguramente, el agradecimiento de los clientes cuando se muestran satisfechos hacia las empresas
cuyo negocio es la resolucion de problemas o su tremendo rechazo hacia esos mismos negocios cuando en lugar de
resolver los problemas los complican.

Es importante situarnos en la posicidn del cliente para comprender su problema y siempre respetar la presuncion de
buena voluntad de sus planteamientos.

Las soluciones serdn en algunos casos sencillas y en otros complicadas, pero tenemos que ser nosotros los que se las
busquemos y facilitemos. Nuestra actuacidn esta presidida por el criterio de resolver problemas y no crearlos.

7.17.1.1.6 Transparencia

El cliente tiene derecho a saber el porqué de las acciones de Electropaz, la justificacion detallada de los importes que
se le cobrany, en general, a ser respondidos con seriedad a cualquier pregunta o reclamacion.

7.17.1.1.7 Agilidad en la gestion

Mas alla de los limites impuestos por la reglamentacion vigente, debemos pensar que el tema de los plazos es un
aspecto que en muchas ocasiones puede ser apremiante para nuestros clientes que necesitan, no sélo que les
resolvamos sus problemas, sino que lo hagamos para cuando él lo precisa, por lo tanto tomamos estos plazos como el
tiempo maximo de atencidn y procuramos que la empresa actlie en tiempos menores a los limites, y mejor aun, si
podemos adecuarnos a los plazos de nuestros clientes, cuando ello no sea posible le informamos los motivos.
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7.17.1.1.8 Publicidad orientada al cliente

La calidad percibida por nuestros clientes es dificilmente mejorable a través de una publicidad basada en poner de
manifiesto nuestras excelencias cuando los clientes cuentan con la constatacidn directa de su relacidn con nosotros. Si
gueremos mejorar su apreciacion a base de comunicacion y publicidad, tendrd que ser a fuerza de que ésta suponga
en si misma un beneficio para el cliente.

Por ello, nuestra aparicién publicitaria en medios de comunicacion tiene que ir encaminada a informar oportuna y
verazmente.

7.17.1.1.9 Firmeza en la defensa de nuestros intereses

Los principios anteriores, que claramente se orientan al trato excelente a nuestros clientes, no estdn reiidos con la
firmeza en la defensa de nuestros intereses, en particular los econdmicos, a los que se debe prestar una conveniente
atencién debido a la tendencia a consolidarse dificultando su resolucién.

Cualquier cesién en nuestros derechos, ademas de ser un perjuicio en si misma, nos coloca en una situacion de
debilidad frente al resto de nuestros clientes, que entienden que tienen iguales derechos a obtener las mismas
concesiones, y debe tener siempre una contrapartida equitativa de forma que pudiera extenderse el acuerdo a otros
clientes en condiciones similares.

Por lo tanto, los tratamientos singulares que supongan una renuncia, aunque minima, de nuestros derechos, deben
eliminarse de nuestro comportamiento, debido a que se abre la puerta a la discrecionalidad y son contrarios a los
intereses de la mayoria de los clientes que cumplen con sus obligaciones.

Aunque pueda beneficiar al cliente, no entenderemos como calidad el medir de menos, el dejar de facturar lo que nos
corresponda o el cobrar tarde y mal.

7.17.1.1.10 Rentabilidad en nuestros gastos e inversiones

Todos nuestros gastos e inversiones tienen que estar plenamente justificados por alguno de los principios de mejora
de la rentabilidad o de la calidad. Dado que el dinero es un recurso limitado, conviene seleccionar aquellos gastos e
inversiones en funcién del analisis costo-beneficio y en estricta observancia a los pardmetros aprobados por el
regulador.

Este principio debe interpretarse en sentido amplio, evitando cualquier despilfarro, suprimiendo procesos y
operaciones inutiles, eliminando ineficiencias y cumpliendo los indices de calidad que la normativa prescribe.

7.17.1.2 Nuevos suministros
7.17.1.2.1 Areas urbanas

Corresponde a aquellas areas que como indica su nombre estdn en sectores urbanizados, en la zona de concesidn, la
construccidn de infraestructura eléctrica estara disefiada y construida segln lo especificado por la Ley de Electricidad y
sus reglamentos y segln lo especificado en la normativa técnica emitida por IBNORCA (NB-777) e instituciones de
acreditacidn anexas.

De acuerdo al reglamento de Servicio Publico de Suministro de Electricidad, la persona individual o colectiva que
solicite un nuevo servicio debera cumplir los Requisitos Personales y los Requisitos Técnicos.

La persona individual o colectiva que desee acceder al servicio presentara su solicitud a ELECTROPAZ personalmente o
via telefdnica, especificando sus generales y la informacidn necesaria.

La solicitud de servicio tendra el caracter de declaracion jurada respecto a la informacidon proporcionada por el
solicitante.

7.17.1.2.2 Aceptacion de la solicitud

ELECTROPAZ acepta o rechaza la solicitud luego de la revision de requisitos personales a cargo del Departamento de
Atencion Clientes y de requisitos técnicos establecidos por el Departamento de Desarrollo de Red y Nuevos
Suministros, para luego ser comunicada al solicitante, en el plazo maximo de tres (3) dias héabiles administrativos,
computables a partir de su recepcion.
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Las solicitudes que no cumplan los requisitos exigidos, especificando las causas que lo motivan, serdn rechazadas por la
Empresa.

7.17.1.2.3 Areas no urbanizadas

Rige estrictamente lo estipulado en el articulo 13 del Reglamento de Servicio Publico de Suministro de Electricidad (DS.
26302), correspondiente al tratamiento de infraestructura eléctrica en areas no urbanizadas en la zona de concesion.

Se observara que la inversion sea eficiente de acuerdo con los criterios establecidos por el regulador.
7.17.1.2.4 Cumplimiento de plazos

Las solicitudes de nuevos suministros y de puesta en servicio, teniendo en cuenta las necesidades de los clientes, seran
atendidas en los plazos estipulados en el Reglamento de Servicio Publico de Suministro de Electricidad (DS. 26302) asi
como en el Reglamento de Calidad de Distribucion (DS. 26607).

7.17.1.3 Contratacion
7.17.1.3.1 Contrato de Suministro
De acuerdo al Articulo 11 del Reglamento de Servicio Publico de Suministro de Electricidad, el contrato de suministro

se sujetara a las disposiciones de la Ley de Electricidad y sus Reglamentos, los cddigos de Comercio y Civil, del contrato
de concesién del Distribuidor y las Resoluciones que emita el regulador en ejercicio de sus funciones.

Todo suministro debe tener un contrato. Es importante que si otorgamos un suministro se contrate, mida, lea y
facture ELECTROPAZ.

7.17.1.3.2 Contratos de acuerdo con los reglamentos

No se realizardn contratos con condiciones diferentes a las establecidas en la normativa Cambios de categoria
tarifaria

En caso que se requiera realizar el cambio de categoria de un consumidor, se efectuara si se observa una modificacién
del patrén de consumo por mas de seis meses consecutivos. La re categorizacion se realizard de acuerdo a la
clasificacion detallada en la Norma de Aplicacion Tarifaria (NAT) y en las condiciones que esta establezca. Para
medianas y grandes demandas el consumidor debe proveer el equipo de medicién requerido.

Cualquier consumidor puede solicitar su re categorizaciéon en una categoria superior, aun cuando no se haya observado
una modificacidn de su patrén de consumo, siempre y cuando disponga del equipo de medicién necesario que permita
registrar todos los parametros requeridos.

7.17.1.3.3 Cobro de depésito de garantia

El cobro del depdsito de garantia se aplica a todas las categorias vigentes a la fecha y el monto deberd sujetarse a las
estipulaciones establecidas en la normativa.

7.17.1.4 Puesta en servicio

7.17.1.4.1 Cita previa

Nuestros clientes aprecian, posiblemente ain mas que la rapidez en la puesta en servicio, el conocer con exactitud el
momento en que ésta se va a producir, debido a que les evita esperas inutiles y pérdidas de tiempo, por lo que

nuestra organizacion y proceso de puesta en servicio se disefian de forma que el momento sea acordado con los
clientes para cumplirlo con una tolerancia maxima de 2 horas.

7.17.1.4.2 Rapidez

Se establece como norma que el suministro sera otorgado en un plazo inferior a 72 horas, a partir de la formalizacién
del contrato, salvo que el cliente exprese otra necesidad diferente.

7.17.1.4.3 \Verificacion de instalaciones

Entendemos como Verificacion de Instalaciones a la comprobacion, en sitio, de las condiciones en las cuales se ha
instalado el medidor y se habilitara el servicio. Las pruebas realizadas deben regirse a un procedimiento y realizarse en
presencia del cliente cuando sea posible.
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7.17.1.5 Maedida
7.17.1.5.1 Medida de todos los suministros

Se instala siempre la medida adecuada para cualquier suministro de energia desde nuestra red, incluyendo aquellos
suministros propios que no vayan a ser facturados.

Solamente los suministros eventuales de corta duracién y de pequefia demanda podran otorgarse excepcionalmente
sin medidor efectuando una liquidacién previa de los consumos estimados.

La medida se adecuard siempre a la tarifa y condiciones de los contratos de forma que se eliminen las estimaciones en
las que una de las partes, el cliente o nosotros, salga perdiendo.

Se evita, dentro de lo posible, los periodos sin medida y para ello es fundamental que se disponga, siempre en el
almacén, de los equipos necesarios, Igualmente, se exigird a los clientes que precisen suspender y/o trasladar los
equipos de medida que el periodo para esta situacion sea el minimo imprescindible y en cualquier caso inferior a 24
horas.

Se evita también los suministros que compartan medida (comunitarios).
7.17.1.5.2 Propiedad del medidor

Para consumos de pequefia demanda, monofasicos, ELECTROPAZ instala el medidor correspondiente de su propiedad,
para Pequefias Demandas trifasicas, Medianas y Grandes Demandas se solicita al cliente que provea el medidor y su
correspondiente equipo de medicion.

7.17.1.5.3 Control de potencia

Observando la politica general de medir todo aquello que vaya a formar parte de la facturacién, en los casos
requeridos se dispone siempre de medidor con demandimetro.

7.17.1.5.4 Puntos de suministro sin contrato

Cuando en un punto de suministro no exista contrato, debido a que aun no se ha realizado o porque se hubiera
producido una suspension del servicio se dejara sin ningiin elemento de medida y en condiciones que no faciliten que
el futuro cliente se conecte por si mismo. La existencia de equipos de medida en puntos de suministro sin contrato,
ademads de ser una inversion improductiva y ocasionar gastos innecesarios en lecturas, es sintoma de desorden y suele
ser un elemento de friccién con el cliente cuando se detecta que esta consumiendo sin contrato.

Verificacion y cambio de la medida

Se considera la medida como un elemento de equidad en la relacién con nuestros clientes, por lo que se establecen
sistemas de verificacion de la medida y de renovacién de la misma, de modo que se garantice la no existencia de
errores que puedan ir en perjuicio de alguna de las partes.

Para toda modificaciéon en los equipos de medida, se realiza una comunicacién al cliente que le permita estar
presente en dicha actuacion.

7.17.1.6 Lectura
7.17.1.6.1 Lecturareal

La facturacidn se realiza sobre la base de lecturas reales, salvo dificultades temporales en el acceso al lugar donde se
encuentra el medidor, en cuyo caso se efectla una estimacion en base a los establecido en el Reglamento de Servicio
Publico de Suministro.

7.17.1.6.2 Clientes habitualmente no leidos

Se buscard minimizar el nimero de clientes ausentes o no leidos. Para ello, se extreman las posibilidades de obtener la
lectura real por todos los medios que estan a nuestro alcance. Si a pesar de lo anterior, no se puede realizar la lectura,
se facilita a los clientes ausentes la posibilidad que sean ellos directamente quienes la proporcionen.

El acuerdo con nuestros clientes establece la verificacion de la lectura del medidor por lo menos tres veces al afio.
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Los ausentes reiterativos o servicios con dificultad permanente de lectura, son objeto de analisis por parte del personal
de validez.

7.17.1.7 Facturacion
7.17.1.7.1 Comprension de las facturas

Observando las normas establecidas por la legislacidon vigente, se buscan evaluaciones para introducir mejoras en
nuestras facturas, de manera que la misma sea muy clara para nuestros clientes.

7.17.1.7.2 Asesoramiento espontaneo a clientes

Cuando se detecten situaciones en que las condiciones de un contrato estén dando lugar a facturaciones perjudiciales
para los intereses de nuestros clientes, se tomaran previsiones para analizar cada caso y tomar la accién mas
adecuada.

7.17.1.8 Cobro

7.17.1.8.1 Pago en entidades bancarias y financieras

El procedimiento de pago eficaz y cbmodo para nuestros clientes y para nosotros es la opcion del débito automatico
en las entidades bancarias y financieras con las que tenemos acuerdo. Como segundo procedimiento de pago, cuando
no sea posible que el cliente se inscriba al débito automatico, se recomienda el pago en las entidades bancarias y
financieras que cobran nuestras facturas.

Todas las entidades bancarias y financieras estan incorporadas al sistema de cobranza en linea, de manera tal que la
informacion de los pagos realizados se proporciona oportunamente.

7.17.1.8.2 Plazo para el pago de nuestras facturas
El plazo para el pago de las facturas de nuestros clientes es de 30 dias a partir de la emision de la misma.
7.17.1.8.3 Proceso de corte

Se presta particular atencién al proceso de corte, debido a que la inobservancia a las condiciones establecidas en la
normativa perjudicarian a la Empresa y a los Clientes.

El proceso de corte tiene cuatro momentos espaciados en el tiempo: el corte, la suspensidn, la baja de los clientes en
el sistema comercial y el desmantelamiento del servicio.

El corte, conforme a la normativa, se aplica al vencimiento de la segunda factura dentro del plazo establecido para el
ingreso de la cobranza diferida e inexorable con los morosos y extraordinariamente sensible para evitar los cortes
indebidos.

El proceso de suspension, se aplica a los diez dias habiles después de haberse efectuado el corte en todos aquellos
clientes que no hubiesen cancelado hasta esa fecha, y en aquellos que no se haya podido cortar en anterior
oportunidad.

La normativa nos faculta a efectuar el corte del servicio por falta de pago sin necesidad de tramite o procedimiento
alguno, por tanto debemos ejercer nuestro derecho de la manera mas adecuada posible y respetando la
reglamentacion.

La reconexion de un suministro al que se haya cortado o suspendido por falta de pago, se realiza de la manera
expedita en un maximo de 24 horas después de haberse cancelado la deuda vencida que origine el corte, de acuerdo a
la normativa.

En los servicios en los que no se hubiera cancelado la totalidad de la deuda vencida 6 no en los que no se hubiera
llegado a un acuerdo de pago con la empresa en términos razonables, se dan de baja en el sistema comercial, noventa
dias calendario después de la suspensién efectuada en campo. Plazo después del cual, no podran solicitar la
reconexion del servicio; solamente podran tener servicio una vez que hayan cancelado sus deudas tramitando un
servicio nuevo y cumpliendo las disposiciones en vigencia.

El proceso de corte y suspension incluye a los suministros de las Alcaldias y Gobierno.
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7.17.1.8.4 Cobro a clientes institucionales

Es particularmente importante reducir la morosidad de las instituciones gubernamentales nacionales, locales y de los
municipios debido a que, al margen de su elevado costo financiero, suele ser interpretado, por la sociedad en general
e incluso por su parte, como una muestra de desorganizacion, ineficacia y debilidad. Consecuentemente, se
intensifica la gestion dirigida a reducir al maximo la deuda de las diversas entidades dependientes de la Administracion
Estatal.

Se aplican, con todo rigor, los Planes de Recuperacion de Deudas de Municipios y Gobierno, cuando dichas entidades
publicas tengan dos facturas vencidas como cualquiera de nuestros clientes, coordinando con los encargados de pago
de cada una de estas instituciones, los que pagan mediante el sistema SIGMA o con los que pagan sus facturas de
manera directa.

7.17.1.8.5 Tratamiento de morosos

En el caso de los clientes que tengan cortado el servicio por falta de pago, se continua leyendo el medidor y
facturando los cargos correspondientes, de acuerdo a la normativa.. Existen casos en los cuales el cliente se habilita de
manera indebida el servicio.

En los casos de los clientes que estén con el servicio suspendido, solo se factura el ultimo indice si corresponde y no se
emitira ninguna factura posterior, salvo que se produzca la reconexidn del servicio por pago de la deuda.

Existen procedimientos adecuados para recuperar las deudas de clientes que se han dado de baja. En particular, el
sistema de informacion detecta aquellos clientes en esa situacidon cuando intenten contratar un nuevo servicio, en
cualquier punto de ELECTROPAZ a fin de que les pueda ser negado el suministro por deudas pendientes.

7.17.1.8.6 Lo correctamente facturado no se modifica

En cualquier acuerdo para la resolucion de deudas de morosos no se admite, en ningln caso, corregir facturaciones
correctamente efectuadas.

7.17.1.8.7 Reclamacién de intereses por mora

A fin de reforzar nuestra posicién en la reclamacién de cantidades adeudadas por facturacion de energia, poner de
manifiesto los perjuicios que se nos ocasiona e incluso resarcirnos de los mismos, se calculan los intereses por mora a
todas las cantidades abonadas o pendientes de abono con posterioridad a la fecha de vencimiento, de acuerdo al
porcentaje fijado en la reglamentacion. En ninglin modo este criterio puede debilitar el proceso de corte.

Incluso su aceptacidn por parte del cliente no es razén suficiente para admitir retraso en los pagos. La suspensién del
corte solamente sera admisible si ademas del cobro de los intereses por mora, el cobro de la deuda esta totalmente
garantizado.

Los intereses por mora, que serdn reclamados automaticamente por el sistema de informacién, serdn aquellos que
legalmente nos correspondan en cada momento.

7.17.1.8.8 Dotacion para insolvencias
Esta establecida la oportuna dotacion presupuestaria para estas situaciones.

7.17.1.9 Inspeccion
7.17.1.9.1 Erroresy fraude

La inspeccion de personal perteneciente a cualquier Departamento de ELECTROPAZ debe buscar y solventar las
situaciones de fraude, asi como los errores propios que afectan a la facturacion.

En aquellos casos en que se detecten suministros sin contrato, la actuacién de inspeccion debe buscar la pronta
eliminacién de esa situacién con la supresion de suministro o facilitar su contratacion, de acuerdo a lo dispuesto por la
legislacion vigente.

Prospecto Marco | 96
Bonos ELECTROPAZ Il



(g

4

k= sL=crR0Paz

7.17.1.9.2 Nivel de minusfacturacion

Ademas de detectar y evitar el fraude, la inspeccion efectua periddicamente los muestreos que se determinen a fin de
estimar el nivel de minusfacturacién que tenemos.

7.17.1.9.3 Seguimiento de los consumos

El sistema de informacion detecta aquellas situaciones andmalas que deben ser investigadas por la inspeccidn:
suministros sin consumo, variaciones bruscas en el consumo, horas de utilizacién excesivamente altas o bajas, etc.

7.17.1.9.4 Personal en contacto con la red

Existen los mecanismos oportunos para que el personal en contacto con la red (lectores, cortadores, inspectores,
instaladores de medida, personal de reclamos, etc.) pueda contribuir a la deteccién de situaciones de posible fraude o
error.

7.17.1.9.5 Tramites ejecutados y no contratados

Se vigilan aquellas situaciones en que una peticién de suministro no va seguida, en un tiempo prudencial, del
correspondiente contrato.

7.17.1.9.6 Suministros cortados por falta de pago

Igualmente se establece un seguimiento de los suministros en esta situacion, que incluye las acciones de recuperacion
de la deuda.

7.17.1.10 Reclamaciones
7.17.1.10.1 Analisis de las reclamaciones

La Ley de Electricidad establece el régimen de atencién de reclamos a través del sistema ODECO (Oficina del
Consumidor) que se reglamenta mediante de los Reglamentos de Servicio Publico de Suministro y a la Ley de
Procedimiento Administrativo (D. S. 26302 y 27172).

Las reclamaciones se consideran como una fuente importante de comunicacion con el cliente y como una oportunidad
para recuperar la credibilidad ante clientes especialmente descontentos.

Adicionalmente, se consideran como una fuente de mejora, por lo que se aprovechan para detectar los fallos
existentes en nuestros procesos y sistemas, para adoptar las medidas correctivas oportunamente.

7.17.1.10.2 Atencion de todas las reclamaciones

Las reclamaciones son atendidas en un plazo preferentemente inferior a 24 horas, cualquiera que sea el medio en el
que se presenten.

Cuando el tiempo de solucién definitiva es superior a 24 horas, se aclara en el formulario de respuesta estableciendo
la fecha de solucion de la reclamacién.

7.17.1.10.3 Seguimiento de las reclamaciones

El sistema ODECO establece el control, que permite conocer el nimero de reclamaciones recibidas, los tiempos de
atencidn y solucidn y sus motivos, con independencia del medio elegido para presentar la reclamacion en ELECTROPAZ

7.17.1.10.4 Reclamos que generen ajustes

Si como consecuencia de un reclamo se probara que ha habido error en la facturacion se efectuara el ajuste
correspondiente en la siguiente factura.

7.17.1.11 Sistemas de informacion de clientes

7.17.1.11.1 Importancia y extension

La atencion a nuestros clientes se realiza con la ayuda de un sistema de informacién adecuado. Este sistema no sélo es

la herramienta necesaria para aplicacion de las politicas comerciales, sino que los condiciona en muchos casos, por lo
gue su desarrollo y mantenimiento tiene una atencién preferente.
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7.17.1.11.2 Confidencialidad de los datos

Los datos contenidos en el Sistema de Informacidn de Clientes se consideran confidenciales, y no seran revelados a
terceras personas, salvo a requerimiento explicito de las autoridades judiciales y administrativas a las que legalmente
estemos obligados atender.

7.17.1.12 Puntos de atencidn al cliente
7.17.1.12.1 Atencion telefénica

El servicio telefénico de atencidn al cliente tiene un desarrollo prioritario, buscando la optimizacion y ampliacion de los
recursos y ofreciendo el mayor nimero posible de servicios durante las 24 horas del dia y los 365 dias del afo.

Se considera que la atencion telefénica es una herramienta fundamental que facilita a los clientes su relacidn con la
empresa, evitdndoles desplazamientos y esperas innecesarias, mientras que para nosotros supone un instrumento mas
eficaz que las agencias.

7.17.1.12.2 Atencién en agencias u oficinas

Aun cuando el flujo de clientes en nuestras agencias ha disminuido con la potenciacion del Call Center y el pago en
Bancos y Entidades Financieras, se mantiene en nuestras agencias un nivel aceptable de atencidén para aquellos
clientes que por las circunstancias que sea prefieran el trato personal. Este nivel aceptable incluye un ambiente y
espacios agradables para la espera vy sitios adecuados para la atencién que faciliten la comunicacion y la sensacion de
privacidad.

7.17.1.12.3 Apoyo del resto de la organizacién

Las personas que estan atendiendo a los clientes deben actuar observando los procedimientos y criterios
establecidos.

7.17.1.12.4 Informacion sobre tramites y eventos en el suministro

El servicio de atencion telefénica proporciona a nuestros clientes toda la informacién solicitada inherente al
suministro, incluye la recepcion de solicitudes nuevas de contratacidn, gestion de reclamaciones técnicas y comerciales
del suministro, informacidn sobre las mismas (cortes programados, averias, duracidn, motivos y tiempo previsto para
la normalizacion) y el seguimiento hasta su solucién.

Estos procesos consideran los plazos y aspectos previstos en la normativa vigente.

7.17.1.13 Promocion del mercado

7.17.1.13.1 Incremento del mercado
En general, todos los incrementos de mercado se consideran interesantes para ELECTROPAZ
7.17.1.13.2 Incentivos al incremento de mercado

En la medida de las posibilidades presupuestarias de la Empresa, se desarrollan programas de incentivo a la conexién
de nuevos clientes y al incremento del consumo.

7.17.1.13.3 Subvenciones
Conforme a los criterios establecidos en la normativa del sector eléctrico, se establece la inexistencia de subvenciones.

Queda exceptuada la subvencidn al sector residencial de bajos consumos que se otorgdé dentro del alcance del
Convenio de Alianza Estratégica con el Gobierno el afio 2006 y que fue ratificado mediante un nuevo convenio en la
gestion 2010 (Tarifa Dignidad).

7.17.1.13.4 Gestion de la demanda

Se entiende por gestidon de la demanda (GDE) el conjunto de actividades, tecnologias y servicios ofrecidos por las
empresas eléctricas a sus clientes para influir sobre el uso que hacen de la electricidad y conseguir la utilizacion mas
eficiente de la misma.
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Estas actuaciones son coincidentes en general, con la posicién de ELECTROPAZ de promover iniciativas de uso eficiente
de la energia aun cuando en ocasiones representen una disminucion del consumo.
Como criterios generales de gestion de la demanda se pueden citar los siguientes:

Todos los consumos que se realicen fuera de las horas punta son generalmente interesantes desde el punto de vista de
la utilizacidn de nuestras instalaciones.

Se considera de interés que los consumos tengan un factor de potencia tan préoximo a la unidad como sea posible.

Se debe de poner de manifiesto a los clientes las posibilidades que tienen en las estructuras de tarifas (discriminacidn
horaria y energia reactiva), y las ventajas econdmicas que pueden obtener con el fin de que decidan lo que consideran
mas conveniente a sus intereses.

7.17.1.13.5 Aplicaciones de la electricidad

La mayoria de los clientes identifica la electricidad con el uso que hacen de ella, por lo que debemos estar en
disposicion de informar, asesorar y promocionar sobre las aplicaciones mas habituales de la electricidad.

Para los clientes industriales y de servicios se realizan asesoramientos para el uso eficiente de la energia.
7.17.1.13.6 Imagen real

La Gerencia Comercial de ELECTROPAZ considera que la imagen que proyectamos debe estar basada en la realidad de
lo que somos y por ello toda campafia de mejora de imagen tiene que tener un fundamento sélido.

Este fundamento se debe apoyar en aspectos tales como:

e Atencion excelente a los clientes.
e Actuaciones concretas de desarrollo de mercado.
e Mejora permanente de procesos.
e Patrocinios y donativos, presencia en ferias y otras actividades sociales que puedan tener un impacto real
favorable para la empresa.
En consecuencia, nuestros esfuerzos econdmicos y personales estan dirigidos a estos aspectos mencionados.

Se presta especial atencidn a las diversas asociaciones de consumidores, de industriales y de promotores.
7.17.1.14 Organizacion y personal
7.17.1.14.1 Organizacion comercial
La organizacidon comercial de la Gerencia Comercial de ELECTROPAZ se establece con el fin de prestar la mejor atencion
posible a nuestros clientes, y para ello se estructura con las siguientes unidades operativas:
e Atencidn a Clientes
e  Gestion Comercial
e C(Clientes Especiales
e  Marketing
e Mediday Eficiencia Energética

Las unidades de Atencidon a Clientes proporcionan una atencién excelente a los clientes de su segmento
correspondiente con criterios de eficacia, economia y rentabilidad.

La unidad de Gestién Comercial atiende las actividades de facturacién, gestion de la cobranza y control de calidad del
servicio comercial.

Las unidades de Clientes Especiales efectuan la gestion comercial de aquellos clientes que, por su importancia, se
estima oportuno realizarla de forma personalizada.

La unidad de Marketing es responsable de llevar adelante los estudios de mercado, imagen, y desarrollo de nuevos
productos, de realizar los andlisis correspondientes a cada segmento importante de nuestro mercado y proponer,
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coordinar y facilitar la accién comercial en la Zona de Concesién de acuerdo con las politicas y criterios establecidos
por la Direccion de la Empresa.

La unidad de Medida y Eficiencia Energética es la responsable del control y uso eficiente del parque de medida y
equipos auxiliares con el que contamos y por otra parte tiene como una de sus tareas centrales la de llevar adelante el
Plan de Control de Pérdidas de Energia en las distintas areas de la empresa, relacionadas con las pérdidas técnicas y
no técnicas.

7.17.1.14.2 Personal propio y contratado

Dentro del principio de minimizacién del costo y de la estructura propia, la Gerencia Comercial de ELECTROPAZ
considera que debe buscarse la ocupacion total de los recursos humanos propios en aquellas tareas que supongan
actividades o competencias esenciales de nuestro negocio.

El personal contratado, que realizas actividades consideradas eventuales o no esenciales del negocio, actua con los
mismos criterios, siendo nuestra responsabilidad que asi ocurra.

7.17.1.14.3 Evolucion permanente

La organizacion comercial es un medio para desarrollar la estrategia comercial y alcanzar los objetivos previstos, y por
tanto debe hallarse en permanente evolucidn acorde con las modificaciones de la estrategia que se vayan
produciendo.

7.17.1.14.4 Capacitacion del personal

La calidad del servicio se fundamenta basicamente en la motivacion profesional y formaciéon permanente de nuestro
personal en los que se presta continuada y preferente atencion.

7.17.2 Politica de Inversiones

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

En este sentido se define la inversion mediante una estrategia orientada a atender dos tipos de crecimiento: Vertical y
Horizontal. Si bien la mayor demanda en inversiones por requerimiento de nuevos servicios viene del crecimiento
horizontal, dado que atendemos a una ciudad con un crecimiento demografico importante (El Alto con un crecimiento
del orden del 10%), la inversidn destinada a atender el crecimiento vertical es la que mds rentabilidad otorga pues esta
dedicada a la atencién de clientes con consumos importantes ubicados en los segmentos de tarifas mas altas que
otorgan un importante retorno a la empresa.

Dentro de este mismo segmento se encuentran las inversiones requeridas por temas de seguridad de personas, medio
ambiente, cumplimiento de las normativas de calidad y las normativas de reordenamiento urbano que emiten los
Gobiernos Municipales de las ciudades donde se desarrolla nuestra actividad, inversiones que no siempre garantizan
un nivel de retorno importante pero que protegen a la empresa contra posibles incumplimientos a la normativa, de la
cual se derivarian multas y sanciones importantes, y contra posibles demandas por afectaciones a la seguridad de las
personas.

Asimismo, el contexto competitivo marcado por los cambios reglamentarios del Sector Eléctrico, impone invertir lo
necesario para alcanzar indices de calidad con eficiencia en todas y cada una de las actividades y procesos que se
desarrollan.

Los niveles de inversidn para atender el crecimiento vertical son los necesarios para abastecer estas zonas con los
niveles adecuados de calidad, en el entendido que en el mediano plazo seran zonas con adecuados niveles de consumo
que requerirdn un minimo de gastos en mantenimiento y de minimas inversiones por modificacién o incrementos de
capacidad. Estos crecimientos se caracterizan por redes aéreas tanto en Baja como Media Tension.
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La mejora de la eficiencia establece el nivel 6ptimo de inversiones, que se define como el nivel minimo que garantice el
suministro de la energia requerida por los usuarios de la red en las condiciones de calidad reglamentaria.

7.17.2.1 Politicas Generales de Inversion

Al ser el nivel de Activo Fijo determinante en el calculo de las tarifas, puesto que de acuerdo a reglamentacion vigente,
se remunera un patrimonio afecto a la concesion formado fundamentalmente por la magnitud de este, medido en
longitud de redes, potencia de transformadores, etc., aspectos que determina en gran medida los costos de
mantenimiento. Las inversiones son minuciosamente analizadas por la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de
Electricidad (AE) al momento de la aprobacidn de los planes de inversidn y estrictamente controladas durante los
periodos tarifarios aprobados, lo que lleva a concluir que la regulacién en el Estado Plurinacional de Bolivia se basa
fundamentalmente en una regulacidn sobre las inversiones de las empresas. Dada esta realidad cada nuevo activo que
se pretende incorporar tiene una correcta y completa justificacion ademas de un adecuado dimensionamiento y
valoracién.

El total del activo incorporado afio tras afio es el resultado de una éptima seleccion de las soluciones adecuadas, de
minimo costo de inversién, de bajas pérdidas y minimas necesidades de mantenimiento. La normativa y el
cumplimiento de ésta en el requerimiento de los equipos y el disefio de redes de distribucidn juegan un papel decisivo
en el logro de estos objetivos y en el adecuado cumplimiento de las exigencias de calidad de servicio y de producto.

En este sentido la empresa mantiene un continuo desarrollo y actualizacidn de los “Planes Directores” que incorporan
los aspectos mencionados y definen los criterios que se deben aplicar para el establecimiento éptimo del plan de
inversiones. Dentro de los Planes Directores se toman en consideracion los siguientes conceptos:

e Obligatoriedad.

e Creacién de valor.

e Rentabilidad.

e Mantenimiento del valor de los activos.

e Cumplimiento de los niveles de calidad de suministro exigidos.

e Mantenimiento en limites aceptables de los niveles de riesgo.
Estos conceptos constituyen la base a partir de la cual se desarrolla la metodologia de analisis de inversiones.
7.17.2.2 Objeto de los planes directores de suministro eléctrico

Los planes directores de suministro eléctrico, tienen como objetivo definir las necesidades de desarrollo de las
instalaciones eléctricas que sirvan para satisfacer una determinada demanda a lo largo del periodo en estudio,
garantizando una calidad de servicio acorde a lo establecido por el Reglamento de Calidad de la Ley de Electricidad.
Ademas, se buscan soluciones que otorguen la mejor rentabilidad.

En general, estos planes directores deben tener los siguientes propdsitos:

e Evaluar las necesidades futuras de desarrollo con los criterios y opciones actualmente utilizadas, asi como
poder evaluar las repercusiones que conllevaria aplicar otros criterios y opciones técnicas modernas.

e Tener un marco de referencia para las decisiones de inversion a corto plazo, que permita asegurar la
coherencia de dichas decisiones de mediano y largo plazo.

e Disponer planes documentados con posibilidad de presentarlos a las diversas reparticiones de Estado, para
inclusion en los planes de ordenacion territorial con los Gobiernos Municipales (planes de vivienda, reserva,
compra de terrenos, derechos de via, etc.).

e Trabajar el documento como base de preparacién del Plan de Inversiones que se presentara a la Autoridad de
Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE), dentro del estudio tarifario que se realiza cada cuatro afios.

e La planificacidn eléctrica comienza con el conocimiento de la situacion de las instalaciones existentes, para
prever las necesidades de las instalaciones futuras, ante una demanda prevista y una calidad de servicio
definida. Para prever y corregir las necesidades actuales y futuras se plantea la proyeccién de estas
necesidades a corto, mediano, y largo plazo.
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7.17.2.3 Criterios de planificacion
Los Criterios de Planificacidn se pueden clasificar en:

e  Criterios Estratégicos
e  Criterios Técnicos.
Criterios Estratégicos: Vienen definidos por las directrices de la direccién de la empresa y la reglamentacion vigente

(Niveles de calidad de servicio del suministro eléctrico, nimero y duracién de interrupciones de suministro, micro
cortes, calidad del producto técnico, etc.)

Criterios Técnicos: Vienen condicionados por las caracteristicas técnicas de los elementos que constituyen la red, y
estan orientados a fijar los limites del uso de las instalaciones de forma que la rentabilidad de las mismas sean las
maximas posibles, como ser: limites de sobrecarga de lineas, transformadores, niveles de riesgos de interrupcion de
suministro asumidos, etc.

Por tanto la planificacion de la red se adecua a estos criterios, por ello es necesario el establecimiento de los mismos,
que permitan conocer de forma explicita la base de partida para los estudios.

7.17.2.4 Método para el andlisis de la red y criterios para la evaluacion técnica

En la aplicacién de los métodos mencionados, es imprescindible el analisis del estado de carga, perfiles de tensidn, y
cortocircuitos de acuerdo a valores o criterios de consigna de la empresa y en aplicacidn al reglamento de la Ley de
Electricidad. Este andlisis sera aplicado en una etapa preliminar (diagnéstico).

La ejecucidén del método de andlisis de red se efectia mediante herramientas informaticas. Este procedimiento
permite realizar el analisis de forma exhaustiva para obtener resultados de gran confiabilidad.

7.17.2.4.1 Criterios para el analisis de la red
Se ha establecido los siguientes criterios y conceptos para el andlisis o diagndstico de las redes:

e Estado de carga.
e Perfiles de tension.
e Pérdidas de potencia y energia.
e Tiempo de interrupcion equivalente de la potencia instalada y nimero de interrupcion.
e Estudio de cortocircuito.
7.17.2.4.2 Criterios para la evaluacion técnica

El criterio para la evaluacién técnica, responde a los requerimientos de la Ley de Electricidad y las necesidades de
crecimiento de la empresa.

Para poder conjugar estas exigencias se examinan las necesidades, desde los puntos de vista de cumplimiento por
obligatoriedad y como objetivos de estrategia de empresa, ambos pueden ser similares y confundirse. Esta forma de
analisis constituye la base de partida para desarrollar la metodologia del andlisis de inversiones.

Cumplimiento por obligatoriedad: Estd constituido por indicadores imprescindibles exigidos por la ley de Electricidad
referidos a la calidad minima de servicio técnico. Una vez identificados los indicadores, se establecen proyectos que
permitan eliminar situaciones antirreglamentarias:

e Caida méxima de tension.

e  Factor de potencia.

e Desequilibrio promedio de fases de corriente y tension.
e Frecuencia de interrupcion.

e Tiempo equivalente de potencia interrumpida.
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Criterios para objetivos y estrategia de empresa: Vienen definidos por las directrices de la Direccién de la Empresa, y
que si bien no estan considerados en las exigencias regulatorias, buscan mantener instalaciones y equipos con un alto
grado de eficiencia y seguridad. Entre los principales factores que se toman en cuenta, estan:

Pérdidas de potencia y energia.

Estado de carga de alimentadores y transformadores.

Factor de carga.
Densidad de carga (MVA/Km.)

7.17.2.4.3 Clasificaciones y justificaciones para la inversion en distribucion

Los conceptos de obligatoriedad y estrategia de empresa deben servir como justificacion econdmica para la realizacion
de determinadas inversiones, suficientes para mantener la calidad de servicio dentro de los limites exigidos.

Clasificacién por categorias
Las inversiones se clasifican, de acuerdo con el mecanismo de identificacién de la necesidad y el tipo de justificacidon en
ocho grandes categorias:

1. Conexion: Constituido para las inversiones necesarias para poder atender a los nuevos suministros.

2. Saturacion de red: Formado por las inversiones que tratan de minimizar el costo asociado a cortes de mercado

derivados de la saturacion o sobrecarga permanente de algin elemento de la red.

3. Reduccidn de costos: Constituido por las inversiones encaminadas a mejorar la eficiencia y, en consecuencia, la
rentabilidad de la actividad de distribucién.

4. Calidad de suministro: Formado por las inversiones no pertenecientes a la categoria de saturacion y cuyo objeto

es actuar sobre la calidad de suministro de Distribucidn, consiguiendo mejoras puntuales dentro de los objetivos
generales de evolucidn de la calidad hacia los valores exigidos reglamentariamente.

5. Regulatorios: Constituidas por las inversiones necesarias para eliminar situaciones antirreglamentarias, evitando
situaciones de riesgo y reduciendo el impacto medioambiental.

6. Inversiones especiales: Constituidas por aquellas inversiones que pretenden mejorar la tecnologia, reducir

pérdidas técnicas, modernizar los sistemas de atencién al cliente como también las herramientas que permitan
mantener la empresa en un sitial de privilegio y modelo. Estas inversiones normalmente estan dirigidas a:

e Automatizacion de la red.
e Cambios de tension.
e Cartografia, sistema GIS.

e Sistema de telegestion de clientes.

7. Mantenimiento del valor de los activos: Formado por inversiones orientadas a evitar la degradacion sistematica de
las instalaciones, manteniéndolas en unas condiciones adecuadas de operabilidad.

8. Propiedad General: Esta conformado por los bienes requeridos para administrar adecuadamente la empresa de

distribucion (administracion) y para realizar una eficiente atencion al cliente (servicio al cliente); estas inversiones se
orientan a los mobiliarios, oficinas, computadoras, software, instrumentos, herramientas, vehiculos, etc.
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Resumen de las categorias o conceptos:
Para una aplicacion practica y estadistica, las categorias antes descritas se resumen en funcion a la necesidad primaria

de la obra y en forma codificada:
e 01: Nuevos suministros
e 02 :Saturacién de instalaciones
e 03 :Reemplazo de instalaciones
e 04 :Cambio de la tensidn de servicio
e 05:Seguridad de instalaciones
e 06: Calidad de servicio
e 07 :Operacidn del sistema
e 08 : Objetivos no técnicos
e 09:Propiedad general nueva
e 10:Propiedad general reemplazo
e 11:Medio ambiente
e 12 :Reduccidn de Pérdidas
e 13 :Reduccién de costos
e 14:0tros

Clasificacién por niveles de tension

Respetando la determinacidn de la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE), las inversiones se
clasifican de acuerdo al nivel de tensién, que permita distribuir los costos justos a las tarifas que se aplicaran a los
grupos de consumidores que utilizan la red en diferentes niveles de tension.

Las inversiones deben estar clasificadas de la siguiente manera:

e Alta Tensidn
e Media Tension
e Baja Tension
e Propiedad General
7.17.2.5 Metodologia de analisis de la rentabilidad de inversiones
Se realiza el analisis econdmico al que debe someterse toda nueva inversidon para conocer su rentabilidad esperada y

su priorizacion. Asi mismo, se cuantifican los diferentes parametros econdmicos que se utilizan en el andlisis de las
inversiones con el fin de lograr la mejor inversion.

La metodologia que se pretende aplicar debera conjugar varios factores, para definir el nivel dptimo de inversiones.
Este nivel 6ptimo se podria definir como aquel que permita obtener una rentabilidad adecuada que satisfaga las
expectativas de los inversores, garantizando el suministro de la demanda requerida por los usuarios de la red con
condiciones de calidad establecidas por el ente regulador.

A continuacion se definen los criterios utilizados:
e  (Cdlculo del Valor Actual Neto (VAN).

e  Criterios de priorizacién de las inversiones segun la necesidad técnica.

e Decremento de energia no suministrada (Evitar racionamientos).
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7.17.2.6 Proceso de elaboracion del plan de inversiones

El plan de inversiones es elaborado periédicamente por el Departamento de Planificacién dependiente de la Gerencia
de Operaciones, considerando los lineamientos generales de la empresa y las necesidades segun la actividad de las
dreas involucradas.

También participan en la elaboracidn de los planes de inversion, las Jefaturas que generan incorporacién de bienes,
por lo tanto el plan de inversiones total estd conformado por inversiones especificas de cada area y las inversiones
resultantes de los planes directores.

7.17.2.7 Analisis, evaluacion y decisién de inversién

El plan de inversiones aprobado es ejecutado de manera de lograr la incorporacidn de los activos necesarios en el
momento mds adecuado y dentro de los costos estimados, para esto los procesos de analisis y evaluacion de ofertas,
sin necesidad de ser muy burocraticos se basan en criterios de universalidad e integridad.

La decisidon de inversion se basa en los criterios de minimo costo y maxima calidad que se espera obtener en la entrega
de equipamiento y al momento de energizar la instalacion.

7.17.2.8 Plan de inversiones de ELECTROPAZ 2011 - 2020

En fecha 1 de febrero de 2011, la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) mediante nota AE-
340-DPT-86/2011, instruyd el inicio del estudio tarifario para el periodo noviembre 2011 — octubre 2015.
Adicionalmente, mediante nota AE-575-DPT-144/2011 del 24 de febrero de 2011, instruyé la presentacion de los
estudios de proyeccion de la demanda, el plan de expansidn y el programa de inversiones.

En cumplimiento a las notas AE-340-DPT-86/2011, AE-575-DPT-144/2011, AE-775-DPT-193/2011 del 23 de marzo de
2011 y de acuerdo al articulo 60 (Estudios Tarifarios) del Reglamento de Precios y Tarifas, ELECTROPAZ presento el
resumen del plan de inversiones aprobado por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE)
mediante la resoluciéon AE N° 519/2011 de fecha 8 de noviembre de 2011.

Finalmente, con base en los criterios expuestos anteriormente se presenta el Plan de Inversiones a largo plazo, en el
siguiente cuadro se permite identificar los montos desagregados por motivos de inversion para el periodo 2011-2020:

Cuadro No. 24 Plan 2011-2020 por Motivos de Inversion
En Ddlares americanos

Concepto 200t | 2012 | a3 [ aowa | o5 | o016 | 2017 | o018 [ 2019 | 2000 | o
AMPLIACION 3800,738] 9.251.041] 13,772,111] 5344,100] 6084,340] 8.414789] 9488,280] 9647,090] 8295,558] 9512,304] 83,611,360
CALDAD 616314  948814] 745611] 579000 489.009] 45611 745g1] 526509] 526500 745611] 6768608
REDUCCION DE PERDIDAS sa2or| 115401 a7go0] 42220 10se11] 47620  46620]  4620]  47620] 46620 600269
REEMPLAZOS 630336] 523,706 1892022 1520361] 1265427] 1.319505] 1293415] 1302325 1346234] 1320,144] 13413475
PROPEEDAD GENERAL 3164271] 2905364] 1013930] 313319 317,623] 1,082,000] 1082,000] 1,057,000] 682,000 657,000 9426662
[ToTAL [ 5410043] 14744416] 17471.293] 7.799,008] 8.262,010] 11,709,525] 12,655.934] 12,579,544] 10,897.921] 12.281,679] 113,820,374

Elaboracion y Fuente: ELECTROPAZ

7.17.3 Politica de Financiamiento

La politica financiera de la empresa, esta basada en cuatro principios basicos, que se exponen a continuacién en
orden de prioridad:

e Financiar la inversion necesaria del sistema y comprometida con el Regulador.

e Mejorar la solidez patrimonial.

e  Optimizar el coste financiero.

e Remunerar a los accionistas.
7.17.3.1 Financiar las inversiones en el sistema

El primero y mas importante de los principios se refiere a la necesidad de financiar las inversiones que anualmente
realiza la empresa. Cada cuatro afios, la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) aprueba un
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Estudio Tarifario que define el escenario de inversiones previstas para el periodo siguiente. Las cantidades aprobadas
por el Regulador son de cumplimiento obligatorio para la Distribuidora. En la medida de lo posible ELECTROPAZ
financia sus inversiones con el Flujo de Caja Operativo que Genera.

En lineas generales, las inversiones se orientan a garantizar el suministro de aquellos nuevos potenciales clientes que
soliciten el mismo o a mejorar las caracteristicas de la red de forma que se pueda cumplir los requerimientos en
cuanto a calidad del suministro que establecen los reglamentos actuales.

En el apartado dedicado a inversiones se presenta el detalle de inversiones histdricas y proyectadas con los principales
conceptos subyacentes a las mismas.

7.17.3.2 Mejorar la solidez patrimonial

Las inversiones que ejecuta la empresa tienen un marcado cardacter de largo plazo. La inversidn necesaria para dar
suministro a un cliente determinado (extensién de linea) se recupera via el consumo eléctrico de este mismo cliente a
lo largo del tiempo. Debido a los bajos consumos per cdpita de electricidad existentes en el pais, en condiciones
normales esta recuperacion de la inversion se prolonga durante varios anos.

Consecuentemente, la mayor parte del activo fijo de la empresa estd compuesta por elementos cuya vida util también
es elevada. A titulo de ejemplo, los transformadores de distribucidn se deprecian por el método lineal en un periodo
de 25 afios.

En este sentido, resulta fundamental que este activo fijo de largo plazo esté financiado adecuadamente con pasivos
también de largo plazo, que muestren una baja tendencia a la exigibilidad.

La estructura patrimonial o balance de la empresa tiene una clara correlacion entre el activo fijo total y los capitales
permanentes, entendidos estos como la suma del patrimonio o fondos propios mas la deuda de largo plazo. Los
capitales permanentes se caracterizan precisamente por tener una baja tendencia a la exigibilidad, o elevado periodo
de permanencia en el Balance, lo que contrasta con la deuda de corto plazo que si presenta una elevada tendencia a
ser exigible de forma inmediata. En ELECTROPAZ los capitales permanentes superan al monto de activo fijo, la
diferencia corresponde a un fondo de maniobra positivo para la empresa.

Consecuentemente, el activo corriente supera la deuda total de corto plazo. Esto significa que, en caso de necesidad,
la empresa podria hacer frente a todas sus deudas mds inmediatas con el Unico recurso de hacer efectivo sus
inventarios, cuentas por cobrar, etc.

El segundo principio se refiere por tanto a conseguir que exista una mejor correlacién entre las grandes masas
patrimoniales que conforman el activo y pasivo de la empresa.

7.17.3.3 Optimizar el coste financiero

La empresa buscard sistematica y proactivamente en el mercado financiero las mejores alternativas de financiamiento
gue minimicen el costo financiero por intereses y permitan financiar las inversiones y mejorar la solvencia patrimonial.
En este sentido, se ha identificado que el mercado de bonos continla representando una excelente oportunidad de
financiamiento.

7.17.3.4 Remunerar a los accionistas - Dividendos

En cuanto al apalancamiento financiero, la empresa se ha fijado como politica, mantener una relacion Deuda
Patrimonio que no podra ser mayor a uno coma dos (1,2). El reparto de dividendos se realizard conforme a esta
politica objetivo de apalancamiento, cuando se hubieran cumplido adecuadamente los 3 principios financieros
enunciados anteriormente.
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7.18 Obligaciones Financieras del Emisor
Cuadro No. 25 Deudas financieras de ELECTROPAZ al 30 de junio de 2012
(Expresado en Bolivianos)
Fechad Sald
. Fecha de echa de Plazo Tasa de Moneda aico Saldo
Financiador Garantia . Pago de j Monto Original ) Adeudado
Inicio . Meses Interés de Origen ) Adeudado (Bs)
Capital Moneda Origen
14/09/2012 72 62.832.000,00 110,736,373.44
Tenedores de
Bonos Quirografaria 16/10/2006 13/09/2013 84 6,05% 190.400.000,00 UFV 62.832.000,00 110,736,373.44
ELECTROPAZ
04/09/2014 96 64.736.000,00 114,092,021.12
Tenedores de
Bonos Quirografaria 31/05/2010 29/04/2016 72 4,00% 70.700.000,00 Bs. MVDOL 69.584.218,12 69.584.218,12
ELECTROPAZ Il

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ

7.19 Relaciones especiales entre el emisor y el Estado

Electricidad de La Paz S.A. es una empresa regulada por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad.
Para el ejercicio de la Actividad de Distribucion Electricidad de La Paz S.A. tiene suscrito con la ex Superintendencia de
Electricidad un contrato de concesion, el cual fue protocolizado Mediante Testimonio No. 766/99.

7.20 Principales activos del emisor

A la fecha, los principales activos de ELECTROPAZ se pueden observar en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 26 Principales Activos de ELECTROPAZ

£ o POTENCIA
SUBESTACION TIPO(N° de fases) RETACION [?E o MARCA ANOPEPUESTA NOMINAL % DE CARGA
TRANSFORMACION (kV) ENSERVICIO
(MVA

ACHACACH Transformador (1f) 38.1/6.0 WESTINGHOUSE 1930 1.0-1.33 50
ACHACACH Transformador (1f) 38.1/6.0 WESTINGHOUSE 1930 1.0-1.33 50
ALTO ACHACHICALA Autotransformador (3f) 115/69 BROWN BOVER 1981 24-3240 66
ALTO ACHACHICALA Autotransformador (3f) 115/69 BROWN BOVER 1981 24-3240 66
ALTO ACHACHICALA Autotransformador (3f) 115/69 TOSHIBA 1938 24-3240 71
AV. ARCE Transformador (3f) 639/6.9 YORKSHIRE 1976 7.5-10.0 86
AV.ARCE Transformador (3f) 115-69/12,6-7,275 SIEMENS 2010 15.0-20.0 53
BOLOGNIA Transformador (3f) 115/12.7-7.33 FRANCE TRANSFO 19396 12.0-16.0 71
BOLOGNIA Transformador (3f) 115/12.7-7.33 FRANCE TRANSFO 1996 12.0-16.0 70
CAICON: Transformador (3f) 639/6.9 YORKSHIRE 1976 7.5-10.0 80
CATACORA Transformador (3f) 115/12.6-7.275 NCOESA 2000 15.0-20.0 36
CATACORA Transformador (3f) 115/12,6-7,275 TOSHIBA 2009 15.0-20.0 43
CHALLAPAMPA Transformador (3f) 115/12.6-7.275 ABB 2001 15.0-20.0 52
CHALLAPAMPA Transformador (3f) 115/12.6-7.275 ABB 2003 15.0-20.0 64
COSMOs Transformador (3f) 115/12.7-7.33 FRANCE TRANSFO 1966 12.0-16.0 83
COSMOS Transformador (3f) 115/12.6-7.275 NCOESA 2000 12.0-16.0 25
COTACOTA Transformador (3f) 115/12.6-7.275 NCOESA 2000 15.0-20.0 71
COTACOTA Transformador (3f) 115/12,6-7,275 TOSHIBA 2008 15.0-20.0 42
ELALTO Transformador (3f) 115-69/6.9 TOSHIBA 1991 9.6-12.8-16 84
KENKO Transformador (3f) 66-38,1/6.6 SIEMENS 1966 7.5-10.0 103
KENKO Transformador (3f) 69/6.9 BONAR LONG 1976 7.5-10.0 93
KENKO Autotransformador (3f) 115/69 BROWN BOVER 1981 24-3240 68
KENKO Autotransformador (3f) 115/69 BROWN BOVER! 1981 24-3240 68
MUNAYPATA Transformador (3f) 66-38.1/6.6 CANADIANG.E. 1966 7.5-10.0 57
MIUNAYPATA Transformador (3f) 63/6.9 BROWN BOVER 1978 7.58.9 54
PAMPAHAS Transformador (3f) 115/12.6-7.275 NCOESA 2000 12.0-16.0 74
PLANTAACHACHICALA Transformador (3f) 69/6.9 TOSHIBA 1953 7.5-10.0 76
PUEBLOVIACHA Transformador (3f) 66/6.6 CANADIAN WESTINGHOUSE 1970 7.5-10.0 90
RIO SECO Transformador (3f) 115/12.7-7.33 FRANCE TRANSFO 1996 12.0-16.0 80
RIO SECO Transformador (3f) 115/12.7-7.33 FRANCE TRANSFO 1997 12.0-16.0 104
TARAPACA Transformador (3f) 65/6.9 BONAR LONG 1977 7.58.9 76
TARAPACA Transformador (3f) 69/6.9 TOSHIBA 1993 7.5-10.0 83
TEMBLADERAN Transformador (3f) 63/6.9 TOSHIBA 1993 7.5-10.0 81
TEMBLADERAN Transformador (3f) 69/6.9 TOSHIBA 1994 7.5-10.0 81

Elaboracién y Fuente: ELECTROPAZ
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7.21 Relacion Econdmica con otras empresas

Salvo por las emisiones de bonos vigentes mencionadas en el punto 7.18, actualmente Electricidad de La Paz S.A. no
cuenta con préstamos o garantias con otras empresas.

En cuanto a la vinculacién con otras empresas, la empresa Iberbolivia de Inversiones S.A, es Accionista principal de las
empresas Electricidad de La Paz S.A., Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A., Compafiia Administradora de
Empresas Bolivia (CADEB) y la Empresa de Servicios S.A. (EDESER).

7.22 Responsabilidad Social

La Responsabilidad Social Corporativa constituye para Electropaz un marco integrador de sus politicas y actuaciones
con los clientes, accionistas, empleados y todos los publicos con los que se relaciona.

En cuanto a la sociedad se refiere, Electropaz dirige una serie de acciones efectivas y bien planificadas dentro de su
entorno social e integradas a nuestro negocio.

Los afios de experiencia y la interaccion permanente le hizo entender a Electropaz que es preciso estudiar con especial
atencién la complejidad del entorno social y medir el beneficio e impacto de la RSC. Se toman en cuenta varios factores
como la educaciodn, la idiosincrasia, la ideologia mas influyente en los actores sociales, la situacidn socioecondmica del
grupo que se estudia, sus origenes, idiomas, etc.

7.23 Procesos Legales
Al 30 de junio de 2012, ELECTROPAZ tiene los siguientes procesos legales pendientes:

1) Proceso Contencioso Tributario iniciado por ELECTROPAZ en contra de la Resolucion Determinativa, emitida por la
Gerencia GRACO La Paz del Servicio de Impuestos Nacionales.

Instancia en la que se encuentra

En fecha 24 de noviembre de 2009, hemos sido notificados con la Resolucién N° 12/1009, emitida por el Juzgado
Tercero de Partido Administrativo, Coactivo Fiscal y Tributario del Distrito Judicial de La Paz, en la que se dispone
Probada en Parte la Demanda Contenciosa Administrativa interpuesta por ELECTROPAZ.

Mediante Resolucién No. 316/10 - SSA — 1lI, de 23 de diciembre de 2010, notificada a ELECTROPAZ en fecha 8 de
marzo de 2011, la Sala Social y Administrativa Tercera de la Corte Superior de Distrito dispone la Revocatoria de la
Sentencia de Primera Instancia. Al presente ELECTROPAZ ha impugnado dicha Resolucién Judicial mediante
Recurso de Casacion en el Fondo, siendo admitido dicho recurso y remitido a la Corte Suprema de Justicia en
fecha 6 de junio de 2011.
2) Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucidn Administrativa N° 881 de 28 de
abril de 2005.

Instancia en la que se encuentra

La Corte Suprema de Justicia ha emitido la Sentencia N° 209/2010, de fecha 4 de agosto de 2010, que declara
PROBADA EN PARTE LA DEMANDA y en consecuencia la nulidad parcial de la Resolucién N° 881 de 28 de abril de
2005 y las que le anteceden a la SSDE N° 044/2004 de 30 de enero (que aprueba las Tarifas Bases y las
correspondientes Formulas de Indexacion, incluyendo los indices de incremento de eficiencia) y SSDE N°
293/2004 de 16 de noviembre (que rechaza el Recurso de Revocatoria), respecto a la tasa de interés y los gastos
financieros de los pasivos a largo plazo y dispone que la autoridad que asumid las atribuciones y
responsabilidades de la Superintendencia de Electricidad y las del SIRESE, pronuncien nuevas resoluciones previo
estudio técnico que dilucide la discrepancia existente entre las partes.

Esta Sentencia ha sido notificada al Ministerio de Hidrocarburos y Energia en fecha 31 de agosto de 2010, sin
embargo de ello y para fines legales consiguientes, hemos remitido copia de la misma, mediante nota de
atenciodn, al Ministerio de Hidrocarburos y Energia y a la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad
—AE.
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Mediante nota recibida en fecha 5 de noviembre de 2010, el Ministerio de Hidrocarburos y Energia le envié a
ELECTROPAZ, copia de la nota MHE-5838-DGCF-C-N2 0629-137/10 de fecha 9 de septiembre de 2010, mediante la
cual remitio la Sentencia N° 209/2010 a la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad — AE, para
conocimiento y fines consiguientes, por lo que la empresa se encuentra a la espera de lo que disponga el
regulador.

Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucion Administrativa N° 1388 de 28
de mayo de 2007.

Instancia en la que se encuentra

En fecha 27 de agosto de 2007, ELECTROPAZ ha interpuesto demanda Contenciosa Administrativa ante la Corte
Suprema. A la fecha, habiendo cumplido ELECTROPAZ con la presentacidén de la réplica y considerando que el
Superintendente General del SIRESE no presentd la duplica, se encuentra a la espera de la Sentencia.

Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucion Administrativa N° 1418 de 06
de julio de 2007.

Instancia en la que se encuentra

En fecha 8 de octubre de 2007, ELECTROPAZ ha interpuesto demanda Contenciosa Administrativa ante la Corte
Suprema. A la fecha, habiendo cumplido ELECTROPAZ con la presentacion de la réplica y considerando que el
Superintendente General del SIRESE no presenté la duplica, se encuentra a la espera de la Sentencia.

Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucion Administrativa N° 1485 de 26
de septiembre de 2007.

Instancia en la que se encuentra

En fecha 21 de diciembre de 2007, ELECTROPAZ ha interpuesto demanda Contenciosa Administrativa ante la
Corte Suprema. A la fecha, habiendo cumplido ELECTROPAZ con la presentacion de la réplica y considerando que
el Superintendente General del SIRESE no presentd la duplica, se encuentra a la espera de la Sentencia.
Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucién Administrativa N° 2021 de 4 de
febrero de 2009.

Instancia en la que se encuentra

En fecha 30 de abril de 2009, ELECTROPAZ ha interpuesto demanda Contenciosa Administrativa ante la Corte
Suprema, la cual fue notificada al Ministerio de Hidrocarburos y Energia al haber asumido esta Institucion las
competencias de la Superintendencia General del SIRESE.

El Ministerio de Hidrocarburos y Energia ha presentado una excepcién previa de obscuridad, contradiccidon e
imprecision en la demanda, que en fecha 9 de septiembre de 2009 fue contestada por ELECTROPAZ. La Corte
Suprema de Justicia ha declarado IMPROBADA la excepcidn. A la fecha, habiendo cumplido ELECTROPAZ con la
presentacion de la réplica y el Ministerio de Hidrocarburos y Energia con la presentacion de la duplica, se
encuentra a la espera de la Sentencia.

Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucion Administrativa N° 2093 de 20
de marzo de 2009.

Instancia en la que se encuentra

En fecha 24 de junio de 2009, ELECTROPAZ ha interpuesto demanda Contenciosa Administrativa ante la Corte
Suprema, la cual fue notificada al Ministerio de Hidrocarburos y Energia, al haber asumido esta Institucion las
competencias de la Superintendencia General del SIRESE. A la fecha, habiendo cumplido ELECTROPAZ con la
presentacion de la réplica y el Ministerio de Hidrocarburos y Energia con la presentacién de la duplica, se
encuentra a la espera de la Sentencia.

Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucién Ministerial R.J. N2 012/2011 de
3 de febrero de 2011.
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Instancia en la que se encuentra

ELECTROPAZ, ha presentado Demanda Contencioso Administrativa ante la Corte Suprema de Justicia, la cual ha
sido notificada al Ministerio de Hidrocarburos y Energia, al haber asumido esta institucion las competencias de la
Superintendencia General del SIRESE. A la fecha, habiendo cumplido ELECTROPAZ con la presentacion de la
réplica y el Ministerio de Hidrocarburos y Energia con la presentacion de la duplica, nos encontramos a la espera
del sorteo del Magistrado Relator.

9) Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucion Ministerial R.J. N2 038/2011 de
19 de abril de 2011.

Instancia en la que se encuentra

ELECTROPAZ, ha presentado Demanda Contencioso Administrativa ante la Corte Suprema de Justicia. A la fecha la
Demanda ha sido notificada al Ministerio.

10) Proceso contencioso administrativo iniciado por ELECTROPAZ contra la Resolucidn Ministerial N2 R.J. 074/2011 de
5 de agosto de 2011.

Instancia en la que se encuentra

ELECTROPAZ, ha presentado Demanda Contencioso Administrativa ante la Corte Suprema de Justicia, en contra
de la Resolucién Ministerial N2 R.J. 074/2011 de 5 de agosto de 2011., encontrandose a la espera de la emision de
la Provision Citatoria para que esta Demanda sea notificada al Ministerio.

7.24 Hechos Relevantes

e Enfecha 01 de marzo de 2012, Electropaz informd que en el Directorio celebrado en fecha 29 de Febrero del
presente afio, se ha resuelto convocar a Junta General Ordinaria de Accionistas de la sociedad para el dia 20
de marzo de 2012, en la ciudad de La Paz, Avenida Illimani No. 1973, a Hrs. 9:00, con el siguiente orden del
dia:

1. Consideracién de la Memoria Anual por la Gestién 2011, Balance y Estados Financieros Auditados cerrados
al 31 de diciembre de 2011 y del Informe del Sindico.

2. Tratamiento de Resultados de la Gestion 2011.

3. Renovacion, remocidn o ratificacion de Directores y Sindicos, Titulares y Suplentes.
4. Remuneracion y Fianzas de Directores y Sindicos.

5. Eleccidn de Auditores Externos.

e Enfecha 21 de marzo de 2012, Electropaz informd las determinaciones de la Junta Ordinaria de Accionistas de
la Sociedad, celebrada en fecha 20 de marzo de 2012.

1. Se efectud la presentacion de la Memoria por la gestién 2011, enviada por el Directorio, en la que resalta
una utilidad neta de Bs. 76,879,992 Asimismo, se presentaron los estados financieros de la sociedad cerrados
al 31 de diciembre de 2011, los cuales cuentan con dictamen favorable de los auditores externos
PricewaterhouseCoopers S.R.L., de fecha 27 de enero de 2012.

2. Se dio lectura al Informe del Sindico Titular Lic. Tito Angel Quinteros Cortez, en el cual menciona haber
aplicado durante el ejercicio los procedimientos necesarios para asegurar el control de la legalidad de su
competencia, no teniendo observaciones que formular al respecto. Puestos en consideracidon de la Junta, la
Memoria por la Gestion 2011, el Balance General y los Estados Financieros cerrados al 31 de diciembre de
2011, incluido el estado de pérdidas y ganancias, teniendo en cuenta el Informe del Sindico, la Junta resolvid
aprobarlos sin observaciones.

3. Respecto al Tratamiento de los Resultados de la Gestiéon 2011 y tomando en cuenta la recomendacion
que sobre el particular presenta el Directorio, se resolvié que de la utilidad de la Gestién 2011 se destine i) el
5% a la Reserva Legal, ii) se distribuya el 95% restante a favor de los accionistas en funcion al flujo de caja de
la sociedad.
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4. Se informéd que el periodo de duracién del actual Directorio vence en la fecha de esta Junta, por lo que
corresponde designar a nuevos Directores Titulares y Suplentes. Puesto este asunto a consideracién de la
Junta, por el voto undanime de los accionistas se resolvié: (i) Mantener el numero de nueve Directores
vigente, y (ii) Designar a las siguientes personas en los cargos de Directores Titulares y Suplentes:

Directores Titulares:
Gonzalo Pérez Fernandez
Antonio Martinez Atienza
Eduardo Capelastegui Saiz
Armando Martinez Martinez
Ménica Grau

Gerald Friel

Ronaldo Emilio Strazzolini
Maria P. Litos

José Manuel Oviedo Ciruelo
Directores Suplentes:

Sean McCoy Cador

Mario Ruiz -Tagle Larrain
Eduardo Andrade Iturribarria
Tomas Guijarro

Ignacio Aguirre Urioste
Robert Hadden

Herndn Gabriel Pepa Furfaro
Jhon P. Finneran

Nicolds Arenas Montero

Con relacién a los sindicos, la Junta de Accionistas resolvié designar al Lic. Tito Quinteros C. como Sindico
Titular y al Lic. Raymundo Alberto Farfan G. como Sindico Suplente.

5. Respecto a las remuneraciones y fianzas, tanto de Directores, como Sindicos, se resolvio:

(i) Que el cargo de Director sea sin remuneracion y que los Directores Unicamente sean compensados por los
gastos razonables en los que incurran como consecuencia del ejercicio de sus facultades;

(i) Fijar la remuneracidn del Sindico Titular consistente en US$ 1,400.00 anuales, y

(iii) Fijar el monto de fianzas mediante pdliza de fidelidad a cargo de la empresa por un valor de USS.
20,000.- (veinte mil 00/100 dolares americanos) por cada Director y Sindico, tanto Titulares como Suplentes,
por evento y en el agregado anual. A los fines de la protocolizacién y posterior registro de fianza en el
Registro de Comercio, la Junta resolvié autorizar al sefior Mauricio Valdez C., Gerente General, o a cualquier
otro representante legal de la Sociedad, para que otorgue la respectiva escritura publica y proceda con todos
los tramites necesarios a estos fines.

Finalmente, la Junta de Accionistas resolvié designar a PriceWaterhouseCoopers, como Auditores Externos
de la sociedad para la gestion 2012.

En fecha 28 de marzo de 2012, Electricidad de La Paz S.A., comunicd que los contratos con Fitch Ratings han
sido sustituidos por contratos con AESA Ratings Calificadora de Riesgo asociada a Fitch Ratings para la
Calificacién de Riesgo de los Bonos Electropaz | y Bonos Electropaz II.

En fecha 02 de abril de 2012, Electropaz informé que, conforme a la determinacién de Directorio, celebrado
en fecha 16 de enero del presente afio, El presidente del Directorio ha dispuesto que la Junta General
Extraordinaria de Accionistas serd celebrada el dia martes 10 de Abril de 2012, a hrs. 10:00, en nuestra
oficinas ubicadas en la Av. lllimani No. 1973, Zona Miraflores, con el siguiente Orden del Dia:
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1. Consideracion de un Programa de Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones que lo componen
para su Oferta Publicay negociacién en el Mercado de Valores.

2. Inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman en el
Registro de Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero y en la Bolsa Boliviana
de Valores S.A., para su Oferta Publica y negociacidn en el Mercado de Valores.

En fecha 03 de abril de 2012, Electropaz informé que, conforme a la determinacién de Directorio, celebrado
en fecha 16 de enero del presente afio, El presidente del Directorio dispuso que la Junta General
Extraordinaria de Accionistas seria celebrada el dia 10 de Abril de 2012. Sin embargo, por decisién del
Presidente del Directorio se ha dispuesto dejar sin efecto la mensionada fecha vy fijar nueva fecha y hora para
la celebracion de la Junta General Extraordinaria de Accionistas para el dia 16 de Abril de 2012, a hrs. 10:00
a.m. en las oficinas ubicadas en la Av. lllimani No. 1973, Zona Miraflores, con el siguiente Orden del Dia:

1. Consideraciéon de un Programa de Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones que lo

componen para su Oferta Publicay negociacion en el Mercado de Valores.

2. Inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman en

el Registro de Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero y en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A., para su Oferta Publicay negociacién en el Mercado de Valores.
En fecha 17 de abril de 2012, Electropaz informé que La Junta General Extraordinaria de Accionistas,
celebrada en fecha 16 de abril del 2012, resolvié y aprobd por unanimidad autorizar el Programa de
Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones que lo componen para su Oferta Publica y negociacion en
el Mercado de Valores por un monto de Bs. 380.000.000 (Trescientos ochenta millones 00/100 Bolivianos).
Adicionalmente, la Junta General Extraordinaria de Accionistas, aprobd la inscripcion del Programa de
Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman en el Registro del Mercado de Valores
de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero y en la Bolsa Boliviana de Valores S.A, para su Oferta
Publica y negociacién en el Mercado de Valores.

En fecha 24 de abril de 2012, Electropaz informé que efectuara el pago de dividendos, de acuerdo a: Monto a
distribuir: Bs14.000.000,00 equivalentes al 19,17% de la Utilidad de la Gestiéon 2011 después de constituida la
Reserva Legal. (Primer pago) Fecha de Pago: 02-May-12; Lugar de Pago: Av. lllimani No1973 - Miraflores - La
Paz; Monto a pagar por accién: Bs 7,27.

En fecha 03 de mayo de 2012 y dando continuidad a lo comunicado en fecha 24 de abril de 2012, Electropaz
informo que en fecha 02 de mayo del afio en curso se efectio el pago de dividendos segtin lo comunicado.

Electropaz Informd que en el Directorio celebrado en fecha 16 de mayo del presente afio, se ha resuelto:
1. Que las funciones al interior del Directorio queden distribuidas de la siguiente forma:

DIRECTOR TITULAR

Presidente: Gonzalo Pérez Fernandez

Vicepresidente: Antonio Martinez Atienza

Secretario: Eduardo Capelastegui Saiz

Vocales: Armando Martinez Martinez, Modnica Grau, Gerald Freid, Ronaldo Emilio Strazzolini, Maria P.
Litos, José Manuel Oviedo Ciruelo.

DIRECTOR SUPLENTE

Presidente: Sean McCoy Cador
Vicepresidente: Mario Ruiz - Tagle Larrain
Secretario: Eduardo Andra de lturribarria

Vocales: Tomas Guijarro, Ignacio Aguirre Urioste, Robert Hadden, Hernan Gabriel Pepa Furfaro, Jhon P.
Finneran, Nicolas Arenas Montero
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Electropaz informé en fecha 18 de mayo de 2012 que efectuara el pago de dividendos, de acuerdo a:

Monto a distribuir: ~ Bs 30.000.000,00 equivalentes al 41,08% de la Utilidad de la Gestién 2011 después de
constituida la Reserva Legal (Segundo pago).

Fecha de Pago: 25-May-12
Lugar de Pago: Av. lllimani No1973 - Miraflores - La Paz
Monto a pagar por acciéon:  Bs 15,57

Electropaz informd que en fecha 25 de mayo del afio en curso se efectuo el pago de dividendos segun lo
comunicado en fecha 18 de mayo de 2012.
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8  ANALISIS FINANCIERO

El analisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros Consolidados de ELECTROPAZ al 31 de diciembre
2009, 2010 y 2011 auditados por PricewaterhouseCoopers, Asimismo, se presentan los Estados Financieros
Consolidados de ELECTROPAZ al 31 de mayo de 2012, los cuales se encuentran auditados internamente.

Es importante aclarar que la gestién de ELECTROPAZ corresponde al periodo comprendido entre Enero y Diciembre del
mismo afio. Por lo tanto, cuando se hace referencia a la gestion 2009, debera entenderse que esta informacion
corresponde al periodo comprendido entre el 1ro. de Enero de 2009 y el 31 de diciembre de 2009.

Por otra parte, es importante aclarar que los estados financieros de las gestiones analizadas consideran la variacion
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 las cifras al 31 de diciembre
de 2009, 2010y 2011, en funcidn al valor de la UFV al 31 de mayo de 2012.

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

Fecha Cotizacion de la UFV

31 de diciembre de 2009 1,53754
31 de diciembre de 2010 1,56451
31 de diciembre de 2011 1,71839

31 de mayo de 2012 1,75622

La informacion financiera utilizada para la elaboracion del presente andlisis, se encuentra descrita en el punto 8.6 del
presente Prospecto Marco.

8.1 Balance General
8.1.1 Activo

El Activo total de la empresa al 31 de diciembre de 2011 asciende a un monto de Bs.1.192,46 millones, importe
superior en 0,26% (Bs.3,05millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010 cuando alcanzé a Bs.1.189,41millones,
comportamiento que se atribuye fundamentalmente al crecimiento de las cuentas Disponibilidades y Cuentas por
cobrar clientes dentro del Activo Corriente. Asimismo, el monto del Activo total al 31 de diciembre de 2010 fue
superior en 0,05% (Bs.624 mil) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando ascendia a Bs.1.188,78 millones,
situacidn originada principalmente por el aumento de la cuenta Disponibilidades dentro del Activo Corriente.

A Mayo de 2012 el Activo Total asciende a Bs.1.149,90 millones, el cual se compone de Bs.260,07 millones de Activo
Corriente y Bs.889,83 millones de Activo No Corriente.

La composicion del Activo, en funcidén a su realizacidn, estuvo conformada, por un 21,80%, 22,79% y 24,81% por el
Activo Corriente a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente y por un 22,62% a Mayo de 2012. Asimismo, por
un 78,20%, 77,21%, 75,19% y 77,38%, por el Activo No Corriente a diciembre de 2009, 2010, 2011 y Mayo de 2012,
respectivamente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existe el predominio de la porcién No Corriente del Activo en las
gestiones analizadas. Esta composicion del Activo se debe a las caracteristicas de la empresa que es intensiva en capital
con una gran cantidad de activos fijos y que realiza inversiones permanentemente para atender las solicitudes de
servicio de nuevos clientes y mantener los niveles de calidad dentro de los parametros exigidos por la normativa.
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Grafico No. 3 Activo Corriente vs. Activo No Corriente
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Activo Corriente

El Activo Corriente de la Sociedad a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.295,86 millones, cifra superior a la
registrada a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.271,09 millones. Esta variacidn significé un incremento de 9,14%
(Bs.24,77 millones) debido principalmente al incremento de las cuentas Disponibilidades y Cuentas por cobrar clientes
en 31,75% (Bs.21,17millones) y 9,12% (Bs.9,45 millones), respectivamente. Asimismo el monto registrado a diciembre
de 2010 aumento respecto al monto alcanzado a diciembre de 2009, cuando fue de Bs.259,16 millones, incremento
que significo el 4,60% (Bs.11,93 millones) debido a un aumento considerable en la cuenta Disponibilidades, variando
en 110,05% (Bs.34,93 millones). El Activo Corriente, representd el 21,80%, 22,79% y 24,81% del Activo total a
diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 el Activo Corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.260,07 millones, mismo que representa
el 22,62% del Activo total.

A diciembre de 2011 las cuentas mas representativas del Activo Corriente son: Disponibilidades, Cuentas por cobrar
clientes e Inventarios. La participacién de estas cuentas respecto del Activo Corriente se puede apreciar en el siguiente
grafico.

Grafico No. 4 Principales cuentas del Activo Corriente
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Disponibilidades

Esta cuenta registro al 31 de diciembre de 2011 un monto de Bs.87,85 millones, superior en 31,75% (Bs.21,17
millones) a la cifra registrada a diciembre de 2010 cuando llegé a Bs.66,68 millones, debido principalmente al
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aumento de la subcuenta Bancos en Moneda Nacional. Asimismo, el monto registrado en ésta cuenta al 31 de
diciembre de 2010 estuvo por encima del registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando alcanzé a Bs31,74
millones, variacion que significé un 110,05% (Bs.34,93 millones), producto de un aumento considerable en la
subcuenta Bancos en Monedas Nacional, incrementandose en alrededor de 800%. Esta cuenta significo el
2,67%, 5,61% vy 7,37% del Activo total a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 la cuenta Disponibilidades asciende a Bs.54,62 millones, importe que representa el
4,75% del Activo total.

Cuentas por cobrar Clientes

Esta cuenta registrd al 31 de diciembre de 2011 un monto de Bs.113,06 millones, superior en 9,12% (Bs.9,45
millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando llegé a Bs.103,61 millones, producto del aumento de la
mayoria de sus subcuentas pero principalmente de las subcuentas Fondo de estabilizacidn y Clientes alumbrado
publico. Asimismo, el monto registrado en ésta cuenta al 31 de diciembre de 2010 estuvo por debajo del monto
registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando llego a Bs.117,77 millones, variacion negativa que significd un
12,02% (Bs.14,16 millones) debido principalmente a la disminucién de la subcuenta Fondos de estabilizacion
que se debe a la aplicacidn de factores de estabilizacién mayores a uno que permitieron recuperar saldos del
Fondo a favor de ELECTROPAZ. Esta cuenta significd el 9,91%, 8,71% y 9,48% del Activo total a diciembre de
2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 las Cuentas por cobrar Clientes, alcanzaron la cifra de Bs.116,81 millones, representando
el 10,16% del Activo total.

Inventarios

Esta cuenta registrd al 31 de diciembre de 2011 un monto de Bs.44,04 millones, superior en 0,30% (Bs.132 mil)
a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando llegé a Bs.43,91 millones, debido a un pequefio crecimiento en
la subcuenta Existencia de Materiales. Asimismo, el monto registrado en ésta cuenta al 31 de diciembre de
2010 estuvo por debajo del registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.45,87 millones,
disminucion que significd un 4,26% (Bs.1,95 millones), esta variacion negativa fue producida por el decremento
en la subcuenta Materias en Transito. Esta cuenta significo el 3,86%, 3,69% y 3,69% del Activo total a diciembre
de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 los Inventarios alcanzaron la cifra de Bs.36,59 millones, representando el 3,18% del
Activo total.

Activo No Corriente

El Activo No Corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanzd el monto de Bs.896,60 millones, inferior en 2,36%
(Bs.21,72 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé Bs.918,31millones. Este decremento en el Activo
No Corriente fue a consecuencia principalmente de la disminucion de Bienes de uso neto de depreciacidn. Asimismo el
monto alcanzado a diciembre de 2010 fue menor al monto registrado a diciembre de 2009 cuando fue de Bs.929,62
millones, ésta variacién negativa significé un 1,22% (Bs.11,31 millones). El Activo No Corriente representé el 78,20%,
77,21%y 75,19% del Activo total a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 el Activo No Corriente de la Sociedad alcanzo la cifra de Bs.889,83 millones, mismo que
representa el 77,38% del Activo total.

A diciembre de 2009, y 2010 y 2011 la cuenta mas representativa del Activo No Corriente y del Activo total es: Bienes
de uso neto de depreciacién. La participacién de esta cuenta respecto del Activo No Corriente se la puede apreciar en
el siguiente grafico.
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Grafico No. 5 Bienes de Uso neto de depreciacion, como principal cuenta del Activo No Corriente
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Bienes de Uso Netos de Depreciacion

La cuenta Bienes de Uso netos de depreciacion al 31 diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.893,72
millones, inferior en 2,34% (Bs.21,40 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de
Bs.915,12millones, variacion negativa que corresponde principalmente a una disminucidn en las subcuentas
Baja Tension y Alta Tensidn producto de la Depreciacion Acumulada de dichos bienes. Por otra parte, el monto
registrado a diciembre de 2010 fue inferior en 1,15% (Bs.10,69 millones) al registrado a diciembre de 2009,
cuando fue de Bs.925,81 millones, debido principalmente, al igual que en la gestidn posterior, a la disminucién
en las subcuentas Baja y Alta Tension producto de la depreciacidon acumulada. Esta cuenta significo el 77,88%,
76,94% y 74,95% del Activo total, a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. La cuenta Bienes de Uso
a diciembre de 2009, 2010y 2011, es la mas importante dentro del Activo No Corriente y del Activo Total.

Al 31 de mayo de 2012 la cuenta Bienes de Uso netos de depreciacidn, alcanzé la cifra de Bs.886,09 millones
significando asi el 77,06% del Activo total.

Pasivo

El Pasivo total de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 fue de Bs.604,71 millones menor en 1,26% (Bs.7,74
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010, cuando alcanzé el monto de Bs.612,45 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la contraccién de la porcién No Corriente del Pasivo.
Asimismo, el monto de Pasivo Total correspondiente al 31 de diciembre de 2010 fue mayor en 1,70% (Bs.10,23
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando fue de Bs.602,22millones, situacién originada
principalmente por el aumento de la cuenta Deudas por emisidn de bonos dentro del Pasivo no corriente.

A diciembre de 2011 el Pasivo Corriente alcanzé el monto de Bs.169,09 millones, superior en 1,67% (Bs.2,78
millones) al registrado a diciembre de 2010, cuando fue de Bs.166,31 millones. En tanto el Pasivo No Corriente
registré la suma de Bs.435,62 millones inferior en 2,36% (Bs.10,52 millones) al monto registrado en la gestion
2010 cuando fue de Bs.446,14 millones.

El monto de Pasivo Corriente al 31 de diciembre de 2010 fue inferior en 18,04% (Bs.36,61 millones) al registrado a
diciembre de 2009, cuando fue de Bs.202,92 millones. Asimismo, el monto del Pasivo No Corriente a diciembre
de 2010, especificado en el parrafo anterior, fue superior en 11,73% (Bs.46,84 millones) al registrado a diciembre
2009 cuando fue de Bs.399,30millones.

El Pasivo Total de la Sociedad estuvo conformado por un 33,69%, 27,15% y 27,96% por el Pasivo Corriente a
diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente. Asimismo, estuvo compuesto por un 66,31%, 72,85% y 72,04%
por el Pasivo No Corriente a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.
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Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo Total de la Sociedad alcanzo la cifra de Bs.605,44 millones, el mismo que estuvo
compuesto 28,42% (Bs.172,04 millones) del Pasivo Corriente y por 71,58% (Bs.433,40 millones) de Pasivo No
Corriente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existié siempre un predominio de la porcion No Corriente del
Pasivo en las gestiones analizadas,

Grafico No. 6 Pasivo Corriente vs. Pasivo No Corriente
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Pasivo Corriente

El Pasivo Corriente de la sociedad a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.169,09 millones, cifra mayor a
la registrada a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.166,31 millones. Esta cifra, significd un crecimiento del
1,67% (Bs.2,78 millones). El incremento del Pasivo Corriente es atribuible principalmente al crecimiento de la
cuenta Deudas sociales y fiscales en 24,25% (Bs.11,15 millones). Por otro lado, el monto de Pasivo Corriente
registrado a diciembre de 2010 fue inferior en un 18,04% (Bs.36,61 millones) al alcanzado a diciembre de
2009, cuando fue de Bs.202,92millones, debido principalmente al decremento en la cuenta Dividendos por
Pagar en un 100,00% (Bs.45,96 millones). El Pasivo Corriente represento el 33,69%, 27,15% y 27,96%, del total
Pasivo a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente, ademas de significar el 17,07%, 13,98% y 14,18%
del Pasivo mas el Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo Corriente de la Sociedad alcanzd la cifra de Bs.172,04 millones, mismo que
representa el 28,42% del Pasivo total y el 14,96% del Pasivo mds el Patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011 las cuentas mas representativas del Pasivo Corriente son: Deudas sociales y
fiscales y Deudas por compra de energia. La participacion de estas cuentas respecto del Pasivo Corriente se las
puede apreciar en el siguiente grafico.
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Deudas Sociales y Fiscales

La linea de las Deudas sociales y fiscales al 31 de diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.57,14 millones,
superior en 24,25% (Bs.11,15 millones) a la cifra registrada a diciembre de 2010, cuando alcanzé el monto de
Bs.45,99 millones, debido principalmente al crecimiento de la subcuenta Tasa de alumbrado publico —
Gobiernos Municipales producto de la suspension de las compensaciones que se realizaban de los saldos de las
cuentas acreedoras y deudoras con los gobiernos municipales por la aplicacion de disposiciones tributarias
referidas a la bancarizacidn de los pagos superiores a Bs. 50.000,00.

Asimismo, el monto de Deudas social y fiscales al 31 de diciembre de 2010 fue inferior en un 2,47% (Bs.1,16
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.47,15 millones, producto principalmente
de la disminucién del Impuesto a las Utilidades de las Empresas (IUE), producido por el monto pagado en
intereses y comisiones sobre préstamos. Esta cuenta significé el 7,83%, 7,51% y 9,45% del Pasivo total y el
3,97%, 3,87% y 4,79% del Pasivo mas el Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. La
cuenta Deudas sociales y fiscales, a diciembre de 2011, es la segunda en importancia dentro del Pasivo
Corriente.

Al 31 de mayo de 2012 esta cuenta alcanzé el monto de Bs.33,82 millones, el cual significé un 5,59% del Pasivo
total y un 2,94% del Pasivo mas el Patrimonio.

Deudas por compra de energia

La cuenta Deudas por compras de energia al 31 diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.84,31 millones,
superior en 0,68% (Bs.573 mil) al registrado a diciembre de 2010, gestién en la cual alcanzé la cifra de
Bs.83,74millones. El incremento de esta cuenta es explicado principalmente por el aumento del costo de
transmision por el ingreso de la linea Caranavi Trinidad que se registra en la subcuenta Empresa Nacional de
Electricidad. Por otro lado, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en 21,67% (Bs.14,92
millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.68,82millones, causado principalmente por
el incremento de la compra de energia asociado a una mayor venta. Ademas se destaca la inclusiéon de una
nueva empresa denominada ENDE Andina S.A.M. Esta cuenta representé el 11,43%, 13,67% vy 13,94% del Pasivo
Total y el 5,79%, 7,04% y 7,07% del Pasivo mas el Patrimonio, a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 esta cuenta registro la cifra de Bs.82,17 millones la cual representé el 13,57% del Pasivo
total y el 7,15% del Pasivo mas el Patrimonio.
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Pasivo No Corriente

El Pasivo No Corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.435,62 millones, monto
inferior al registrado a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.446,14 millones. Esta variacion significé un
decremento del 2,36% (Bs.10,52 millones). Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue
superior en un 11,73% (Bs.46,84 millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.399,30
millones. El Pasivo No Corriente represento el 66,31%, 72,85% y 72,04% del Pasivo total y el 33,59%, 37,51% vy
36,53% del Pasivo mas Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo No Corriente de la Sociedad, alcanzé la cifra de Bs.433,40 millones, mismo que
representa el 71,58% del Pasivo Total y el 37,69% del Pasivo mas el Patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011 la cuenta mas representativa del Pasivo No Corriente y del Pasivo Total corresponde
a Deudas por emisiones de bonos. La participacidn de esta cuenta respecto del Pasivo No Corriente se puede
apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 8 Evolucidn de las Deudas por emision de bonos como principal cuenta del Pasivo No Corriente
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Deudas por Emision de Bonos

La cuenta Deudas por Emisién de Bonos al 31 diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.405,50 millones,
inferior en 1,91% (Bs.7,91 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestidén en la cual alcanzé el monto de
Bs.413,41 millones. La variacidn de esta cuenta es explicada principalmente por la disminucién en el monto de
los Bonos ELECTROPAZ Il que ascendid en la gestion 2011 a Bs. 69.584.218 (MVDOL) e incluye el
mantenimiento de valor respecto al délar de los Estado Unidos de América. Asimismo, el monto registrado al 31
de diciembre de 2010 fue superior en un 23,63% (Bs.79,02 millones) al monto registrado al 31 de diciembre de
2009, cuando fue de Bs.334,38 millones, variacion generada por la colocacion, el 25 de Junio del 2010, de la
emision de valores de Oferta Publica denominada “Bonos de ELECTROPAZ II”. Esta cuenta represento el 55,53%,
67,50% y 67,06% del Pasivo Total y el 28,13%, 34,76% y 34,01% del Pasivo mas el Patrimonio, a diciembre de
2009, 2010 y 2011, respectivamente. La cuenta Deudas por Emisidon de Bonos, a diciembre de 2009, 2010 y
2011, es la mas importante dentro del Pasivo No Corriente y dentro del Pasivo total.

Al 31 de mayo de 2012 la cuenta Deudas por Emision de Bonos alcanzé la cifra de Bs.403,97 millones
significando asi el 66,72% del Pasivo Total y el 35,13% del Pasivo mas el Patrimonio.
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8.13 Patrimonio

El Patrimonio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 fue de Bs.587,75 millones superior en 1,87% (Bs.10,79
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de Bs.576,96 millones,
comportamiento que es atribuible al incremento de los Resultados Acumulados. Asimismo, el monto del
Patrimonio correspondiente a diciembre de 2010 fue inferior en 1,64% (Bs.9,61 millones) al registrado al 31 de
diciembre de 2009 cuando fue de Bs.586,56 millones, situacién originada principalmente y al contrario de la
gestion posterior, por el decremento de la cuenta Resultados Acumulados.

El Patrimonio represento el 49,34%, 48,51% y 49,29% del Pasivo mas el Patrimonio a Diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012, el Patrimonio de ELECTROPAZ alcanz6 el monto de Bs.544,46 millones, monto que
representd el 47,35% respecto al Pasivo mas el Patrimonio.

El siguiente grafico muestra la estructura de capital de ELECTROPAZ durante las gestiones analizadas.

Grafico No. 9 Estructura de Capital
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Como se puede apreciar en el grafico anterior, en las gestiones analizadas existiéd un imperceptible predominio
del Pasivo sobre el Patrimonio dentro de la estructura de capital de la Sociedad. Al 31 de Diciembre de 2009,
2010, 2011 y Mayo 2012, las cuentas mds representativas del Patrimonio son el Capital Social, Ajuste de Capital y
Resultados Acumulados. La participacidon de estas cuentas respecto del Patrimonio se puede apreciar en el
siguiente grafico.

Grafico No. 10 Principales cuentas del Patrimonio
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Capital social

La cuenta Capital Social al 31 diciembre de 2009, 2010 y 2011 alcanzd un monto de Bs.192,69 millones. La cuenta
Capital Social representa el 32,85%, 33,40% y 32,78% del Patrimonio y el 16,21%, 16,20% y 16,16% del Pasivo mas
el Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Debemos aclarar que para fines de realizar el presente analisis del Capital Social, los saldos de esta cuenta al 31
de diciembre de 2009, 2010 y 2011 fueron reexpresados, registrandose esta diferencia, por la reexpresion, en la
cuenta Ajustes de Capital, que registré el monto de Bs.273,03 millones durante las tres gestiones.

Al 31 de Mayo de 2012 esta cuenta alcanzo la cifra de Bs.192,69 millones, cifra que representa el 35,39% del
Patrimonio y el 16,76% del Pasivo mas el Patrimonio.

Ajuste de Capital

La cuenta Ajuste de Capital al 31 diciembre de 2009, 2010 y 2011 registro la cifra de Bs.273,03 millones. El Ajuste
de Capital significo, el 46,55%, 47,32% y 46,45% del Patrimonio y el 22,97%, 22,96% y 22,90% del Pasivo mas el
Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 esta cuenta alcanzé el monto Bs.273,03 millones, representando asi el 50,15% del
Patrimonio y el 23,74% del Pasivo mas el Patrimonio.

Resultados Acumulados

La cuenta Resultados Acumulados al 31 de diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.78,57 millones, superior en
10,22% (Bs.7,29 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestién en la cual alcanzé el monto de Bs.71,29
millones, esta variacidn positiva se debid a los mayores ingresos generados durante la gestion 2011. Asimismo, el
monto registrado a diciembre 2010 fue inferior en 16,28% (Bs.13,86 millones) al monto alcanzado en diciembre
de 2009 cuando fue de Bs.85,15 millones, debido principalmente a los mayores costos producto de energia
comprada durante la gestién 2010. Esta cuenta represento el 14,52%, 12,36% y el 13,37% del Patrimonio y el
7,16%, 5,99% y el 6,59% del Pasivo mas el Patrimonio, a diciembre 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

A Mayo de 2012 esta cuenta alcanzé una cifra de Bs.31,41 millones, monto que significa el 5,77% del Patrimonio
Total y el 2,73% del Pasivo mas el Patrimonio.

8.2 Estado de Resultados

Ingresos por Ventas

Los Ingresos por Ventas de ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2011 alcanzaron el monto de Bs.744,62 millones
superior en 2,78% (Bs.20,15 millones) a la cifra obtenida al 31 de diciembre de 2010 cuando fue de Bs.724,47 millones,
este incremento es explicado por el constante crecimiento de la demanda de los servicios que presta la Sociedad.
Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010, fue también superior en un 3,80% (Bs.26,52 millones) al
alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.697,95 millones, debido principalmente al crecimiento de las
subcuentas Ventas Residenciales y Ventas Comerciales e Industriales.

Al 31 de mayo de 2012 los Ingresos por Ventas fueron de Bs.313,43 millones.
Costo de Energia Comprada

El Costo de Energia Comprada a diciembre de 2011 fue de Bs.418,09 millones superior en 6,72% (Bs.26,32 millones) a
la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de Bs.391,77 millones. Este incremento se encuentra
relacionado con el aumento de Energia Comprada, debido a la creciente demanda. Asimismo, el monto registrado al
31 de diciembre de 2010 fue superior en un 7,20% (Bs.26,31 millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando
fue de Bs.365,46 millones, debido al aumento de la subcuenta Energia Comprada por la misma razén que en la gestién
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posterior, ademas es importante aclarar que en la gestién 2009 (afio base de comparacién) ocurrié una importante
disminucidn con relacién a la gestion 2008, en la demanda de potencia que origind una “reliquidaciéon de potencia”
favorable a la empresa, ocasionada por la campafia de ldmparas eficientes implementada por el gobierno durante esa
Gestion. Cabe aclarar que el costo de la potencia se reliquida de forma anual con base en la participacion que tiene la
empresa de la potencia maxima coincidental del sistema, aspecto que afecta al costo de la potencia. En la gestion 2009
por la campafia de reemplazo de focos incandecentes por lamparas eficientes la demanda de potencia coincidental

bajo y por lo tanto bajé el costo de la potencia.

Esta cuenta representd 52,36%, 54,08% y 56,15% respecto a los Ingresos por Ventas de ELECTROPAZ a diciembre de
2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 esta cuenta alcanzdé un monto de Bs.178,04 millones representando asi el 56,81% de los
Ingresos por Ventas.

Utilidad en Ventas

La Utilidad en Ventas de la Sociedad a diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.326,53 millones, inferior en 1,86%
(Bs.6,18 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestidn en la cual se registrdo un monto de Bs.332,70 millones, el
decremento registrado se debe principalmente al crecimiento de los Costos de Energia comprada en mayor medida
que el crecimiento registrado en los Ingresos por Ventas. Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010
fue superior en 0,06% (Bs216 mil) al monto alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.332,49 millones,
situacion generada principalmente por el crecimiento de los Ingresos por Ventas de la Sociedad.

Esta cuenta representé el 47,64%, 45,92% y 43,85% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012 la Utilidad en Ventas de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.135,39 millones representando el
43,19% de los Ingresos por Ventas.

Grafico No. 11 Evolucién de los Ingresos por Ventas, Costo de energia comprada y Utilidad en Ventas
(En millones de Bolivianos)
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Gastos Operativos

Los Gastos Operativos de ELECTROPAZ, compuestos principalmente por los Gastos de Operacion y mantenimiento,
Gastos de Comercializacién y Depreciacidon de Bienes de Uso, alcanzé a diciembre de 2011 un total de Bs.223,52
millones, inferior en 2,74% (Bs.6,30 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.229,82
millones, debido principalmente a la disminucién de los Gastos Generales y de Administracién en un 6,84% (Bs.2,21
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millones). Asimismo, el monto de Gastos Operativos correspondiente a diciembre de 2010 fue superior en 2,69%
(Bs.6,03 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando fue de Bs. 223,79 millones, situacion originada
principalmente por el crecimiento de los Gastos de Comercializacidn y los Gastos de operacidn y mantenimiento.

Las principales cuentas que conforman los Gastos Operativos, son las siguientes:
Gastos de Operacion y Mantenimiento

Los Gastos de operacion y mantenimiento, a diciembre de 2011, alcanzaron un monto de Bs.54,44 millones,
inferior en 2,37% (Bs.1,32 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.55,76 millones.
Esta variacion se debe principalmente a que en la gestion 2010 se realizaron gastos de mantenimiento
importantes que incrementaron el gasto de esa gestion. Al contrario, el monto registrado al 31 de diciembre de
2010 fue superior en un 3,60% (Bs.1,94 millones) al monto alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de
Bs.53,83 millones, debido principalmente al crecimiento normal de las redes para atender los nuevos
requerimientos de suministro. El monto de esta cuenta significd el 7,71%, 7,70% y 7,31% de las Ingresos por
Ventas a diciembre de 2009, 2010y 2011.

Asimismo, al 31 de mayo de 2012, ELECTROPAZ registré un monto de Bs.20,76 millones, cifra que represento el
6,62% de las Ingresos por Ventas.

Gastos de Comercializacion

A diciembre de 2011, los Gastos de comercializacion alcanzaron a Bs.44,94 millones, inferior en 2,36% (Bs.1,09
millones) a la cifra obtenida una gestion anterior cuando fue de Bs. 46,02 millones, debido principalmente a que
en la gestion 2010 se realizaron gastos correspondientes a la actualizacién de la caracterizacion de la carga y
actualizaciones del sistema informatico que incrementaron el gasto de esa gestion. Asimismo, el monto
registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 3,78% (Bs.1,68 millones) al monto alcanzado al 31 de
diciembre de 2009, cuando fue de Bs.44,35 millones, producto del incremento normal del nimero de clientes
de la empresa. La cifra alcanzada en esta cuenta significo el 6,35%, 6,35% y 6,03% de los Ingresos por Ventas a
diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Asimismo, al 31 de mayo de 2012 la Sociedad registr6 un monto de Bs.19,37 millones por Gastos de
Comercializacién, cifra que representé el 6,18% de los Ingresos por Ventas.

Depreciacion de Bienes de Uso

A diciembre de 2011, la cuenta Depreciacion de Bienes de Uso fue de Bs.60,78 millones, inferior en 2,63%
(Bs.1,64 millones) a la cifra obtenida una gestion anterior cuando fue de Bs.62,42 millones, debido
principalmente a que la inversion realizada en la gestion 2011 fue menor que la depreciacién de esa misma
gestion, reduciendo el activo fijo neto y por lo tanto el gasto de depreciacion. Asimismo, el monto registrado al
31 de diciembre de 2010 fue superior en un 1,05% (Bs.651 mil) al monto alcanzado al 31 de diciembre de 2009,
cuando fue de Bs.61,77 millones, debido principalmente a las inversiones realizadas en la gestion 2010. La cifra
alcanzada en esta cuenta significo el 8,85%, 8,62% y 8,16% de los Ingresos por Ventas a diciembre de 2009,
2010y 2011, respectivamente.

Asimismo, al 31 de mayo de 2012 la Sociedad registr6 un monto de Bs.26,32 millones por Depreciacion de
Bienes de Uso, cifra que representé el 8,40% de los Ingresos por Ventas.
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Grafico No. 12 Evolucion de los Gastos Operativos
(En millones de Bolivianos)
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Utilidad Neta del Ejercicio

La Utilidad Neta del Ejercicio de ELECTROPAZ alcanzé a diciembre de 2011, un monto de Bs.78,57 millones, superior en
10,22% (Bs.7,29 millones) al registrado a diciembre de 2010, cuando fue de Bs.71,29 millones, debido al incremento de
los Ingresos por Ventas de la empresa y Otros Ingresos. Asimismo, el monto de Utilidad Neta del ejercicio
correspondiente a diciembre de 2010 fue inferior en 16,28% (Bs.13,86 millones) al registrado al 31 de diciembre de
2009 cuando fue de Bs.85,15 millones, situacion originada principalmente por el incremento en los Costos de energia
comprada de la sociedad y por la Revisién Extraordinaria de Tarifas aplicada a partir del mes de agosto de 2010 y que
implicé una reduccién de la tarifa promedio de 4,61%.

La Utilidad Neta del ejercicio respecto a los Ingresos por Ventas, representé el 12,20%, 9,84% y 10,55% a diciembre de
2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de mayo de 2012, esta cuenta registré un monto de Bs.31,41 millones representando asi el 10,02% de los
Ingresos por Ventas, esta utilidad refleja el incremento tarifario aplicado a partir del mes de noviembre de 2011 que
alcanzo a 2,29% en promedio.

Grafico No. 13 Evolucion de la Utilidad Neta del ejercicio
(En millones de Bolivianos)
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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 registré niveles de 1,28, 1,63 y 1,75 veces, a diciembre de
2009, 2010 y 2011, 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 2009 y
2010 este indicador tuvo una variacién positiva del 27,63%, asimismo, entre las gestiones 2010 y 2011 la
variacién fue positiva en un 7,34%, esta tendencia creciente se debe principalmente al crecimiento de la cuenta
Disponibilidades en el Activo corriente, durante las gestiones analizadas, efecto causado porque la empresa
cuenta con un mayor margen de ingresos por ventas.

Al 31 de mayo de 2012 el coeficiente de liquidez alcanzé la cifra de 1,51 veces.

Grafico No. 14 Evolucién 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 mas rdpida realizacion, excluyendo los activos como son los inventarios. A diciembre de 2009, 2010 y
2011 este indicador registrd niveles de 1,05, 1,37 y 1,49 veces, respectivamente. Estos resultados muestran que
para las gestiones analizadas, la Sociedad mantenia una adecuada capacidad para cubrir sus obligaciones de
corto plazo con sus activos de inmediata realizacidn. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador tuvo una
variacion positiva del 29,95% y entre diciembre de 2010 y 2011 varié de forma positiva en un 9,02%. La
tendencia de este ratio continua siendo positiva, a pesar de que en el cdlculo el Activo corriente no cuenta con
inventarios, debido a que ELECTROPAZ S.A. es una empresa de servicios y los inventarios solo registran material
técnico y suministros necesarios para la ejecucion de proyectos de inversién o reposicion de partes de activos
fijos ya instalados y no representan la actividad principal de generacion de ingresos de la empresa.

Al 31 de mayo de 2012 el ratio de la prueba acida fue de 1,30 veces.
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Grafico No. 15 Evolucién del Indicador de la Prueba Acida
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Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ

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 2011 este indicador alcanzé el monto de Bs.126,77 millones superior en
20,98% (Bs.21,99 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé un monto de Bs.104,78 millones.
Esta variaciéon positiva se debe principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades. Asimismo, a
diciembre de 2010, este indice fue superior en 86,29% (Bs. 48,54 millones) al alcanzado a diciembre de 2009
cuando fue de Bs.56,25 millones, debido principalmente al crecimiento del Activo Corriente en mayor medida
que el crecimiento registrado en el Pasivo corriente, producto principalmente de un incremento considerable
en la cuenta Disponibilidades, al igual que en la gestidn posterior. Esta tendencia positiva esta relacionada al
incremento de los Ingresos por ventas residenciales, tal como ocurre en la explicacién de los anteriores ratios.

Al 31 de mayo de 2012 el Capital de Trabajo alcanzé el monto de Bs.88,04 millones.

Grafico No. 16 Evolucién del Indicador del Capital de Trabajo
(En miles de Bolivianos)
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Indicadores de Endeudamiento
Razoén 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 mostré resultados de 50,66%, 51,49% y 50,71%, a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Entre las gestiones 2009 y 2010, este indicador tuvo una
variaciéon positiva del 1,65%, debido principalmente a un crecimiento mayor del total pasivo (influido por la
emision de los Bonos Electropaz Il que alcanzaron a Bs. 70.700.000), en relacién al total activo, mientras que
entre las gestiones 2010 y 2011 el indice varié de forma negativa en un 1,52%, debido principalmente a un
decrecimiento considerable del Pasivo Total en la gestidn 2011 a causa del incremento en las deudas contraidas
por Emisidn de Bonos. La fluctuacidn de este ratio, sin embargo, presenta cambios muy pequefios durante las
gestiones analizadas, debido a que los cambios registrados en el activo total y pasivo total no fueron
significativos.

Al 31 de mayo de 2012 la Razén de Endeudamiento fue de 52,65%.

Grafico No. 17 Evolucion de la razén de Endeudamiento
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Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ

Razon Deuda a Patrimonio

La razén deuda a patrimonio refleja la relacidn de todas las obligaciones 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 alcanzd los siguientes resultados 1,03,
1,06 y 1,03 veces, a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El indice registrado en la gestién 2010 se
produce a raiz de un pequefio decremento en el Patrimonio Neto a causa de la disminucidn en los Resultados
Acumulados afectados por los mayores costos en compra de energia en los que incurrié la Sociedad, durante
esa gestion. Entre las gestiones 2010 y 2011, este indicador tuvo una variacion negativa del 3,08% y entre las
gestiones 2009 y 2010 varié positivamente en un 3,39%. La fluctuacién de esta razén es relativamente estable
durante las gestiones analizadas y muestran que las obligaciones con terceros tienen casi la misma proporcion
que las obligaciones con los accionistas, esto quiere decir que los activos fueron financiados por los pasivos y el
patrimonio, en proporciones equilibradas.

Al 31 de mayo de 2012 la Razén Deuda a Patrimonio alcanzd la cifra de 1,11 veces.
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Proporcion Deuda Corto y Largo Plazo

La proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composicién del pasivo en funcién a la
exigibilidad de las obligaciones. El Pasivo de la Sociedad estuvo compuesto por 33,69%, 27,15% y 27,96% por el
Pasivo Corriente y por 66,31%, 72,85% y 72,04% por el Pasivo No Corriente a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. A lo largo de las gestiones analizadas se puede apreciar que existio un predominio de la
porcion No Corriente del Pasivo sobre la porcion Corriente.

Entre diciembre 2009 y diciembre 2010, la porcién de deuda de corto plazo tuvo una variaciéon negativa de
19,41% mientras que entre diciembre 2010 y diciembre 2011 registré una variacidon positiva de 2,97%, la
primera situacion dada principalmente por una disminucion en la cuenta Dividendos por pagar dentro del
Pasivo Corriente y la segunda situacion dada principalmente por un incremento en la cuenta Deudas Sociales y
Fiscales. Asimismo entre diciembre 2009 y diciembre 2010, la porcidn de deuda de largo plazo registré una
variacion positiva de 9,86%, mientras que entre diciembre 2010 y diciembre 2011, la variacién fue negativa de -
1,11%, la primera situacion producto de una nueva emisidon de bonos en la gestion 2010, que produjo un
incremento en el Pasivo No Corriente y en el Pasivo en General, contrayéndose por tanto la porcion
correspondiente al Pasivo corriente, y la segunda situacién dada por las obligaciones contraidas por la nueva
emisiéon de bonos que al estar sujetas al tipo de cambio de ddlar presentaron una contraccién por la
disminucidn de la cotizacion del tipo de cambio oficial.

La tendencia de estos ratios desde la gestion 2010, es estable y muestran que alrededor del 70% de las
obligaciones con terceros son de largo plazo, siendo la principal deuda las emisiones de bonos de la empresa.

Al 31 de mayo de 2012 el Pasivo de ELECTROPAZ estuvo conformado por un 28,42% de Pasivo Corriente y
71,58% de Pasivo No Corriente.
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Grafico No. 19 Evolucion de la proporcion de Deuda a Corto y Largo Plazo

> =

# Proporcion Deuda Corto Plazo Proporcion Deuda Largo Plazo

Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

Indicadores de Actividad
Rotacion de Cuentas por Cobrar

El indicador de rotacién de cuentas por cobrar se refiere a las veces promedio al afio que se realizan cobros a
los clientes. Este indicador mostro los siguientes resultados 10,07, 10,28 y 10,66 veces, a diciembre de 2009,
2010y 2011, respectivamente. Este indicador sufrié una variacidn positiva de 2,04% entre las gestiones 2009 y
2010 y una variacién positiva de 3,76% entre las gestiones 2010 y 2011. El calculo de este ratio se realizd
utilizando como denominador la subcuenta “Clientes Comunes” dentro de las cuentas por cobrar clientes,
debido que representa con mayor claridad los principales clientes con los que cuenta la empresa. La tendencia
de este ratio es positiva, debido al constante crecimiento de los Ingresos por Ventas.

Grafico No. 20 Evolucion del indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar
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Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

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 2009, 2010 y 2011 este indicador mostrd los siguientes resultados 36,
35y 34 dias, respectivamente. El comportamiento descendente suscitado entre las gestiones analizadas se debe
principalmente al crecimiento de la rotacidon de cuentas por cobrar. Entre diciembre de 2009 y 2010, este
indicador disminuyd en 2,00%, mientras entre las gestiones 2010 y 2011 el indice varié negativamente en un
3,62%, producto también de la relacién directa con el indice de Rotacién de cuentas por Cobrar. La tendencia de
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este indice es relativamente estable y demuestra que aproximadamente cada 35 dias, la sociedad cobra a sus
clientes por los servicios prestados.

Grafico No. 21 Evolucién del Plazo Promedio de Cobro
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Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ

Rotacion Cuentas por Pagar

El indicador de rotacion de Cuentas por Pagar se interpreta como las veces promedio al afio en que la Sociedad
convirtid sus compras en “Cuentas por Pagar”. Este indicador mostré los siguientes resultados 5,31, 4,68 y 4,96
veces, a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento descendente de la gestiéon 2009
— 2010 se debe al incremento de las Deudas por Compra de Energia en mayor medida que el crecimiento de los
Costos de Energia comprada, lo contrario ocurre entre las gestiones 2010 — 2011, donde el Costo de energia
comprada tuvo un mayor crecimiento en comparacion al crecimiento de las Deudas por compra de energia.
Entre diciembre de 2010 y diciembre de 2011 la variacion positiva de este indicador fue del 5,99%, contrario a
lo ocurrido entre diciembre de 2009 y 2010, cuando este indice varié negativamente en un 11,89%.

Este indice no presenta gran volatilidad en sus datos, con lo que podriamos decir que en promedio ELECTROPAZ
S.A. paga sus cuentas 5 veces al afio.

Grafico No. 22 Evolucién del Indicador de Rotacion de Cuentas por Pagar
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Prospecto Marco | 131
Bonos ELECTROPAZ Il



k=: sL=croPaz

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 2009, 2010 y 2011 este indicador mostré los siguientes resultados 68, 77, y
73 dias, respectivamente. El comportamiento registrado en las gestiones analizadas se debe principalmente al
movimiento de la rotacién de Cuentas por Pagar. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador varié en
forma positiva en un 13,50%, mientras que entre diciembre de 2010 y 2011, disminuyd en 5,66%. Este indicador
nos muestra con mayor claridad las veces que la empresa paga sus deudas; en promedio la empresa realiza sus
pagos pendientes cada 72 dias.

Grafico No. 23 Evolucién del Plazo Promedio de Pago
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Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

Durante las gestiones analizadas, se puede evidenciar, el esfuerzo de ELECTROPAZ por hacer mas eficientes sus
politicas de cobranza y de pago, habiendo logrado un plazo promedio de cobranza inferior al plazo promedio de
pagos. Este aspecto permite a la Sociedad tener mayor holgura a la hora de afrontar sus obligaciones a corto
plazo.

Grafico No. 24 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 inversidn de los accionistas que fue requerida para lograrla. EI ROE durante las gestiones analizadas
mostrd un porcentaje de 14,52%, 12,36% y 13,37% a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El
comportamiento registrado entre las gestiones 2009 y 2010 se debe principalmente al decrecimiento de la
Utilidad Neta del ejercicio en mayor proporciéon que el decrecimiento del Patrimonio, mientras que entre las
gestiones 2010 y 2011 se registr6 un incremento mayor de la Utilidad neta del ejercicio en relacion al
incremento registrado en el Patrimonio de la sociedad. Entre diciembre de 2010y 2011, el ROE aumenté en un
8,20%, mientras que entre diciembre 2009 y 2010 disminuyd en un 14,88%. Esta fluctuacion en el ROE, se
generd a partir del movimiento registrado en los montos de Ajuste por Inflaciéon y Tenencia de Bienes dentro de
la cuenta Otros Ingresos (egresos) y en los Ingresos por Ventas de la Empresa, que afectaron directamente la
Utilidad Neta del Ejercicio en los periodos analizados.
Grafico No. 25 Evolucion del Retorno sobre el Patrimonio
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Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

Retorno sobre el Activo (ROA)

El ROA nos muestra, en términos de porcentaje, la eficiencia en la aplicacién de las politicas administrativas,
indicandonos el rendimiento obtenido de acuerdo a la propia inversién. EIl ROA a diciembre de 2009, 2010 y
2011 mostré un rendimiento del 7,16%, 5,99% y 6,59%, respectivamente. Este comportamiento, similar a lo
ocurrido con el ROE, es atribuible al comportamiento de la Utilidad Neta del Ejercicio en relacién al crecimiento
registrado en el Activo total durante las gestiones analizadas. Entre diciembre de 2009 y 2010 el ROA disminuyd
en 16,32% mientras que entre diciembre de 2010 y 2011 aumentd en un 9,94%.

Grafico No. 26 Evolucion del Retorno sobre el Activo
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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 12,20%, 9,84% y 10,55% a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Este comportamiento es explicado por el movimiento de la Utilidad Neta del Ejercicio en
relacion al crecimiento de los Ingresos por Ventas de la Sociedad, durante las gestiones analizadas. Entre
diciembre de 2009 y 2010, este indicador tuvo una variacion negativa del 19,34%, mientras que entre diciembre
de 2010 y 2011 el incremento fue de un 7,24%. La variacién de la Utilidad neta del ejercicio no afecto
demasiado en el calculo del ratio debido a representa tan solo alrededor del 10% de los Ingresos por Ventas de
la Sociedad.
Grafico No. 27 Evolucién del Retorno sobre las Ventas
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Elaboracion Propia
Fuente: ELECTROPAZ

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 2009, 2010 y 2011 mostré
porcentajes de 47,64%, 45,92% y 43,85% respectivamente. El comportamiento registrado en la gestion 2009 —
2010 se debe a un mayor crecimiento de los Costos por Energia comprada que el crecimiento registrado en los
Ingresos por Ventas. Para la gestion 2010 — 2011 el decremento del Margen Bruto se explica por el bajo
crecimiento en los ingresos por Ventas producto de la reduccién de tarifas de 4,61% resultante de la Revision
Extraordinaria de Tarifas que se aplicd en cinco meses de la gestion 2010 contra 10 meses de la gestidén 2011, a
partir del mes de noviembre de 2011 se logré un incremento tarifario de 2,29%. Entre diciembre de 2009 y
2010, este indicador varié negativamente en un 3,60%, asimismo entre diciembre de 2010 y 2011, el Margen
Bruto disminuyé en 4,51%.

Grafico No. 28 Evolucion del Margen Bruto
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8.4 Cambios en los responsables de la elaboracion de Reportes Financieros

Al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011 la empresa encargada de auditar los Estados Financieros de ELECTROPAZ S.A.
fue PriceWaterhouseCoopers S.R.L. En las gestiones analizadas la empresa de auditoria externa emitid sus respectivos
informes sin salvedades.

Asimismo, en las mismas gestiones se produjeron cambios en la persona responsable de la emisiéon de los Estados
Financieros de ELECTROPAZ, el cual para el cierre al 31 de diciembre de 2009 y 2010 fue el Lic. Renan Espinar Angles
(Contador General); mientras que para el cierre del 31 de diciembre de 2011 y a la fecha el responsable de la emision
de los Estados Financieros es el Lic. Grover Saa Navarro, quien actualmente ocupa el cargo de Jefe de Departamento
de Contabilidad de la Sociedad.

Este cambio del responsable de la emision de los Estados Financieros se produjo debido a la renuncia presentada por
el Lic. Rendan Espinar al cargo de Contador General de la empresa.

8.5 Calculo de los compromisos financieros

Obtenido al

Datos .
Comprometido

(Expresado en USD)

31.05.12

Saldo en Efectivo + EBITDA  15,444,664+23,428,973
Ratio de Cobertura de

i i >1,05 2.10
Deuda (RCD) Amortizacién de Capital + 18,484,346
Intereses
Relacién Deuda Financiera Neta 60,280,026
Deuda/Patrimonio Patrimonio Neto 77,094,424 <12 0.78

(RDP)
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Informacion Financiera

Cuadro No. 27 Balance General

BALANCE GENERAL

(En Miles de Bolivianos)

k= sL=crR0Paz

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 31-may-12
(Reexp.)  (Reexp.)  (Reexp.) |

Valor UFV 1.53754 1.56451 1.71839 1.75622
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 31,744 66,676 87,845 54,623
Inversiones 177 127 - 277
Cuentas por Cobrar Clientes 117,769 103,609 113,056 116,811
Otras Cuentas por Cobrar 24,815 18,374 13,784 14,108
Cuentas con Empresas Relacionadas 1,320 744 398 179
Impuestos Anticipados 37,475 37,653 36,736 37,491
Inventarios 45,865 43,911 44,043 | 36,585
Total Activo Corriente 259,164 271,094 295,861 260,074
Activo No Corriente
Otras Cuentas por Cobrar 6 6 6 6
Inversiones Permanentes 743 730 665 650
Bienes de Uso Neto de Depreciacién 925,813 915,121 893,719 886,091
Cargos Diferidos Neto de Amortizacion 3,054 2,453 2,207 3,081
Total Activo No Corriente 929,617 918,311 896,596 ! 889,828
TOTAL ACTIVO 1,188,781 1,189,405 1,192,457 : 1,149,901
PASIVO
Pasivo Corriente H
Deudas Comerciales 325 657 793 1,332
Deudas por Compra de Energia 68,823 83,738 84,310 82,174
Deudas Sociales yFiscales 47,153 45,989 57,142 33,819
Cuentas con Empresas Relacionadas 8,632 10,535 10,543 9,876
Otras Cuentas por Pagar 3,786 9,694 8,706 9,825
Préstamos Financieros 27,309 13,648 6,040 4,243
Dividendos por Pagar 45,961 - - 29,036
Otras Previsiones 928 2,050 1,555 ! 1,731
Total Pasivo Corriente 202,916 166,309 169,090 172,036
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes 219 214 83 | 81
Depositos en Garantia de Clientes 6,143 6,580 6,531 | 6,636
Deudas por Emisién de Bonos 334,384 413,406 405,500 403,969
Prevision para Indemnizacién 58,558 25,939 23,507 22,717
Total Pasivo No Corriente 399,304 446,140 435,621 ! 433,402
TOTAL PASIVO 602,220 612,449 604,711 ' 605,438
PATRIMONIO
Capital Social 192,692 192,692 192,692 192,692
Ajuste de Capital 273,032 273,032 273,032 273,032
Reserva Legal 24,926 28,681 29,357 32,569
Ajuste de Reservas Patrimoniales 10,764 11,266 14,092 14,756
Resultados Acumulados 85,146 71,285 78,572 31,414
TOTAL PATRIMONIO 586,561 576,956 587,746 544,463
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,188,781 1,189,405 1,192,457 : 1,149,901
Cuentas de Orden Acreedoras 40,388 60,702 65,901 ! 69,897 |

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZS.A
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Cuadro No. 28 Analisis Vertical del Balance General
ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 | 31-may-12
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 2.67% 5.61% 7.37% 4.75%
Inversiones 0.01% 0.01% 0.00% 0.02%
Cuentas por Cobrar Clientes 9.91% 8.71% 9.48% 10.16%
Otras Cuentas por Cobrar 2.09% 1.54% 1.16% 1.23%
Cuentas con Empresas Relacionadas 0.11% 0.06% 0.03% 0.02%
Impuestos Anticipados 3.15% 3.17% 3.08% 3.26%
Inventarios 3.86% 3.69% 3.69% 3.18%
Total Activo Corriente 21.80% 22.79% 24.81% 22.62%
Activo No Corriente
Otras Cuentas por Cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Inversiones Permanentes 0.06% 0.06% 0.06% 0.06%
Bienes de Uso Neto de Depreciacién 77.88% 76.94% 74.95% 77.06%
Cargos Diferidos Neto de Amortizacion 0.26% 0.21% 0.19% 0.27%
Total Activo No Corriente 78.20% 77.21% 75.19%! 77.38%
TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00%E 100.00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales 0.03% 0.06% 0.07% 0.12%
Deudas por Compra de Energia 5.79% 7.04% 7.07% 7.15%
Deudas Sociales y Fiscales 3.97% 3.87% 4.79% 2.94%
Cuentas con Empresas Relacionadas 0.73% 0.89% 0.88% 0.86%
Otras Cuentas por Pagar 0.32% 0.82% 0.73% 0.85%
Préstamos Financieros 2.30% 1.15% 0.51% 0.37%
Dividendos por Pagar 3.87% 0.00% 0.00% 2.53%
Otras Previsiones 0.08% 0.17% 0.13% 0.15%
Total Pasivo Corriente 17.07% 13.98% 14.18% 14.96%
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes 0.02% 0.02% 0.01% 0.01%
Depositos en Garantia de Clientes 0.52% 0.55% 0.55% 0.58%
Deudas por Emisiéon de Bonos 28.13% 34.76% 34.01% 35.13%
Previsidén para Indemnizacién 4.93% 2.18% 1.97% 1.98%
Total Pasivo No Corriente 33.59% 37.51% 36.53%‘ 37.69%
TOTAL PASIVO 50.66% 51.49% 50.71%5 52.65%
PATRIMONIO
Capital Social 16.21% 16.20% 16.16% 16.76%
Ajuste de Capital 22.97% 22.96% 22.90% 23.74%
Reserva Legal 2.10% 2.41% 2.46% 2.83%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 0.91% 0.95% 1.18% 1.28%
Resultados Acumulados 7.16% 5.99% 6.59% 2.73%
TOTAL PATRIMONIO 49.34% 48.51% 49.29%i 47.35%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00%E 100.00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZS.A
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Cuadro No. 29 Analisis Vertical del Pasivo
ANALISIS VERTICAL DEL PASIVO

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 :31-may-12
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales 0.05% 0.11% 0.13% 0.22%
Deudas por Compra de Energia 11.43% 13.67% 13.94% 13.57%
Deudas Sociales yFiscales 7.83% 7.51% 9.45% 5.59%
Cuentas con Empresas Relacionadas 1.43% 1.72% 1.74% 1.63%
Otras Cuentas por Pagar 0.63% 1.58% 1.44% 1.62%
Préstamos Financieros 4.53% 2.23% 1.00% 0.70%
Dividendos por Pagar 7.63% 0.00% 0.00% 4.80%
Otras Previsiones 0.15% 0.33% 0.26% 0.29%
Total Pasivo Corriente 33.69% 27.15% 27.96% 28.42%
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes 0.04% 0.04% 0.01% 0.01%
Depositos en Garantia de Clientes 1.02% 1.07% 1.08% 1.10%
Deudas por Emision de Bonos 55.53% 67.50% 67.06% 66.72%
Previsién para Indemnizacién 9.72% 4.24% 3.89% 3.75%
Total Pasivo No Corriente 66.31% 72.85% 72.04% 71.58%
TOTAL PASIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZS.A

Cuadro No. 30 Analisis Vertical del Patrimonio

ANALISIS VERTICAL DEL PATRIMONIO

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 :31-may-12
PATRIMONIO
Capital Social 32.85% 33.40% 32.78%! 35.39%
Ajuste de Capital 46.55% 47.32% 46.45%E 50.15%
Reserva Legal 4.25% 4.97% 4.99%E 5.98%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 1.84% 1.95% 2.40%% 2.71%
Resultados Acumulados 14.52% 12.36% 13.37%! 5.77%
TOTAL PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A.
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Cuadro No. 31 Analisis Horizontal del Balance General
ANALISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-09 vs. 31-dic-10 31-dic-10 vs. 31-dic-11

VARIACION ABSOLUTA  RELATIVA : ABSOLUTA RELATIVA
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 34,933 110.05% 21,169 31.75%
Inversiones (50) (28.03%) (127) (100.00%)
Cuentas por Cobrar Clientes (14,160) (12.02%) 9,447 9.12%
Otras Cuentas por Cobrar (6,441) (25.96%) (4,590) (24.98%)
Cuentas con Empresas Relacionadas (577) (43.67%) (346) (46.50%)
Impuestos Anticipados 177 0.47% (917) (2.44%)
Inventarios (1,954) (4.26%) 132 0.30%
Total Activo Corriente 11,929 4.60%E 24,767 9.14%
Activo No Corriente
Otras Cuentas por Cobrar (0) (2.14%) (1) (9.99%)
Inversiones Permanentes (13) (1.72%) (65) (8.95%)
Bienes de Uso Neto de Depreciacién (10,692) (1.15%) (21,402) (2.34%)
Cargos Diferidos Neto de Amortizacidn (601) (19.68%) (247) (10.06%)
Total Activo No Corriente (11,306) (1.22%)E (21,715) (2.36%)
TOTAL ACTIVO 624 0.05%§ 3,053 0.26%
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales 332 102.18% 136 20.75%
Deudas por Compra de Energia 14,915 21.67% 573 0.68%
Deudas Sociales y Fiscales (1,164) (2.47%) 11,154 24.25%
Cuentas con Empresas Relacionadas 1,903 22.05% 8 0.08%
Otras Cuentas por Pagar 5,908 156.06% (988) (10.19%)
Préstamos Financieros (13,661) (50.02%) (7,608) (55.74%)
Dividendos por Pagar (45,961) (100.00%) -
Otras Previsiones 1,122 120.96% (495) (24.15%)
Total Pasivo Corriente (36,607) (18.04%)f 2,781 1.67%
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes (5) (2.14%) (132) (61.36%)
Depositos en Garantia de Clientes 437 7.12% (49) (0.75%)
Deudas por Emisién de Bonos 79,022 23.63% (7,906) (1.91%)
Prevision para Indemnizacién (32,619) (55.70%) (2,432) (9.38%)
Total Pasivo No Corriente 46,836 11.73%( (10,519) (2.36%)
TOTAL PASIVO 10,229 1.70%; (7,738) (1.26%)
PATRIMONIO
Capital Social - - - _
Ajuste de Capital 0 0.00% (0) (0.00%)
Reserva Legal 3,754 15.06% 677 2.36%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 501 4.66% 2,827 25.09%
Resultados Acumulados (13,861) (16.28%) 7,287 10.22%
TOTAL PATRIMONIO (9,605) (1.64%); 10,791 1.87%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 624 0.05%§ 3,053 0.26%
Cuentas de Orden Acreedoras 20,313 50.29% | 5,200 8.57%|

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 32 Estado de Resultados
ESTADO DE RESULTADOS

(En Miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 E 31-may-12

(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) l
Valor UFV 1.53754 1.56451 1.71839 : 1.75622
Ingresos por Ventas 697,948 724,471 744,616 313,428
(-)Costo de Energia Comprada 365,460 391,767 418,090 178,043
Utilidad en Ventas 332,488 332,703 326,526 : 135,385

Gastos Operativos
(-)Gastos de Operacién y Mantenimiento 53,825 55,761 54,442 20,755
(-)Gastos de Comercializacién 44,346 46,024 44,936 19,366
(-)Gastos Generales yde Administracion 32,121 32,302 30,092 12,240
(-)mpuestos ytasas 31,419 32,908 32,897 13,766
(-)Depreciacién de Bienes de Uso 61,770 62,421 60,781 26,321
(-)Amortizacion de Cargos Diferidos 309 403 367 158
Total Gastos Operativos 223,790 229,819 223,515 : 92,606
Utilidad Operativa 108,698 102,885 103,011 E 42,779

Otros Ingresos - (Egresos)
Ingresos Financieros 353 46 53 6
Intereses y Comisiones sobre Préstamos (38,526) (30,138) (54,118)§ (17,383)
Otros Ingresos (Egresos) 18,257 (156) 32,693 7,262
Total Otros Ingresos - (Egresos) (19,916) (30,248) (21,372)§ (10,115)
Utilidad del Ejercicio antes del IUE 88,782 72,637 81,639 E 32,664
(-)Impuesto a las utilidades de las empresas 3,636 1,352 3,066 | 1,250
Utilidad Neta del ejercicio 85,146 71,285 78,572 E 31,414

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 33 Anadlisis Vertical del Estado de Resultados
ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 :31-may-12
Ingresos por Ventas 100.00% 100.00% 100.00%; 100.00%
(-)Costo de Energia Comprada 52.36% 54.08% 56.15% 56.81%
Utilidad en Ventas 47.64% 45.92% 43.85% 43.19%
Gastos Operativos
(-)Gastos de Operacion y Mantenimiento 7.71% 7.70% 7.31%; 6.62%
(-)Gastos de Comercializacidon 6.35% 6.35% 6.03%§ 6.18%
(-)Gastos Generales yde Administracién 4.60% 4.46% 4.04%§ 3.91%
(-)Impuestos ytasas 4.50% 4.54% 4.42%5 4.39%
(-)Depreciaciéon de Bienes de Uso 8.85% 8.62% 8.16%; 8.40%
(-)Amortizacion de Cargos Diferidos 0.04% 0.06% 0.05% ! 0.05%
Total Gastos Operativos 32.06% 31.72% 30.02%E 29.55%
Utilidad Operativa 15.57% 14.20% 13.83%E 13.65%
Otros Ingresos - (Egresos)
Ingresos Financieros 0.05% 0.01% 0.01%§ 0.00%
Intereses y Comisiones sobre Préstamos -5.52% -4.16% -7.27%§ -5.55%
Otros Ingresos (Egresos) 2.62% -0.02% 4.39%5 2.32%
Total Otros Ingresos - (Egresos) -2.85% -4.18% -2.87%§ -3.23%
Utilidad del Ejercicio antes del IUE 12.72% 10.03% 10.96%E 10.42%
(-))mpuesto a las utilidades de las empresas 0.52% 0.19% 0.41%§ 0.40%
Utilidad Neta del ejercicio 12.20% 9.84% 10.55%E 10.02%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 34 Analisis Horizontal del Estado de Resultados
ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-09 vs. 31-dic-10 31-dic-10 vs. 31-dic-11
VARIACION ABSOLUTA RELATIVA ABSOLUTA  RELATIVA

Ingresos por Ventas 26,523 3.80%§ 20,145 2.78%
(-)Costo de Energia Comprada 26,307 7.20%§ 26,323 6.72%
Utilidad en Ventas 216 0.06%§ (6,178) (1.86%)
Gastos Operativos

(-)Gastos de Operacion y Mantenimiento 1,937 3.60%§ (1,319) (2.37%)
(-)Gastos de Comercializacion 1,678 3.78%§ (1,088) (2.36%)
(-)Gastos Generales yde Administracion 181 0.56%5 (2,210) (6.84%)
(-)Impuestos ytasas 1,488 4.74%§ (11) (0.03%)
(-)Depreciacion de Bienes de Uso 651 1.05%§ (1,641) (2.63%)
(-)Amortizacion de Cargos Diferidos 94 30.39%§ (36) (8.95%)
Total Gastos Operativos 6,029 2.69%: (6,303) (2.74%)
Utilidad Operativa (5,813) (5.35%): 126 0.12%
Otros Ingresos - (Egresos)

Ingresos Financieros (307) (86.93%); 7 15.36%
Intereses y Comisiones sobre Préstamos 8,388 21.77%§ (23,980) (79.56%)
Otros Ingresos (Egresos) (18,413) (100.85%) 32,848 21109.03%
Total Otros Ingresos - (Egresos) (10,332) (51.88%)§ 8,876 29.34%
Utilidad del Ejercicio antes del IUE (16,145) (18.19%)§ 9,002 12.39%
(-)impuesto a las utilidades de las empresas (2,284) (62.82%): 1,714 126.81%
Utilidad Neta del ejercicio (13,861) (16.28%) 7,287 10.22%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 35 Analisis de Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

P
i
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31-dic-09 31-dic-10  31-dic-11 :31-may-12
Indicador Férmula Interpretacion (Reexp.) (Reexp)  (Reexp.)
INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA
Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1.28 1.63 1.75 1.51]
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 1.05 1.37 1.49 1.30
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 56,248 104,784 126,771 88,038
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 50.66% 51.49% 50.71% 52.65%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 1.03 1.06 1.03 1.11
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 33.69% 27.15% 27.96% 28.42%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 66.31% 72.85% 72.04% 71.58%
INDICADORES DE ACTIVIDAD
. [Ingreso por Ventas /Cuentas por cobrar Clientes
Rotacion Cuentas por Cobrar Veces 10.07 10.28 10.66
Comunes¥*]
Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 36 35 34
Rotacion Cuentas por Pagar [Costo de] Energfa Comprada/Deudas por compra Veces 5.31 4.68 4.96
de energial
Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 68 77 73
INDICADORES DE RENTABILIDAD
Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Utilidad neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 14.52% 12.36% 13.37%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Utilidad neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 7.16% 5.99% 6.59%
Retorno sobre las Ventas [Utilidad neta del ejercicio / Ventas] Porcentaje 12.20% 9.84% 10.55%
Margen bruto [Utilidades en Ventas / Ingresos por Ventas] Porcentaje 47.64% 45.92% 43.85%

* "Cuentas por cobrar Clientes Comunes" es la subcuenta mds representativa de las "Cuentas por Cobrar Clientes”

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. — ELECTROPAZ S.A.
Estados financieros al 31 de mayo de 2012 y al 31 de diciembre 2011
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US$ délar estadounidense
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.

ELECTROPAZ

BALANCES GENERALES AL 31 MAYO DE 2012 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades (Nota 3.a)
Inversiones (Nota 3.b)
Cuentas por cobrar clientes (Nota 3.c¢)
Otras cuentas por cobrar (Nota 3.d)
Cuentas con empresas relacionadas (Nota 3.k)
Impuestos anticipados (Nota 3.e)
Inventarios (Nota 3.f)
Total activo cormente

ACTIVO NO CORRIENTE

Otras cuentas por cobrar (Nota 3.d)
Inversiones permanentes (Nota 3.b) )
Bienes de uso neto de depreciacion (Nota 3.g)
Cargos diferidos neto de amortizacion

Total activo no corriente

Total activo

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 3.1r)

PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales (Nota 3.h)
Deudas por compra de energia (Nota 3.1)
Deudas sociales y fiscales (Nota 3.j)
Cuentas con empresas relacionadas (Nota 3.k)
Otras cuentas por pagar (Nota 3.1)
Préstamos financieros (Nota 3.m)
Dividendos por pagar
Otras previsiones
Total pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Anticipo de clientes
Depédsitos en garantia de clientes
Deudas por emisién de bonos (Nota 3.mn)
Previsién para mdemmizacién

Total pasivo no corriente

Total pasivo

PATRIMONIO NETO (Segin estado respectivo)

Total pasivo y patrimonio neto

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 3.r)

Las notas 1 a 13 que se acomp? n partc:;7/ 7

Mayo Dic-2011

2012 (reexpresado)
54,622,727 87,844,757
276,857 0
116,810,634 113,055,925
14,107,677 13,783,579
179,431 397,924
37,491,290 36,735,593
36,585,168 44,043,300
260,073,784 295,861,078
5,568 5,691
650,430 664,749
886,090,674 893,718,972
3,080,965 2,206,721
389,827,637 896,596,133
1,149,901,421 1,192,457,211
69,107,410 65,901,447
1,331,925 793,083
82,174,355 84,310,450
33,819,047 57,142,280
9,876,039 10,542,848
9,824,515 8,706,075
4,243,275 6,040,075
29,035,992 0
1,730,747 1,555,060
172,035,895 169,089,871
81,093 82,881
6,636,120 6,530,740
403,968,506 405,500,388
22,716,706 23,506,975
433,402,425 435,620,984
605,438,320 604,710.855
544,463,101 587,746,356
1,149,901.421 1,192,457,2)1
69,107,410 65,901,447

r Vazquez Sanchez

Mauricio Valdez Cérdenas
Gerente General Gcren e de Finanzas y Administracién
J
/

ver Saa{Navamo

Contador General



ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE MAYO DE 2012 Y EL EJERCICIO TERMINADO EL 31
DE DICIEMBRE DE 2011

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Mayo Dic-2011
2012 (reexpresado)
INGRESOS OPERATIVOS:
Ingresos por ventas (Nota 3.0) 313,427,963 744,615988
Costo de energia comprada (Nota 3.p) (178,042,902) (418,090,249)
Utilidad en ventas 135,385,061 326,525,739
GASTOS OPERATIVOS:
Gastos de operacion y mantenimiento (20,755,010) (54,442212)
Gastos de comercializacion (19,366,264) (44,936,267)
Gastos generales y de admmistracion (12,239,642) (30,092,072)
Impuestos y tasas (13,766,128) (32,897,239)
Depreciacidn de bienes de uso (26,320,533) (60,780,672)
Amortizacién de cargos diferidos (158,307) (366,682)
Utilidad operativa 42,779,177 103,010,595
OTROS INGRESOS - (EGRESOS)
Ingresos financieros 6,077 53217
Intereses y comisiones sobre préstamos (17,383,093) (54,118,021)
Otros ingresos (egresos) (Nota 3.q) 7,261,738 32,692,741
Utilidad del ejercicio antes del IlUE 32,663,399 81,638,533
Impuesto a las utiidades de las empresas (1,250,000) (3,066,044)
Utilidad neta del ejercicio 31,413,899 78,572,489
Las notas 1 a 13 que se acomp;r’pane;:w% /citz%
/ M&% - : W
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.

ELECTROPAZ

ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE MAYO DE 2012 Y EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.a)

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Distribucién de Utilidades de la gestion 2010 segun
Acta de la Junta general ordinaria de accionistas de
fecha 23 de marzo 2011

Resultado por exposiciéon a la inflacién

Saldos al 31 de diciembre de 2011 (reexpresados)
Constitucion de Reserva Legal

Distribucién de Utilidades

Utllidades del ejercicio 2011

Utihdad del periodo mayo 2012

Saldos al 31 de mayo de 2012

Dic-2011
Mayo 2012 (Reexpresado)
Capital Adjuste Reserva Ajuste Resultados Total Total
social de capital legal de acumulados
reservas
192,691,900 263,000,461 28,724,904 13,788,701 76,879,992 575,085,958 525,289,954
- - - - - - (61,656,611)
- 10,031,973 - 967,263 - 10,999,236 45,540,524
192,691,900 273,032,434 28,724,904 14,755,964 76,879,992 586,085,194 509,173,867
3,844,000 (3,844,000) - -
(73,035,992) (73,035,992)
_ _ _ - - - 78,572,489
31,413,899 31,413,899
192,691,900 273,032,434 32,568,904 14,755,964 31,413,899 544,463,101 587,746,356

Las notas lal3 Vpane mtegrante (Zy/

n7 MamMzdérdenas

Gerente General
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE MAYO DE 2012 Y EL EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Mayo Dic-2011
2012 (reexpresado)
Efectivo generado en actividades de operacién:
Ingreso en efectivo por venta de energia y otros 379,429,625 879,284,522

Efectivo pagado a proveedores y al personal
Efectivo generado por las operaciones

Intereses y comisiones pagadas

(265,082,811)

(614.214,509)

114,346,814

(11,628,722)

265,070,013

(23,231,792)

Imnpuestos pagados (43,618,154) (59,682,154)
Intereses cobrados 6,077 12,626
Cobranza de la Tasa de Aseo para Alcaldias 16,816,161 40,965,553
Pago de la retencién de Tasa de Aseo de-Alcaldias (16,976,569) (39,162,887)
Pago neto Tasa de Alumbrado Publico Alcaldias (30,703,553) (30,975,445)
Nacional de Despacho de Carga - CNDC (4,093,400) (9,743,184)
Ganancia venta de valores - 40,588
Gastos fmancieros por emisién de bonos (422,076) (613,094)
Ouos gastos finacieros no bauncarios (2,346) -
Dividendos pagados (43,450,003) (60,885,909)
Flujo de efectivo neto generado en acrividades de operacion (19,725,771) 81,794,315

Efectivo aplicado a actividades de inversion:

Pagos de importaciones (843,683) (24,095,169)
Pagos a proveedores locales (4,382,672) (6,821,741)
Pagos por adquisicion de bjenes de uso (82,233) (2,283,787)
Pagos a contratistas (6.018,587) (14,405,248)
Fhyjo de efectivo neto aplicado a acrtividades de mversién (11,327,175) (47,605,945)
Efectivo aplicado a actividades de financiacién:

Desembolsos recibidos de enridades financieras - -
Amortizacién de préstamos financieros - (7,154,104)
Flujo de efectivo neto (aplicado) a actividades de financiacién - (7,154,104)
Moviniento neto de efectivo (31,052,946) 27,034,266
Disponibilidades e inversiones temporarias al inicio del ejercicio (reexpresado) 87,844,757 66,803,156
Ajuste por reexpresion del efectivo y equivalentes (1,892,227) (5,992,665)
Disponibilidades e inversiones temporarias al inicio del ejercicio (historico) 85,952,530 60,810,491
Disponibilidades e inversiones temporarias al cierre del ejercicio 54,899,584 87.844,757

Las notas 1 a 13 que se acomparﬁ parte m7
/ )

er Vazquez Sanchez
Gercn e de/Fman;ms y Administracidon
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Gerente General
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INFORME SOBRE LA EVALUACION Y CONFIABILIDAD DE LOS REGISTROS CONTABLES Y
ESTADOS FINACIEROS DE ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. POR EL PERIODO DEL 1 ENERO AL
31 DE MAYO 2012

A los sefores
Presidente y Directores de
Electricidad de La Paz S.A. - ELECTROPAZ

Presente.-

He evaluado los registros que respaldan los estados financieros, los sistemas de control interno y
procedimientos contables en uso, de Electricidad de La Paz S.A., por el periodo comprendido entre el 1
de enero 2012 al 31 de mayo de 2012 asi como Jas notas 1 a la 13 que se acompana. Esta evaluacion
se efectlo de acuerdo a Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, Normas de Auditoria
Generalmente Aceptadas y Normas para el Ejercicio Profesional.

En los aspectos que asi lo requirieron efectué el trabajo aplicando procedimientos analisiticos sobre las
cifras incluidas en los estados financieros y la realizacién de indagacion a personal de la Sociedad,
adicionalmente verifique que los saldos expuestos surgen de registros contables. El objeto de este
informe es la obtencidén de elementos de juicios validos y suficientes, que proporcionen una seguridad
razonable acerca de la confiabiliadad de los estados financieros, mediante la aplicaciéon de
procedimientos que consideren necesarios.

En mi opinién los estados financieros adjuntos presentan informacién confiable sobre la situacion
patrimonial, econdmica y financiera de Electricidad de La Paz S.A. al 31 de mayo de 2012, y los
resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, asimismo,
los libros contables fueron llevados de conformidad con las disposiciones legales vigentes.

MAT.PROF.N® CAUB-11777

MAT. I ROF.N° CAULP-4575

La Paz - Bolivia
Junio 22 de 2012




NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE MAYO DE 2012 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2011

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

- ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ (en adelante “la Sociedad”) fue constituida el 23
de mayo de 1995, con el objeto de dedicarse a la captacion y distribuciéon de energia eléctrica.

La Ley N° 1604 (Ley de Electricidad) promuigada el 21 de diciembre de 1994 dispone en el Art. 15 que
"las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberian estar desagregadas en
empresas de Generacion, Transmision y Distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades".

Durante la gestién 2005, la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. -- Bolivian Power Company
Limited (COBEE S.A.), transfirié sus activos y pasivos relacionados con las actividades de distribucion
de energia eléctrica a valores de libros, asi como la concesion de distribucion que le fuera oforgada el
2 de febrero de 1995 mediante Resoluciéon Suprema N° 215087, para que a partir del 11 de enero de
1996 distribuya energia eléctrica en las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alio, Achocalla y
Achacachi.

En cumplimiento de las disposiciones emanadas de la Ley de Electricidad, el 11 de enero de 1996
COBEE S.A., suscribié un acuerdo con IBERDROLA INVESTIMENTOS SOCIEDADE UNIPESSOAL
L.D.A., mediante el cual COBEE S.A., transfiric a IBERDROLA, la totalidad del paquete accionario de
ELECTROPAZ.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad, la cual cre6 el Ente
Regulador, [a “Autoridad de Fiscalizaciéon y Control Social de Electricidad”. En tal sentido, la Sociedad
esta sujeta al marco regulatorio establecido por la mencionada ley y su reglamentacion.

NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia, los que han sido aplicados consistentemente con relacién al ejercicio
anterior.

Las politicas contables més significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:
2.1 Uso de estimaciones

La preparacion de estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia requiere que la gerencia de la Sociedad realice estimaciones que afectan los
montos expuestos de activos y pasivos, asi como los ingresos y gastos del ejercicio. El resultado final
podria diferir de dichas estimaciones.

2.2 Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacién. Para ello se han seguido los lineamientos generales establecidos en la Norma
Contable N° 3 revisada y modificada y de la Resoluciéon CTNAC 01/2008 emitida por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabitidad del Colegio de Auditores de Bolivia. El indice utilizado para
actualizar los rubros no monetarios es la variacion de la UFV respecto al boliviano. La UFV utilizada al 31
de mayo de 2012 y 31 de diciembre 2011 fue 1,75622 y 1,71839 respectivamente.

El efecto neto del ajuste por inflacion se incluye en la cuenta de resultados “Ajuste por exposicion a la
inflacion®.



2.3 PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION
Los principios contables mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
a) Saldos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor

Los activos y pasivos en moneda exfranjera y las operaciones indexadas en UFV's se convierten al
tipo de cambio del détar y al indice de la UFV vigentes al cierre de cada ejercicio para la liquidacién de
estas operaciones, incorporando, de corresponder, los intereses devengados. Las diferencias de
cambio devengadas fueron imputadas a resultados en las cuentas “diferencia de cambio” vy
“mantenimiento de valor”.

b) Disponibilidades, cuentas por cobrar, prestamos y deudas comerciales

Se vallan a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, l0s intereses devengados al
cierre de cada ejercicio, segun las clausulas especificas de cada operacion.

Los créditos por servicios prestados estan netos de una previsién para deudores de dudoso cobro,
calculada de acuerdo a las estimaciones de cobrabilidad realizadas por la Sociedad.

c) Deudas por emisién de bonos

Corresponde a la deudas con tenedores de bonos de la Sociedad, la mismas se encuentra indexadas
en UFV's y MVDOL (mantenimiento de valor con respecto al délar estadounidense) registrada
confablemente al tipo de cambio de cierre de la UFV y tipo de cambio de compra del dolar
estadounidense respectivamente.

La porcion correspondiente a los intereses generados en la gestion se encuentran registrados en el
pasivo corriente como Préstamos financieros.

d) Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias registran certificados nominales de inversién en fondos comunes de
valores. Estos certificados nominativos de inversiones en fondos comunes de valores se valdan a su
valor nominal en la moneda de origen, expresado al tipo de cambio o cotizacion vigente al cierre del
ejercicio.

e) Inversiones permanentes

Las inversiones permanentes registran los certificados de aportacion en la cooperativa telefonica local
y en otras empresas en las que no se tiene control accionario. Las mismas estan valuadas a su costo
de adquisicién.

f) Inventarios

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al costo
promedio de adquisicién, actualizado al cierre del ejercicio, en funcion de la variacién del indice
Unidad de Fomento a la Vivienda ("UFV”). El valor de los bienes que conforman el inventario, no
supera su valor de reposicion al cierre del ejercicio.

g) Bienes de uso

Los bienes de uso estan valuados a su costo de adquisicion ajustados por inflacién en base a la
Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV"); de acuerdo a lo mencionado en la nota 2.2; menos la
correspondiente depreciaciéon acumulada que es calculada por el método de linea recta, aplicando las
tasas anuales definidas por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad.
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g) Bienes de uso (Cont.)

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida dtil de
los bienes son cargados a resultados del ejercicio en el gue se incurren. Las mejoras que prolongan la
vida util del bien, de ser significativas, son capitalizadas al costo del activo correspondiente.

La cuenta “obras en curso” acumula las inversiones en construccion, montaje e instalacion de
sistemas de distribucién de alta, media y baja tensién (transmisién, subtransmision, distribucion y
propiedad general) y estan valuadas al costo de las planillas de avance de obra mas los
correspondientes costos de mano de obra directa, materiales utilizados y costos financieros
capitalizados hasta la finalizacién de la obra, ajustados por inflacién segun se manifiesta en la Nota
2.2.

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al importe de cada
obra, utilizando como limite la tasa aprobada por la Autoridad de Fiscalizaciéon y Control Social de
Electricidad.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.
h) Cargos diferidos

Los cargos diferidos se encuentran valuados a su costo histérico y estan relacionados con los costos
incurridos en el proceso de emisiéon de bonos, en la obtencién de concesiones y permisos para las
operaciones de la Sociedad y en el estudio tarifario del mercado energético realizado en afios
anteriores.

La amortizaciéon de los cargos diferidos es calculada en linea recta aplicando tasas entre 4 y 8 afos.
i) Depésitos en garantia de clientes

Los depositos en garantia de clientes estan valuados de acuerdo con el DS N° 26094 "Reglamento de
Precios y Tarifas" que establece que el depdsito de garantia, para cada categoria de consumidor, se
calculara como el monto equivalente a un tercio de la factura mensual promedio de un consumidor
tipico de su misma categoria.

Todo nuevo cliente cancela el depésito de garantia el cual serd devuelto, cuando decida prescindir del
servicio al valor vigente en la fecha de desconexion, previo descuento de sus deudas pendientes y
costos que hubiere ocasionado.

j) Previsién para indemnizaciones

La previsién para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre del gjercicio, lo cual es consistente con lo estipulado en el Decreto Supremo N°
110 publicado el 7 de mayo de 2009, que reconoce el derecho de pago de indemnizacion (equivalente
a un mes de sueldo por afio de servicio), en favor de los trabajadores fuego de haber cumplido mas de
noventa (90) dias de trabajo continuo, ya sea que exista despido intempestivo o renuncia voluntaria
por parte del trabajador.

El Articulo 3 del D.S. 522 de 26 de mayo de 2010 establece que los trabajadores que hayan cumplido
cinco afos de trabajo de manera continua podran a simple solicitud escrita y sin necesidad de otro
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 |a solicitud y sera calculado en base
al promedio del total ganado de los ultimos tres meses anteriores a la solicitud de pago.



k) Patrimonio neto

La Sociedad ajusta el total del patrimonio, excepto los resuftados acumulados, en base a lo dispuesto por
la Norma de Contabilidad N° 3 revisada y modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y
Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia de acuerdo a lo mencionado en la
Nota 2.2 anterior.

N 31 mayo de 2012 y 31 de diciembre de 2011, el ajuste correspondiente a las cuentas de Capital se
registra en la cuenta "Ajuste de Capital” y el ajuste de las reservas patrimoniales en la cuenta “Ajuste de
reservas patrimoniales” ” con cargo a la cuenta de resultados “Ajuste por exposicién a la inflacién”.

El monto acumulado de las cuentas “Ajuste de capital”, “Ajuste de reservas patrimoniales”, no pueden
ser distribuidos como dividendo en efectivo, pero pueden aplicarse a incrementos de capital o a la
absorcién de pérdidas, previo tramite legal.

Es politica de la Sociedad la distribucion total de dividendos tomando los resultados histéricos de los
estados financieros, razén por la cual los Resultados acumulados no estan siendo actualizados por
efectos de la inflacién. El efecto no es material considerando los Estados Financieros en su conjunto.

1) Reconocimiento de ingresos y prevision para deudores incobrables

La Sociedad reconoce el ingreso por ventas en el momento de la efectiva prestacion del servicio.
Asimismo, efectlGa la estimacion y devengamiento del suministro de energia eléctrica de los dltimos
dias del mes del ejercicio cuya medicién y facturacién se realiza en el mes siguiente.

La previsiéon para deudores incobrables es considerada suficiente para hacer frente a las potenciales
pérdidas por incobrabilidad de la cartera de usuarios suspendidos.

m) Resultado del ejercicio

La Sociedad prepara el Estado de Ganancias y Pérdidas donde determina el resultado de cada
ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacién. No se ajustan los rubros individuales del
estado de ganancias y pérdidas, pero se registra un ajuste global en la cuenta "Ajuste por exposicién a
la inflacién”. Este procedimiento origina una distorsion general no significativa en los rubros
individuales de dicho estado.

n) Cuentas de orden

El rubro registra: i) fianzas y boletas de garantia otorgadas a favor de terceros y otros valores en
garantia registrados a su valor nominal actualizados de acuerdo a Ja cotizacién del délar, ii) como
control auxiliar, los saldos pendientes de cobro a clientes por concepto de tasa de aseo y alumbrado
publico en bolivianos y se mantienen a valores histéricos v iit) la deuda total por alquiler de postes a
COTEL actualizada de acuerdo a la cotizacidon del délar

3. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Al 31 de mayo de 2012 y 31 de diciembre de 2011, la composicién de los principales rubros es la
siguiente:
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a) Disponibilidades

' Disponibilidades

Efectivo moneda nacional
Efectivo en moneda extranjera
Bancos en moneda nacional
Banco en moneda nacional UFV
Bancos en moneda extranjera
Caja de ahorro-mutuales

b) Inversiones

Corriente
Inversiones en moneda nacional

No Corriente

Inversiones permanentes
Certificados de aportacién telefénica
Ofras inversiones y acciones

c) Cuentas por cobrar clientes

Clientes comunes
Contratos especiales

Ingresos devengados no facturados - Mes 13 (1)

Clientes alumbrado publico

Fondo de estabilizacién (2)

Pagos de clientes no aplicado
Total ctas p/cobrar clientes
Previsién para cuentas incobrables

S11-

Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
2,910,406 8,290,429
67,428 7,113
49,737,863 77,897,588
0 0
1,358,451 979,495
548,578 670,133
54,622,727 87,844,758
Mayo Diciembre
2012 2011
276,857 0
276,857 0
626,340 640,129
24,090 24 620
650,430 664,749
Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
70,733,704 69,831,548
9,035,181 9,141,687
22,507,876 23,770,128
5,592,889 5,387,565
12,443,209 8,221,989
(185,282) (475,801)
120,127,578 115877117
(3,316,944) (2,821,193)
116,810,634 113,055,925




(1) El saldo (reexpresado) a diciembre 2011 corresponde a los ingresos estimados para los ultimos dias

del mes de diciembre por el consumo de los clientes que se encuentra pendiente de medicion y
facturacion hasta los primeros dias del mes siguiente. El saldo a mayo 2012 corresponde al importe
gue fue regularizado con los ingresos reales del mes de enero.

(2) De acuerdo a lo establecido en el DS 27302 del 23 de diciembre de 2003, el calculo del Fondo de

Estabilizacién de Distribucién debe ser realizado de acuerdo a los procedimientos establecidos en la
Resolucién SSDE N° 386 del 8 de diciembre de 2006 de forma mensual, el Fondo Estabilizacion de
Distribucién corresponde a las diferencias generadas entre las ventas a los consumidores regulados y
los cargos de aplicacion y otros montos resultantes de ajustes analizados y reconocidos por la
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad.

d) Otras cuentas por cobrar

Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Corriente
Adelantos al personal 19,603 17,242
Pagos adelantados 3,047,257 2,527,951
Cuentas por cobrar varias (1) 2,477,202 2,878,706
Ordenes de frabajo 453,637 348,589
Reclamos al seguro 153,624 177,678
Otros deudores (2) 7,956,353 7,833,413
14,107,677 13,783,579
No corriiente
Depdsitos de garantia 5,568 5,691
14,113,245 13,789,270

El saldo registra principalmente al 31 de mayo de 2012 cuentas por cobrar al Gobierno Autbnomo
Municipal de EI Alto por Bs.985.794, cuentas por cobrar al Gobierno Auténomo Municipal de La Paz
por Bs.273,080 y cuentas por Tarifa Dignidad de Bs.810.905 y al 31 de diciembre de 2011 por cobrar
al Gobierno Auténomo Municipal de El Alto Bs.945.593, cuentas por cobrar por Reliquidacién de
Potencia Bs.557.396 y por cuentas por cobrar Tarifa Dignidad Bs.888,104 respectivamente
(reexpresados).

De acuerdo al articulo 61 “Correccién de la potencia firme y potencia de punta prevista" del
Reglamento de Operaciones del Mercado Eléctrico, durante el mes de noviembre de cada afio se
recalculan las potencias firmes de cada periodo sobre la base de la energia demandada y potencia de
punta reales registradas en el Mercado Eléctrico Mayorista y se reliquidan las Transacciones
Econémicas del Mercado entre los participantes.

El saldo incluye la cuenta por cobrar relacionada con el alquiler de postes a la Cooperativa de
Teléfonos de La Paz Ltda. (COTEL Ltda.) desde la gestion 2006 hasta el 31 de diciembre de 2009
por Bs6.96 millones.

De acuerdo con el informe de nuestros asesores legales, del proceso legal que la Sociedad asumid
para la recuperacion de estas deudas, el juez ha declarado judicialmente la efectividad del contrato
suscrito con COTEL y se ha solicitado el desarchivo del expediente a fin de continuar con Ila
presentacién de ta demanda. COTEL interpuso un incidente de nulidad a dicha Resolucion la cual ha
sido rechazada por el Juzgado Undécimo de Partido en materia Civil Comercial. COTEL ha
interpuesto recurso de apelacién siendo respondido por Electropaz, a la fecha dicho proceso se
encuentra pendiente de resolucion.
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d) Otras Cuentas por Cobrar (Cont.)

Independientemente lo mencionado, ta Sociedad, decidid, sin perjuicio de seguir facturando por los
servicios prestados a dicha empresa, suspender el registro contable de los ingresos y de la cuenta
por cobrar al 31 de mayo 2012.

e) Impuestos anticipados

Anticipo del impuesto a las Transacciones

Provision anticipo impuesto a las transacciones — 2012 10,831,522

Pago anticipado Impuesto a las transacciones - 2011 26,659,768 27,216,840

Pago anticipado Impuesto a las transacciones - 2010 0 9,518,753
37,491,290 36,735,593

El articulo 77° de la Ley N°® 843 (Texto ordenado en 2001) establece que el Impuesto a las Utilidades
de las Empresas (IUE) se tomarad como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT), a partir
del mes siguiente en que el Impuesto a las Utilidades de las Empresas haya sido pagado.

f) Inventarios

Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Existencia de materiales 36,437,025 40,746,605
Materiales en transito 148,142 3,296,696
36,585,168 44,043,300

Los inventarios registran material técnico y suministros necesarios para la ejecucion de proyectos de
inversién, asimismo, puede ser utilizado para la reposicion de partes de activos fijos ya instalados. De
acuerdo con la gerencia técnica y comercial, los materiales en su generalidad, tienen alta posibilidad
de utilizacién, algunos, si bien mantienen baja rotacion, corresponden a repuestos de instalaciones
que en cualquier momento podrian ser necesarios para la utilizacién en la red de distribucion o en
casos de emergencia.

El personal técnico efectia un analisis sobre le material sin movimiento.
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g) Bienes de uso

Bienes

Al 31 de mayo de 2012:
Bienes de uso

Alta tension

Media tension

Baja tension
Propiedad general
Obras en curso

Al 31 de diciembre de 2011: (reexpresado)
Bienes de uso

Alta tensidn

Media tensién

Baja tension

Propiedad general

Obras en curso

h) Deudas comerciales

Proveedores materiales-moneda extranjera
Proveedores materiales moneda nacional
Cuentas por pagar-servicios-moneda nacional
Proveedores locales-moneda extrajera

Total ctas p/pagar comercial

Valores Depreciacion Valores
de origen Acumulada Netos
267,199,557 (132,273,792) 134,925,765
142,767,635 (28,331,683) 114,435,952
1,307,236,390 (704,324,298) 602,912,092
145,713,909 (119,464,119) 26,249,790
7,567,075 7,567,075
1,870,484,565 (984,393,892) 886,090,674
267,210,787 -129,257,512 137,953,275
140,057,580 -26,094,294 113,963,285
1,297,552,267 -687,992,283 609,559,985
145,626,661 -117,378,483 28,248,177
3,994,250 0 3,994,250
1,854,441,545 (960,722,572) 893,718,072
Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)

83,543 98,091

925,034 383,775

301,146 311,217

22,202 0

1,331,925 793,083
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i) Deudas por compra de energia

Companhia Boliviana de Energia Eléctrica S.A
Transportadora de Electriciddad S.A
Empresa Eléctrica Guaracachi S.A
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A
Empresa Eléctrica Corani S.A
RioEléctrico S.A

Hidroeléctrica Boliviana S.A

Sociedad Industrial Energética S.A
Compaiiia Eléctrica Central Bulo Bulo S.A
Interconexion Eléctrica ISA Bolivia
Servicios de Desarrollo de Bolivia

Comité Nacional de Despacho de Carga
Guabira Energia s.a. (G.E.S.A)

ENDE AndinaS. A M.

Emp.Nal de Electricidad

j} Deudas sociales y fiscales

Impuestos a las Utitidades de las Empresas (IUE 2012)
Impuestos a las Utilidades de las Empresas (IUE 2011)

IVA, IT y otras provisiones impositivas
Seguridad social

Sistema de Regulacion SIRESE
EMA-Tasa de Aseo

Tasa de alumbrado publico - Gobieros Municipales
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Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
10,520,624 11,294,321
9,134,392 10,967,709
18,762,296 17,283,423
10,308,293 10,941,383
9,870,221 9,642,016
819,032 1,024,572
4,476,197 3,630,769
332,734 325,417
2,890,684 5,252,201
4,622,952 5,551,007
151,983 79,030
245,741 233,854
(¢} 217,420
6,922,015 6,368,866
3,117,192 1,498,462
82,174,355 84,310,450
Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
12,081,522
0 30,282,884
5,598,221 4,592,939
5,917,201 6,711,945
595,704 592,501
3,472,252 3,560,081
6,154,147 11,401,930
33,819,047 57,142,280




k) Cuentas con empresas relacionadas

Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Activo Pasivo Activo Pasivo
Corriente
Iberbolivia de inversiones S.A 0 10,182
Iberdrola de inversiones S.A 74 5,578
loerdrola Energia S.A 928,000 2,276,232
Elfeo S.A 174,726 368,275
Cade-Bolivia S.A 4,630 6,323,135 13,888 5,499,931
Edeser S.A 2,624,905 2,766,685
178,431 9,876,039 397,924 10,542,848

Las transacciones con empresas relacionadas se cobran y pagan periédicamente y no devengan
intereses.

) Otras cuentas por pagar

Mayo Diciembre
2012 2011
{Reexpresado)

Corriente
Facturas por pagar 407,033 314,767 307,286
Cooperativa de Ahorro y Crédito Cobee 454,767 460,540 450,619
Reduccion remuneraciones SSDE - Cuenta Contable (1) 2,141,076 2,054,295 2,010,045
Créditos diferidos 5,970,736 4,672,140 4,571,499
Otras cuentas por pagar 850,903 1,204,334 1,178,392
Total ofras ctas por pagar 9,824,515 8,706,075 8,518,541
No Corriente
Diferencia por compra de electricidad precio spot 0 0 0

9,824,515 8,706,075 8,518,541

(1) El Decreto Supremo N°® 26607 del 20 de abril de 2002, modificatorio del Reglamento de Calidad de
Distribucién, establece en su articulo 33° (reducciones por calidad de servicio comercial), parrafo
segundo, que las mencionadas reducciones en la remuneracion del Distribuidor deben ser ingresadas
en una “cuenta contable” de acumulacién”, los cuales seran reintegradas en forma global a los
consumidores al momento de alcanzar un valor significativo a distribuir. Se entenderd que el valor es
significativo cuando las reducciones acumuladas representen un cinco por ciento (5%) o mas de la
facturacion mensual total del Distribuidor”.
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m) Préstamos financieros

Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Corto Largo Corto Largo
Plazo Plazo Plazo Plazo
PRESTAMOS BANCARIOS
INTERESES POR PAGAR
Intereses por pagar - 8onos 4,243,275 6,040,075
4,243,275 6,040,075
n) Deudas por emisiéon de Bonos
Tasa de
interés
nominal
Plazo dias Valor anual
Serie Monto Calendario Nominal y fija
UNICA Bs190.400.000 2880 Bs800.000 6,05%
(UFV) (UFV)

El 16 de octubre de 2006 Electricidad de La Paz S.A.- Electropaz realizd una emision de valores de
oferta publica denominada “BONOS DE ELECTROPAZ" por Bs190.400.000 (ciento noventa
millones cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento de Vivienda). La emisién se efectud en una serie unica, en una cantidad de 238 valores
con vencimiento final al 4 de septiembre de 2014.

La tasa de interés nominal y fija es de 6,05%. Los fondos obtenidos de la colocacién de la Emision
Bonos seran destinados, sin prioridad alguna y de acuerdo a las disponibilidades de efectivo, al
pago de las obligaciones financieras, al pago de los costos de la Emision de los Bonos, al pago de
costos por amortizaciones anticipadas de las obligaciones financieras presentes y/o a capital de
trabajo.

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

Como parte de los compromisos de la emisidén, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos ¢ cualguier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento 6 cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de
Incumplimiento.

La forma y plazo de amortizacién del capital se describe a continuacién:
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n) Deudas por emisién de Bonos (Cont.)

e Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil
ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la fecha de emision, es decir el 14 de
septiembre de 2012.

s Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil
quinientos veinte (2.520) dias calendario a partir de la fecha de emision, es decir el 9 de
septiembre de 2013.

e El saldo del capital una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2.880) dias calendario
a partir de la fecha de emisién, es decir el 4 de septiembre de 2014.

El saldo al 31 de mayo de 2012 asciende a Bs334.384.288 e incluye el mantenimiento de valor
respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda — UFV.

BONOS ELECTROPAZ ||

Tasa de
interés
Plazo dias Valor nominal anual
Serie Monto Calendario Nominal y fija
UNICA Bs70.700.000 (MVDOL) 2.160 Bs10.000 (MVDOL.) 4%

El 25 de junio de 2010 Electricidad de La Paz S.A.- Electropaz realizé la colocacién de la emision de
valores de oferta publica denominada “BONQOS DE ELECTROPAZ II” por Bs70.700.0000 (setenta
millones setecientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto al délar de los
Estados Unidos de Norteamérica) con fecha valor de emisién al 31 de mayo de 2010. La emisién se
efectud en una serie Unica, en una cantidad de 2.160 valores con vencimiento final al 29 de abril de
2016.

La tasa de interés nominal y fija es de 4%. Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de la
Emisién serén destinados a un recambio de pasivos financieros bancarios de la Sociedad y al pago de
obligaciones financieras y capital de operaciones.

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

Como parte de los compromisos de la emisiéon, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos & cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento é cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.
La forma y plazo de amortizaciéon del capital se describe a continuacion:

El total del capital una vez transcurridos dos mil ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la
fecha de emisién, es decir el 29 de abril de 2016.

El saldo al 31 de mayo de 2012 asciende a Bs69.584.218 (MVDOL) e incluye el mantenimiento de
valor respecto al dolar de los Estados Unidos de Norteamérica.
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o) Ingresos por ventas

Ventas residenciales

Ventas comerciales e industriales
Venta energia contratos especiales
Venta para alumbrado publico

Venta area rural

Ingreso neto por servicios a terceros
Descuento tarifa dignidad
Recuperacion tarifa dignidad

Aporte tarifa dignidad

p) Costo de energia comprada

Energia comprada
Reliquidacién de potencia y energia SIN
Diferencia en el costo de compra

Mayo Diciembre
2012 2011
{Reexpresado)
134,474,025 325,322,409
125,399,646 298,317,024
15,677,715 34,468,999
19,387,633 44 891,652
11,781,619 26,468,901
6,788,763 15,130,282
(6,100,632) (14,842,930)
3,659,898 8,970,339
2,359,296 5,889,412
313,427,963 744,615,988
Mayo Diciembre
2012 2011
{Reexpresado)
178,053,563 418,291,103
0 (217,929)
(10,661) 17,075
178,042,902 418,090,249

-19 -



q) Otros ingresos y (egresos)

Ingresos no afectados a la concesién

Gastos no afectados a la concesion

Ganancia (pérdida) en retiro y/o venta de activos
Gastos aporte tarifa dignidad

Otros ingresos

Ingresos por gestion de cambio (neto)
Ingresos de gestiones anteriores

Gastos de gestiones anteriores

Ajuste porinflacién y tenencia de bienes neto
Ingresos por diferencia de cambio (neto)

r) Cuentas de orden deudoras y acreedoras

Fianzas, boletas y pélizas de seguro recibidas yotorgadas

Deuda clientes, tasa de aseo yalumbrado publico

Cheques no cobrados
Deuda por Alquiler de Postes COTEL

4. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de mayo de 2012 y 31 de diciembre 2011, la Sociedad mantenia los siguientes activos y pasivos

en moneda extranjera:
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Mayo Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)

449,291 2,156,412
(334,160) (4,798,319)
(8,769) (309,302)
(2,359,296) (5,889,412)
194,985 490,509
5,121 286,631
105,077 1,299,562
(20,278) (745,649)
9,229,659 39,491,566
107 710,741
7,261,738 32,692,741

Mayo Dictembre

2012 2011
(Reexpresado)

22,547,534 20,001,307
25964,316 26,018,071
10,321 7,622
20,585,240 19,874,448
69,107,410 65,901,447




May-12

ACTIVO Clase y monto de la Cambio Monto en 2011
moneda extranjera Vigente Moneda local (Reexpresado)
Disponivilidades us$ 204,868 6.96 1,425,880 986,608
Inversiones lemporarias Uss ] 6.96 0 0
Ofras cuenias por cobrar uss 1,167,162 6.96 8,123,445 8,028,333
Pagos adelantados US$ 8,515 6.96 59,263 1,153,578
Cuentas con empresas relacionadas US$ 11 6.96 74 15,760
Depésitos de garantia uSs$ 800 6.96 5,568 5,691
Posicion acliva 1,381,365 9,614,230 10,189,970
PASIVO
Cuentas por pagar comerciales us$ 15,193 6.96 105,745 98,091
Deudas por compra de energia US$ 0 6.96 [ 0
Cuentas con empresas relacionadas USs$ 133,333 6.96 928,000 2,276,231
Ofras cuentas por pagar uss 45323 6.96 315,448 320,959
Anticipo de clientes Us$ 11,651 6.96 81,093 82,879
Préslamos financieros uss$ 0 6.96 0
Otras provisiones US$ 17,651 6.96 122,848 122,818
Ccréditos Diferidos uss 50,897 6.96 354,240 2177
Posicion pasiva ) 274,048 1,807,375 2,903,152
Posicién neta activa (pasiva) 1,107,306 7,706,855 7.286,818

5. CAPITAL SOCIAL

El capital pagado y suscrito al 31 de mayo de 2012 y 31 de diciembre 2011 asciende a
Bs192.691.900, correspondiente a 1.926.919 acciones ordinarias con un valor nominal de Bs100 cada
una con derecho a un voto por accion. El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de mayo
de 2012 y 31 de diciembre de 2011 asciende a Bs282.56 y Bs305.02 (reexpresado), respectivamente.

6. RESERVA LEGAL

De acuerdo con las disposiciones del Cédigo de Comercio, se debe constituir una reserva legal como
minimo del 5% de las utilidades efectivas y liquidas obtenidas antes de su distribucién, hasta alcanzar
el 50% del capital pagado. El 20 de marzo de 2012, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
aprobd la constitucién de la reserva legal por Bs. 3.844.000 por los resultados obtenidos en el gjercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2011

7. RESULTADOS ACUMULADOS

El 20 de marzo del 2012, la Junta General Ordinaria de Accionistas, resolvié distribuir la suma de
Bs.73,035,992 correspondiente a los resultados acumulados netos de la reserva legal al 31 de
diciembre de 2011

8. ASPECTOS IMPOSITIVOS

a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

La Sociedad esta sujeta al Impuesto a las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica el 25% a la
utilidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la ley tributaria y sus decretos

regtamentarios. De acuerdo con la legislacién tributaria vigente, el Impuesto a las Utilidades de las
Empresas (IUE) es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).
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Al 31 de diciembre de 2011 la sociedad constituyd una provisiéon de Bs30.282.884 en la cuenta de
pasivo “Impuestos sobre utilidades de las empresas”; con cargo a la cuenta de resultados “impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas” Bs3.066.044 y Bs27.216.840 a la cuenta de activo “Impuestos
anticipados” (reexpresados).

Al 31 de mayo de 2012 la sociedad constituyé una provisién de Bs12.081.522 en la cuenta de pasivo
“Impuestos sobre utilidades de las empresas”; con cargo a la cuenta de resultados “Impuesto sobre
- las Utilidades de las Empresas” Bs1.250.000 y Bs10.831.522 a la cuenta de activo “Impuestos
anticipados”.

Para la determinaciéon del Impuesto a las Utilidades de la Empresas (IUE) se han considerado los
lineamientos definidos por el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucién Normativa de
Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008, como respuesta a los cambios reestablecidos en el
Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 en lo referente a la reexpresion en moneda
extranjera y valores en moneda consfante en los Estados Financieros de las Empresas, para fines de
la determinacion de la Utilidad Neta Imponible.

b) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana, deberan
retener y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior aplicando
una tasa del 12,5% sobre el monto total acreditado, pagado o remesado.

La distribucién de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus accionistas del exterior se encuentra
alcanzada por este impuesto. Hecho por el cual las eventuales aprobaciones y pagos de dividendos
por las acciones de la Sociedad serdn tomados a los efectos de determinar la base imponible del
respectivo accionista.

9. PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo con la Ley de Electricidad N° 1604, su reglamentacién y la clausula octava del "Contrato
de Concesion de Servicio Publico de Distribucion de Electricidad" suscrito con la Ex Superintendencia
de Electricidad actual Autoridad de Fiscalizaciéon y Control Social de Electricidad (AE), la Sociedad
esta obligada a cumplir con un plan de inversiones para cada periodo tarifario).

Mediante Resolucién SSDE N° 343/2007 de fecha 8 de noviembre de 2007, la ex-Superintendencia de
Electricidad decidié aprobar la proyeccién de demanda, nimero de consumidores, energia y potencia
para ELECTROPAZ aplicable al periodo tarifario noviembre de 2007 a octubre de 2011, asimismo
decidié aprobar el programa de inversién aplicable al periodo noviembre de 2007 — octubre de 2011
mismo que alcanza a Bs174.560.897. La Sociedad esta garantizando la ejecucion del Plan de
Inversiones mediante una boleta de garantia por US$1.086.939.63, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2011, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales.

Las inversiones capitalizadas con cargo al “Plan de Inversiones” durante el ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2011, ascienden a $us5.419.043 (histéricos), asimismo del 01 de enero de 2012 al 31
de mayo de 2012 se registré una capitalizaciéon de $us2.105.525 (histéricos).

Mediante Resolucion AE N° 519/2011 de fecha 8 de noviembre de 2011, la Autoridad de Fiscalizacién
y Control Social de Electricidad decidié aprobar proyecciéon de demanda, numero de consumidores,
energia y potencia para ELECTROPAZ aplicable al periodo tarifario noviembre de 2011 a octubre de
2015, asimismo decidié aprobar el programa de inversion aplicable al periodo 2012 - 2015 mismo que
alcanza a Bs339.868.160. La Sociedad estd garantizando la ejecucion del Plan de Inversiones
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mediante dos boletas de garantia por Bs.13.720.000.00 y Bs. 3.273.408,45, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales

10.TARIFA DIGNIDAD

En fecha 21 de marzo de 2006 se promulgd el Decreto Supremo N° 28653 mediante el cual se crea la
“Tarifa dignidad”, que consiste en un descuento del 25% promedio de la tarifa vigente para los
consumidores domiciliarios atendidos por empresas de distribucién del Sistema Interconectado
Nacional (SIN) que opera en el Mercado Eléctrico Mayorista con consumos de hasta 70 KWh por
mes y para los consumidores domiciliarios atendidos por otras empresas de distribucion del SIN y
Sistemas Aislados, con consumos de hasta 30 Kwh mes. El descuento a los consumidores
mencionados, comenzé a partir de [a facturacidon del mes de abril de 20086.

Segin la Resolucion SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 20086, la Superintendencia establecié en la
parte V) "Determinacion de los importes a ser compensados™

o Larefacturacién de los consumos de todos los registros contenidos en la base de datos.

o Determinaréd el monto total descontado, por la aplicacién de la "Tarifa Dignidad". EI monto
descontado sera descontado sin el Impuesto al Valor Agregado (IVA), ni el impuesto a las
Transacciones (IT).

e Determinara el monto total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a
nivel nacional sin el Impuesto al Valor Agregado (IVA) ni el Impuesto a las Transacciones (IT).

Segun la Resolucion SSDE N°274/2006 de 29 de septiembre de 2006, la Superintendencia resolvié
modificar los incisos b) y c) del numeral V) "Determinacién de los importes a ser compensados”
aprobado en la Resolucién SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006 de la siguiente manera:

o Determinaréd el monto total descontado, por fa aplicacién de la "Tarifa Dignidad". EI monto
descontado sera descontado con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las
Transacciones (IT).

e Determinara el monto total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a
nivel nacional con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las Transacciones (IT).

Los importes resultantes del descuento de la tarifa dignidad de un mes son recuperados en el mes
siguiente, toda vez que la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) determina
los importes a distribuir entre todos los agentes del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), para ello la
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) emite una resolucién administrativa
mensual.

Mediante D.S 465 de 31 de marzo de 2010 se amplia la continuidad de la Tarifa Dignidad en base al
nuevo convenio de alianza estratégica suscrito el 11 de marzo de 2010 entre el Gobierno del Estado
Plurinacional de Bolivia y las empresas del sector eléctrico por cuatro afios mas. Asimismo se amplia
el alcance de este beneficio a empresas del sector rural hasta consumos de hasta 70 KWh/mes.
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10.TARIFA DIGNIDAD (Cont.)

Determina por otro lado que una vez establecidos los aportes de los Agentes del mercado por la
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad, los Distribuidores emitiran una factura por
el 25% del valor de los servicios a todos los Agentes en proporcién a sus aportes y cuando sea
también aportante a si mismo, factura que tendra derecho al computo del credito fiscal del impuesto al
valor Agregado —IVA.

Finalmente establece que los aportes de los Agentes del Mercado a la Tarifa Dignidad no se
consideran gastos deducibles a efectos de la determinacién del Impuesto a Jas Utilidades de las
Empresas-IUE

11.PARTIDAS RELACIONADAS CON RATIOS FINANCIEROS

De acuerdo con lo establecido en el numeral 4.3.2, del prospecto de Emision de Bonos —“Bonos
Electropaz I, y el numeral 2.15.3 del prospecto de Emision de Bonos — “Bonos Electropaz II”, los
ratios financieros se calcularén trimestralmente (con informacion al cierre de los meses de marzo,
junio, septiembre y diciembre). Las partidas relacionadas con los ratios de cobertura de deuda (“RCD")
y de endeudamiento ("RDP”) al 31 de marzo de 2012 (reexpresado) se describen a continuacion:

a) Partidas relacionadas con el Ratio de Cobertura de Deuda (“RCD")

Marzo
2012

(Reexpresado)
Resultado del Ejercicio 82,179,739
Impuestos y tasas
Impuesto a las transacciones financieras (solo para 57,387
Impuesto a las Utilidades 3,066,044
Utilidad antes de Impuestos 85,303,171
Depreciacién de bienes de uso 62,500,209
Amortizacion cargos diferidos 372,087
Intereses y comisiones sobre préstamos
Intereses bancarios 160,932
Intereses sobre bonos 23,034,624
Actualizacion deuda bonos 29,060,312
Actualizacion intereses sobre bonos 363,768
Comisiones diferidas emision de bonos 1,067,348
Otros Ingresos (egresos)
(Ganancia) pérdida cambio (652,336)
Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes (38,154,460)
Disponibilidades
Saldo del efectivo 107,494,862
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d)

La condicién para el ratio de cobertura de deuda establece que la relacion entre la generacion de
fondos y el servicio de deuda debe ser mayor o igual a 1,05. Al 31 de marzo de 2012 (reexpresado), el
ratio obtenido en base a [a informacién detallada anteriormente es mayor al ratio requerido.

b) Partidas relacionadas con el Ratio de Endeudamiento (“RDP”)

Marzo
2012
(Reexpresado)
Préstamos financieros
Deuda por emision de Bonos 410,548,095
Cuentas con empresas relacionadas 9,232,890
Deuda financiera neta 419,780,984
Patrimonio neto 536,577,188

La condicién para el ratio de endeudamiento establece que la relacion entre la deuda financiera neta y
el patrimonio debe ser menor o igual a 1,2. Al 31 de marzo de 2012 (reexpresado), el ratio obtenido
en base a la informacion detallada anteriormente es menor al ratio requerido.

12. CAMBIOS EN LA NORMATIVA LEGAL DE LA ACTIVIDAD

Se encuentra en proceso el ordenamiento juridico para las concesiones sobre recursos naturales,
electricidad, telecomunicaciones y servicios basicos de acuerdo a lo establecido en la nueva
Constitucion Politica del Estado.

Mediante Decreto Supremo N° 29894, el Gobierno de Bolivia dispuso la extinciéon de las
Superintendencias del Sistema de Regulacién Sectorial. Adicionalmente, el Decreto Supremo 071
crea la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) 6rgano dependiente del
Ministerio de Hidrocarburos y Energia y a su vez dispone que las atribuciones, competencias,
derechos y obligaciones de las ex Superintendencias Sectoriales seran asumidas por las Autoridades
de Fiscalizacion y Control Social, en lo que no contravenga a lo dispuesto por la Constitucién Politica
del Estado.

En fecha 19 de julio de 2010 como resultado de fa Revisién Extraordinaria de Tarifas mediante
resolucion N° AE N°322/2010 la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE)
aprueba los nuevos cargos base de potencia fuera de punta y consumidores en funcién al informe
revisado y presentado por ELECTROPAZ S.A. Estos nuevos cargos base provocan una disminucién
en las tarifas por ventas que tiene un efecto en los ingresos de aproximadamente 4,61% a partir del
mes de agosto de 2010

En fecha 6 de diciembre de 2010, el Gobierno de Bolivia promulgd el DS 0726 mediante el cual las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de servicios basicos
otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, transformandose automaticamente en Autorizaciones Transitorias Especiales, en tanto se
realice su migracién de acuerdo a la normativa sectorial a emitirse, garantizando los Derechos
adquiridos. Al 31 de diciembre de 2011 no se identificaron cambios o nuevos pronunciamientos por
parte del Gobierno respecto a dicha promulgacién.

En fecha 8 de noviembre de 2011 como resultado del Estudio Tarifario para el periodo noviembre
2011 — octubre 2015 mediante resolucion N° AE N°521/2011 la Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Electricidad (AE) aprueba los nuevas Tarifas Base de Distribucién, Estructuras Tarifarias y
Férmulas de Indexacién en funcién al informe revisado y presentado por ELECTROPAZ S.A. Las
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nuevas Tarifas Base provocan un incremento de aproximadamente 2,29% en las tarifas por ventas a
partir del mes de noviembre de 2011.

NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES

En fecha 10 de Diciembre de 2010 se sancion¢ la Ley N° 065 Ley de Pensiones, donde se establece
un Sistema Integral de Pensiones, compuesto por el Régimen No Contributivo (a cargo de la Renta
Dignidad), el Régimen Contributivo (a cargo de la pension de vejez, financiada solamente por los
trabajadores), y el Régimen Semicontributivo (a cargo de la Pensién Solidaria, financiada por los
trabajadores y por el Fondo Solidario)

El Fondo Solidario se financia con el aporte de los trabajadores sobre su total solidario, asi como un
aporte patronal y la recaudacién por riesgos previsionales (muerte y accidentes).

Las contribuciones que el Empleador debe retener y pagar en el Sistema Integral de Pensiones con
destino al Fondo Solidario, adicionales a los existentes en SSO de largo plazo son:

Aporte Patronal del 3% del Total Ganado de cada uno de sus dependientes.

El aporte solidario del asegurado del 0,5% del total ganado de cada uno de sus empleados
dependientes, que debe ser retenido y pagado mensualmente por el Empleador.

El aporte nacional solidario de los dependientes, gue perciben un Total Ganado superior a Bs13.000,
de acuerdo al siguiente rango:

Mayor a Bs13.000 — Total ganado Menos Bs13.000 por el 1%
Mayor a Bs25.000 — Total ganado Menos Bs25.000 por el 5%
Mayor a Bs35.000 — Total ganado Menos Bs35.000 por el 10%

NOTA 14 — CONTINGENCIAS

Al 31 de Mayo de 2012 y 31 de diciembre de 2011, no existen contingencias probables significativas
de ninguna naturaleza

13.HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y a la fecha del presente informe, no se han producido hechos
o circunstancias que afecten en forma significativa los estados financieros de Electricidad de La Paz
S.A. al 31 de mayo de 2012.

Ing Mauricio Valdez Cardenas azquez Sanchez rover Saa Navarro
Gerente General Ge ente de Finanzas y ontador General
Administracién
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PRCEVATERHOUSE(QOPERS

PricewaterhouseCoopers S.R.L.
La Paz - Bolivia

Edificio Hansa piso 19

Central piioto (591-2) 2408181
Fax (591-2) 211-2752
www.pwc.com/bo

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
27 de enero de 2012

A los sefiores

Presidente y Directores de

Electricidad de La Paz S.A. - ELECTROPAZ
La Paz

Hemos examinado los balances generales de Electricidad de La Paz S.A. — ELECTROPAZ al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de evolucion del
patrimonio neto y de flujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, asi como las Notas 1
a 15, que se acompanan. Estos estados financieros son responsabilidad de la gerencia de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria.

Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Bolivia. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable
seguridad respecto a si los estados financieros estan libres de presentaciones incorrectas significativas.
Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias que sustenten los importes y
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la gerencia, asi como también evaluar
la presentacion de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes
proporcionan una base razonable para emitir nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todo
aspecto significativo, la situacion patrimonial y financiera de Electricidad de La Paz S.A. - ELECTROPAZ
al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de sus operaciones, la evolucién de su patrimonio
neto y los flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

PricewaterhouseCoopers S.R.L.

&7/«. e
(Socio)

Daniel Moncada O.
MAT. PROF. N° CAUB-9445
MAT. PROF. N° CAULP-3510




ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Cifras expresadas en boiivianos - Nota 2)

ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades (Nota 3.a)
Inversiones (Nota 3.b)
Cuentas por cobrar clientes (Nota 3.c)
Otras cuentas por cobrar (Nota 3.d)
Cuentas con empresas relacionadas (Nota 3.k)
Impuestos anticipados (Nota 3.e)
inventarios (Nota 3.f)
Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Otras cuentas por cobrar (Nota 3.d)
Inversiones permanentes (Nota 3.b)

Bienes de uso neto de depreciacién (Nota 3.9)
Cargos diferidos neto de amortizacion

Total activo no corriente
Total activo

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 3.r)

PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciaies (Nota 3.h)

Deudas por compra de energia (Nota 3.i)
Deudas sociales y fiscales (Nota 3)

Cuentas con empresas relacionadas (Nota 3.k)
Otras cuentas por pagar (Nota 3.1)

Préstamos financieros (Nota 3.m)

Otras previsiones

Total pasivo corriente
PASIVO NO CORRIENTE
Anticipo de clientas
Depdsitos en garantia de clientes

Deudas por emision de bonos (Nota 3.n)
Prevision para indemnizacion

Total pasivo no corriente
Total pasivo

PATRIMONIO NETO (Segiin estado respectivo)
Total pasivo y patrimonio neto

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 3.r)

Las notas 1 a 15 que se acomparian son parte integrante de este estado.

\f/’ e clez

2011 2010
(reexpresado)

85.952.530 65.239.806
- 124.371
110.620.835 101.377.319
13.486.673 17.978.203
389.352 727.737
35.944.287 36.841.578
43.094.581 42.965.100
289.488.058 285.254.114
5.568 6.186
650.430 714.404
874.467.748 895.408.771
2.159.187 2.400.814
877.282.931 898.529.975

1.166.770.989

1.163.784.089

64.481.892 §9.394.012
776.000 842.654
82.494.354 81.933.856
§5.911.402 44.997.930
10.315.749 10.307.647
8.518.541 9.485.067
5.909.988 13.353.722
1.521.562 2.005.930
165.447.578 162.728.806
81.098 209.858
8.390.084 6.438.233
398.765.674 404.501.038
23.000.621 25.380.389
428.237.455 436.529.518
591.685.031 599.258.324
575.085.958 564.527.765
1.186.770.989 1.163.784.089
64.481.892 §9.394.012

Ing. Mauricio Valdez Cardenas

de Finan,

Lic. £l azquez Sanchez
/ Gerente General Gerents

zas y Administracion

ontador General

C{Jﬁyfver Saa Navamo



ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

2011 2010
{reexpresado)

INGRESOS OPERATIVOS:
ingresos por ventas (Nota 3.0) 728.576.527 708.865.142
Costo de energia comprada (Nota 3.p) (409.084.342) (383.328.287)
Utilidad en ventas 319.492.185 325.536.855
GASTOS OPERATIVOS:
Gastos de operacion y mantenimiento (53.269.495) (54.560.020)
Gastos de comercializacién (43.968.314) (45.032.621)
Gastos generaies y de administracion (29.443.871) (31.605.791)
Impuestos y tasas (32.188.613) (32.198.981)
Depreciacion de bienes de uso (59.471.421) (61.076.644)
Amortizaclon de cargos diferidos (358.783) (394.072)
Utilidad operativa 100.791.688 100.868.726
OTROS INGRESOS - (EGRESOS)
Ingresos financieros 52.071 45.137
Intereses y comisiones sobre préstamos (52.952.287) (29.489.223)
Otros Ingresos (egresos) (Nota 3.q) 31.988.520 (152.261)
Utiiidad dei ejercicio antes del IUE 79.879.992 71.072.380
impuesto a las utilidades de ias empresas (3.000.000) (1.322.694)
Utilidad neta dei ejercicio 76.879.992 89.749.686

Las notas 1 a 15 que se acompafian son parte integrante de este estado.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.a)

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Distribucién de Resultados Acumulados y utilidades
de la gestién 2009 segun Acta de la Junta General
Ordinaria de accionistas de fecha 25 de marzo 2010

Resultado por exposicién a la inflacién al inicio
Saldos al 31 de diciembre de 2010 (reexpresados)
Constitucién de Reserva Legal segun Acta de la
Junta General Ordinaria de accionistas de 23 de
marzo 2011

Distribucién de Utilidades de Ia gestién 2010 segun
Acta de la Junta General Ordinaria de accionistas de
fecha 23 de marzo 2011

Utilidad neta del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2011

2010
2011 (Reexpresado)
Capital Ajuste Reserva Ajuste Resuitados
social de capital legal dereservas  acumulados
patrimoniales Total Total
192.691.900 222.193.695 25.549.720 10.035.912 63.503.676 513.974.903 564.032.346
- - - - - - (77.781.805)
- 40.806.766 - 3.752.789 - 44.559.555 8.527.538
192.691.900 263.000.461 25.549.720 13.788.701 63.503.676 558.534.458 494.778.079
- - 3.175.184 - (3.175.184) - -
- - - - (60.328.492) (60.328.492) -
- - - - 76.879.992 76.879.992 69.749.686
192.691.900 263.000.461  28.724.904 13.788.701 76.879.992 575.085.958 564.527.765

Las notas 1 a 15 que se acompafian son parte integrante de estos estados.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Efectivo generado en actividades de operaclon:

Ingreso en efectivo por venta de energia y otros
Efectivo pagado a proveedores y ai personai

Efectivo generado por ias operaciones

Intereses y comisiones pagadas

Impuestos pagados

Intereses cobrados

Cobranza de la Tasa de Aseo para Alcaidfas
Pago de ia retencion de Tasa de Aseo de Alcaldias
Pago neto Tasa de Alumbrado Puabiico Aicaidias
Nacional de Despacho de Carga - CNDC
Ganangcia venta de valores

Gastos financieros por emisién de bonos

Otros gastos finacleros no bancarios

Dividendos pagados

Flujo de efectivo neto generado en actividades de operacién
Efectivo aplicado a actividades de Inversién:

Pagos de importaciones

Pagos a proveedores locaies

Pagos por adquisicion de bienes de uso
Pagos a contratistas

Flujo de efectivo neto apiicado a actividades de inversion
Efectivo aplicado a actividades de financiacién:
Desembolsos recibldos de entidades financleras

Amortizacion de préstamos financleros
Desembolsos recibidos por Emisién de Bonos

Fiujo de efectivo neto (aplicado) originade por actividades de financiacién

Movimiento neto de efectivo

Disponibiiidades e inversiones temporarias ai inicio dei ejercicio (reexpresado)

Ajuste por reexpresién del efectivo y equivalentes

Disponibiiidades e inversiones temporarias al Inicio del ejerciclo (hist6rico)

Disponibiiidades e inversiones temporarias al cierre del ejercicio

Las notas 1 a 15 que se acompanan forman parte integrante de los estados financieros

[ -

-~ Ing. Mauricio Valdez Cérdenas
Gerente General

Diciembre 2010
2011 reexpresado
860.344.222 841.255.402
(600.983.971) (596.388.567)
259.360.251 244.866.835
(22.731.366) (22.944.531)
(58.396.566) (65.495.602)

12.354 45,137
40.083.131 41.492.198
(38.319.298) (38.078.401)
(30.308.216) (6.564.988)
(9.533.310) (9.810.233)
39.714 1
(599.887) (885.587)
- (38.355)
(569.574.391) (120.452.915)
80.032.418 22.333.557
(23.578.145) (29.276.025)
(8.674.797) (14.096.503)
(2.234.593) (1.173.318)
(14.094.851) (14.376.829)
(48.560.486) (58.922.673)
- 7.688.497
(7.000.000) (20.264.681)
- 83.835.328
(7.000.000) 71.259.144
26.451.932 34.870.028
85.364.177 31.232.557
(5.863.579) (538.408)
59.500.598 30.694.149
85.952.530 85.364.177
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2.2

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ (en adelante “la Sociedad”) fue constituida el 23
de mayo de 1995, con el objeto de dedicarse a la captacién y distribucién de energla eléctrica.

La Ley N° 1604 (Ley de Electricidad) promulgada el 21 de diciembre de 1994 dispone en el Art. 15 que
"las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberian estar desagregadas en
empresas de Generacion, Transmision y Distribucion y dedicadas a una sola de estas actividades".

Durante la gestion 2005, la Compaiila Boliviana de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company
Limited (COBEE S.A.), transfirié sus activos y pasivos relacionados con las actividades de distribucién
de energla eléctrica a valores de libros, asi como la concesién de distribucién que le fuera otorgada el
2 de febrero de 1995 mediante Resolucién Suprema N° 215087, para que a partir del 11 de enero de
1996 distribuya energia eléctrica en las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alto, Achocalla y
Achacachi.

En cumplimiento de las disposiciones emanadas de la Ley de Electricidad, el 11 de enero de 1996
COBEE S.A., suscribié un acuerdo con IBERDROLA INVESTIMENTOS SOCIEDADE UNIPESSOAL
L.D.A., mediante el cual COBEE S.A., transfiri¢ a IBERDROLA, la totalidad del paquete accionario de
ELECTROPAZ.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad, la cual cre6 el Ente
Regulador, la “Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad”. En tal sentido, la Sociedad
esta sujeta al marco regulatorio establecido por la mencionada ley y su reglamentacién.

NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia, los que han sido aplicados consistentemente con relacién al ejercicio
anterior.

Las politicas contables mas significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:
Uso de estimaciones

La preparacion de estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia requiere que la gerencia de la Sociedad realice estimaciones que afectan los
montos expuestos de activos y pasivos, asl como los ingresos y gastos del ejercicio. El resultado final
podria diferir de dichas estimaciones.

Consideracion de los efectos de la inflacién

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacién excepto los resultados acumulados de acuerdo a lo mencionado en la Nota 2.3.
Para ello se han seguido los lineamientos generales establecidos en la Norma Contable N° 3 revisada
y modificada y de la Resolucién CTNAC 01/2008 emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y
Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia. El indice utilizado para actualizar los rubros no
monetarios es la variacion de la UFV respecto al boliviano. La UFV utilizada al 31 de diciembre de 2011
y 2010 fue Bs1.71839 y Bs1,56451 respectivamente.
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a)

b)

d)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
Consideraci6n de los efectos de la inflacién (Cont.)

El efecto neto del ajuste por inflacién se incluye en la cuenta de resultados “Ajuste por exposicion a la
inflacién”.

PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION
Los principios contables mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
Saldos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor

Los activos y pasivos en moneda extranjera y las operaciones indexadas en UFV's se convierten al
tipo de cambio del délar y al indice de la UFV vigentes al cierre de cada ejercicio para la liquidacién de
estas operaciones, incorporando, de corresponder, los intereses devengados. Las diferencias de
cambio devengadas fueron imputadas a resultados en las cuentas “diferencia de cambio” y
“mantenimiento de valor”.

Disponibilidades, cuentas por cobrar, préstamos y deudas comerciales

Se valtan a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, los intereses devengados al
cierre de cada ejercicio, segun las clausulas especificas de cada operacion.

Los créditos por servicios prestados estan netos de una prevision para deudores de dudoso cobro,
calculada de acuerdo a las estimaciones de cobrabilidad realizadas por la Sociedad.

Deudas por emisién de bonos

Corresponde a la deudas con tenedores de bonos de la Sociedad, la mismas se encuentra indexadas
en UFV's y MVDOL (mantenimiento de valor con respecto al dolar estadounidense) registrada
contablemente al tipo de cambio de cierre de la UFV y tipo de cambio de compra del délar
estadounidense respectivamente.

La porcién correspondiente a los intereses generados en la gestion se encuentran registrados en el
pasivo corriente como Préstamos financieros.

Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias registran certificados nominales de inversion en fondos comunes de
valores. Estos certificados nominativos de inversiones en fondos comunes de valores se valuan a su
valor nominal en la moneda de origen, expresado al tipo de cambio o cotizacién vigente al cierre del
ejercicio.

Inversiones permanentes
Las inversiones permanentes registran los certificados de aportacién en la cooperativa telefénica local

y en otras empresas en las que no se tiene control accionario. Las mismas estan valuadas a su costo
de adquisicion.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)

Inventarios

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al costo
promedio de adquisicion, actualizado al cierre del ejercicio, en funcién de la variacién del indice
Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV"). El valor de los bienes que conforman el inventario, no
supera su valor de reposicion al cierre del ejercicio.

Bienes de uso

Los bienes de uso estan valuados a su costo de adquisicion ajustados por inflacién en base a la
Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV") de acuerdo con lo mencionado en la Nota 2.2; menos la
correspondiente depreciacién acumulada que es calculada por el método de linea recta, aplicando las
tasas anuales definidas por la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad.

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util de
los bienes son cargados a resultados del ejercicio en el que se incurren. Las mejoras que prolongan la
vida util del bien, de ser significativas, son capitalizadas al costo del activo correspondiente.

La cuenta “obras en curso” acumula las inversiones en construccion, montaje e instalacién de
sistemas de distribucion de alta, media y baja tensién (transmision, subtransmision, distribucion y
propiedad general) y estan valuadas al costo de las planillas de avance de obra mas los
correspondientes costos de mano de obra directa, materiales utilizados y costos financieros
capitalizados hasta la finalizacién de la obra, ajustados por inflacién segun se manifiesta en la Nota
2.2,

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al importe de cada
obra, utilizando como limite la tasa aprobada por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de
Electricidad.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.
Cargos diferidos

Los cargos diferidos se encuentran valuados a su costo histérico y estan relacionados con los costos
incurridos en el proceso de emision de bonos, en la obtencién de concesiones y permisos para las
operaciones de la Sociedad y en el estudio tarifario del mercado energético realizado en afios
anteriores.

La amortizacion de los cargos diferidos es calculada en linea recta aplicando tasas entre 4 y 8 afios.
Depésitos en garantia de clientes

Los depositos en garantia de clientes estan valuados de acuerdo con el DS N° 26094 "Reglamento de
Precios y Tarifas" que establece que el depésito de garantia, para cada categoria de consumidor, se
calculara como el monto equivalente a un tercio de la factura mensual promedio de un consumidor
tipico de su misma categoria.

Todo nuevo cliente cancela el dep6sito de garantia el cual sera devuelto, cuando decida prescindir del
servicio al valor vigente en la fecha de desconexion, previo descuento de sus deudas pendientes y
costos que hubiere ocasionado.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)

Prevision para indemnizaciones

La prevision para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre del ejercicio, lo cual es consistente con lo estipulado en el Decreto Supremo N°
110 publicado el 7 de mayo de 2009, que reconoce el derecho de pago de indemnizacion (equivalente
a un mes de sueldo por afio de servicio), en favor de los trabajadores luego de haber cumplido mas de
noventa (90) dias de trabajo continuo, ya sea que exista despido intempestivo o renuncia voluntaria
por parte del trabajador.

El Articulo 3 del D.S. 522 de 26 de mayo de 2010 establece que los trabajadores que hayan cumplido
cinco afios de trabajo de manera continua podran a simple solicitud escrita y sin necesidad de otro
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 sera calculado en base
al promedio del total ganado de los Gltimos tres meses anteriores a la solicitud de pago.

Patrimonio neto

La Sociedad ajusta el total del patrimonio, excepto los resultados acumulados, en base a lo dispuesto
por la Norma de Contabilidad N° 3 revisada y modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria
y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia de acuerdo a lo mencionado
en la Nota 2.2 anterior.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el ajuste correspondiente a las cuentas de Capital se registra en la
cuenta “Ajuste de Capital’ y el ajuste de las reservas patrimoniales en la cuenta “Ajuste de reservas
patrimoniales” " con cargo a la cuenta de resultados “Ajuste por exposicion a la inflacion”.

El monto acumulado de las cuentas “Ajuste de capital”, “Ajuste de reservas patrimoniales”, no pueden
ser distribuidos como dividendo en efectivo, pero pueden aplicarse a incrementos de capital 0 a la
absorcion de pérdidas, previo tramite legal.

Es politica de la Sociedad la distribucion total de dividendos tomando los resultados histéricos de los
estados financieros, razén por la cual los Resultados acumulados no estan siendo actualizados por
efectos de la inflacion. El efecto no es material considerando los Estados Financieros en su conjunto.

Reconocimiento de ingresos y prevision para deudores incobrables
La Sociedad reconoce el ingreso por ventas en el momento de la efectiva prestacién del servicio.
Asimismo, efectia la estimacién y devengamiento del suministro de energia eléctrica de los Gltimos

dias del mes del ejercicio cuya medicion y facturacién se realiza en el mes siguiente.

La prevision para deudores incobrables es considerada suficiente para hacer frente a las potenciales
pérdidas por incobrabilidad de la cartera de usuarios suspendidos.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)

Resultado del ejercicio

La Sociedad prepara el Estado de Ganancias y Pérdidas donde determina el resultado de cada
ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacion. No se ajustan los rubros individuales del
estado de ganancias y pérdidas, pero se registra un ajuste giobal en la cuenta "Ajuste por exposicion a
la inflacion”. Este procedimiento origina una distorsién general no significativa en los rubros
individuales de dicho estado.

Cuentas de orden

El rubro registra: i) fianzas y boletas de garantia otorgadas a favor de terceros y otros valores en
garantia registrados a su valor nominal actualizados de acuerdo a la cotizacién del délar, ii) como
control auxiliar, los saldos pendientes de cobro a clientes por concepto de tasa de aseo y alumbrado
publico en bolivianos y se mantienen a valores histéricos y iii) la deuda total por alquiler de postes a
COTEL actualizada de acuerdo a la cotizacion del dolar.

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la composicién de los principales rubros es Ia siguiente:

Disponibilidades

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Disponibilidades
Efectivo moneda nacional 8.111.848 4.638.978
Efectivo en moneda extranjera 6.960 7.732
Bancos en moneda nacional 76.219.629 59.524.324
Bancos en moneda extranjera 958.396 800.810
Caja de ahomro-mutuales 655.697 267.962
85.952.530 65.239.806
Inversiones
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Corriente

Inversiones temporarias
Inversiones en moneda nacional

- 124.371
- 124371
No Corriente
Inversiones permanentes
Certificados de aportacién telefénica 626.340 687.945
Ofras inversiones y acciones 24.090 26.459
650.430 714 .404
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Cuentas por cobrar clientes

Clientes comunes

Contratos especiales

Ingresos devengados no facturados - Mes 13 (1)
Clientes alumbrado publico

Fondo de estabilizacion (2)

Pagos de clientes no aplicado

Total ctas p/cobrar clientes

Prevision para cuentas incobrables

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)

68.327.336 68.975.240
8.944.770 7.031.768
23.258.106 22.471.006
5.271.514 1.970.529
8.044.883 4.087.746
(465.552) (421.610)
113.381.057 104.114.679
(2.760.422) (2.737.360)
110.620.635 101.377.319

Corresponde a los ingresos estimados para los titimos dias del mes de diciembre por el consumo de
energfa de los clientes que se encuentra pendiente de medicion y facturacion hasta los primeros dlas
del mes siguiente. El ingreso devengado sera regularizado con los ingresos reales del mes de enero

del siguiente afo.

De acuerdo a lo establecido en el DS 27302 del 23 de diciembre de 2003, el caiculo del Fondo de
Estabilizacion de Distribucion debe ser realizado de acuerdo a ios procedimientos establecidos en Ia
Resolucion SSDE N° 386 del 8 de diciembre de 2006 de forma mensual, el Fondo Estabilizacién de
Distribucién corresponde a las diferencias generadas entre las ventas a los consumidores regulados y
los cargos de aplicacion y otros montos resultantes de ajustes analizados y reconocidos por la

Autoridad de Fiscalizacioén y Control Social de Electricidad.

Otras cuentas por cobrar

Corriente

Adelantos al personal

Pagos adelantados

Cuentas por cobrar varias (1)
Ordenes de trabajo
Reclamos al seguro

Otros deudores (2)

No corriente
Depdsitos de garantia

Diciembre Diciembre

2011 2010
(Reexpresado)
16.871 31.861
2.473.498 1.470.821
2.816.697 2.069.579
341.080 263.870
173.850 447482
7.664.677 13.694.590
13.486.673 17.978.203
5.568 6.186
13.492.241 17.984.389
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. — ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Otras cuentas por cobrar (Cont)

El saldo registra principaimente al 31 de diciembre de 2011 cuentas por cobrar al Gobierno Municipal
de El Alto por Bs.925.224, cuentas por cobrar por Tarifa Dignidad de Bs.868.974 y cuentas por cobrar

De acuerdo al articulo 61 “Correccion de ia potencia firme Yy potencia de punta prevista" del
Reglamento de Operaciones del Mercado Eléctrico, durante el mes de noviembre de cada afio se
recalculan las potencias firmes de cada periodo sobre la base de Ia energia demandada y potencia de
punta reales registradas en el Mercado Eléctrico Mayorista Yy se reliquidan las Transacciones
Econémicas del Mercado entre los participantes.

El saldo incluye la cuenta por cobrar relacionada con el alquiler de postes a la Cooperativa de
Teléfonos de La Paz Ltda. (COTEL Ltda.) desde la gestion 2006 hasta el 31 de diciembre de 2009
por Bs6.9 millones.

De acuerdo con el informe de nuestros asesores legales, del proceso legal que la Sociedad asumi6
para la recuperacién de estas deudas, el juez ha declarado judicialmente la efectividad del contrato
suscrito con COTEL y se ha solicitado el desarchivo del expediente a fin de continuar con la

sido rechazada por el Juzgado Undécimo de Partido en materia Civil Comercial. COTEL ha
interpuesto recurso de apelacion siendo respondido por Electropaz, a la fecha dicho proceso se
encuentra pendiente de resolucién.

Independientemente lo mencionado, la Sociedad ha procedido a efectuar el castigo contabie de esta
deuda por Bs4,1 millones con cargo a los resultados de| ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2011, y decidié, sin perjuicio de seguir facturando por los servicios prestados a dicha empresa,
suspender el registro contabie de los ingresos y de la cuenta por cobrar de la gestién 2011.

Impuestos anticipados

Diciembre Diciembre
2011 2010

(Reemresado)

Anticipo del impuesto a las Transacciones

Provisi6én anticipo impuesto a las transacciones ~ 2011 26.630.573 -

Pago anticipado im puesto a las transacciones - 2010 9.313.714 25.825.164

Pago anticipado Impuesto a las transacciones - 2009 - 11.016.414
35.944 287 36.841.578

El articulo 77° de Ia Ley N° 843 (Texto ordenado en 2001) establece que el Impuesto a las Utilidades
de las Empresas (IUE) se tomara como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT), a partir
del mes siguiente en que el Impuesto a las Utilidades de las Empresas haya sido pagado.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Inventarios

Existencia de materiales
Materiales en transito

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
39.868.898 39.046.972
3.225.683 3.918.128
43.094.581 42.965.100

Los inventarios registran material técnico y suministros necesarios para Ia ejecucion de proyectos de
inversion; asimismo, puede ser utilizado para la reposicién de partes de activos fijos ya instalados. De
acuerdo con la gerencia técnica y comercial, los materiales en su generalidad, tienen aita posibilidad
de utilizacion, algunos, si bien mantienen baja rotacion, corresponden a repuestos de instalaciones
que en cualquier momento podrian ser necesarios para su utilizacién en la red de distribucién o en

casos de emergencia.

El personal técnico efectia un analisis anual sobre el material sin movimiento.

Bienes de uso

Al 31 de diciembre de 2011:
Bienes de uso

Alta tensién

Media tension

Baja tensién

Propiedad general

Obras en curso

Al 31 de diciembre de 2010: (reexpresado)
Bienes de uso

Alta tension

Media tension

Baja tension

Propiedad general

Obras en curso

Valores Depreciacién Valores
de origen Acumulada Netos
Bs Bs Bs

261.454.911 (126.473.230) 134.981.681
137.040.658 (25.532.208) 111.508.450
1.269.602.237 (673.172.529) 596.429.708
142.489.778 (114.850.083) 27.639.695
3.908.212 - 3.908.212
1.814.495.796 (940.028.050) 874.467.746
261.186.449 (119.382.673) 141.803.776
130.534.170 (20.471.383) 110.062.787
1.244.249.553 (634.661.963) 609.587.590
140.624.593 (110.089.376) 30.535.217
3.419.401 - 3.419.401
1.780.014.166 (884.605.395) 895.408.771




h)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Deudas comerciales

Proveedores materiales - moneda extranjera
Proveedores materiales - moneda nacional

Cuentas por pagar servicios -moneda nacional

Deudas por compra de energia

Companifa Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Transportadora de Electricidad S.A.
Empresa Eléctrica Guaracachi S.A
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A
Empresa Eléctrica Corani S.A

Rio Eléctrico S.A

Hidroeléctrica Boliviana S.A

Sociedad Industrial Energética S.A
Compariia Eléctrica Central Bulo Bulo S.A
Interconexién Eléctrica ISA Bolivia
Servicios de Desarrollo de Bolivia

Comité Nacional de Despacho de Carga
Guabira Energia S.A (G.E.S.A)

ENDE Andina S.AM.

Empresa Nacional de Electricidad

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
95.978 -
375.508 403.723
304514 238.931
776.000 642.654
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
11.051.035 10.979.250
10.731.459 9.561.975
16.911.128 18.733.444
10.705.699 10.603.943
9.434.321 8.700.730
1.002.502 1.016.495
3.5652.560 3.565.126
318.407 293493
5.139.065 5.963.803
5431435 4944680
77.328 60.718
228.817 242641
212,737 14.672
6.231.677 7.101.400
1.466.184 151.486
82.494 354 81.933.856
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k)

)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Deudas sociales y fiscales

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Impuestos a las Utilidades de las Empresas (IUE) 29630.573 27.147.858
IVA, IT y otras provisiones impositivas 4.494.004 5.079.606
Seguridad social 6.567.366 6.645.084
Sistema de Regulacién SIRESE §78.738 5§74 .445
EMA-Tasa de Aseo 3.483.395 3.549.804
Tasa de alumbrado publico - Gobiernos Municipales 11.156.326 2.001.133
55.911.402 44 .997.930
Cuentas con empresas relacionadas
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Activo Pasivo Activo Pasivo
Corriente
iberbolivia de inversiones S.A 9.963 - 5.991 -
Iberdrola de inversiones S.A 5.458 - 40 -
Iberdrola Energlia S.A. - 2.227.200 33.403 -
Eifeo S.A 360.342 - 640.746 -
Cade-Bolivia S. A 13.589 5.381.459 47.557 7.159.547
Edeser S A - 2.707.090 - 3.148.100
389.352 10.315.749 727.737 10.307.647

Las transacciones con empresas relacionadas se cobran y pagan periédicamente y no devengan

intereses.

Otras cuentas por pagar

Corriente
Facturas por pagar
Cooperativa de Ahorro y Crédito Cobee

Reduccién cuenta acumulativa remuneraciones SSDE (1)
Reduccién remuneraciones SSDE - Cuenta Contable (2)

Créditos diferidos
Otras cuentas por pagar

Total otras cuentas por pagar

Diciembre Diciembre
2011 2010

(Reexpresado)
307.986 298.389
450.619 430.781
- 25.238
2.010.045 1.855.054
4.571.499 6.305.871
1.178.392 469.734
8.518.541 9.485.067
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(2)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Otras cuentas por pagar (Cont.)

La comunicacion de la Ex Superintendencia de Electricidad actual Autoridad de Fiscalizacién y Control
Social de Electricidad (AE) de fecha 9 de febrero de 2000 establece que la "cuenta acumulativa” se
referird a la cuenta bancaria especifica abierta a nombre de Ia empresa distribuidora, en la que
deberan depositarse las reducciones en la remuneracion, emergentes del control de calidad de
distribucién, de acuerdo con lo establecido en el Reglamento de Calidad de Distribucién, anexo al
Decreto Supremo N° 24043 del 28 de junio de 1995, que en su articulo 29° (reducciones por calidad
de servicio comercial), parrafo segundo, establece que: “para los casos de incumplimiento referidos a
calidad de servicio comercial, las reducciones en la remuneracién del Distribuidor seran ingresadas en
una cuenta de acumulacion, cuyo monto sera reintegrado en forma giobal a los consumidores al
momento de alcanzar un valor significativo a distribuir. Se entendera que el valor es significativo
cuando Ias reducciones acumuladas representen un cinco por ciento (5%) o mas de la facturacion
mensual total del Distribuidor”. El saldo de la cuenta al 31/12/2010 (reexpresado) corresponde a la
antigua cuenta bancaria de acumulacién la misma que fue distribuida en el mes de enero de 2011 a
las cuentas contables de acumulacién de acuerdo a los porcentajes de distribucién aplicados en el
mes de diciembre del 2005, fecha en la cual se hizo la distribucién de los procesos ejecutoriados a
todos los consumidores del sistema por parte del Ente Regulador.

El Decreto Supremo N° 26607 del 20 de abril de 2002, modificatorio del Reglamento de Calidad de
Distribucion, establece en su articulo 33° (reducciones por calidad de servicio comercial), parrafo
segundo, que las mencionadas reducciones en la remuneracién del Distribuidor deben ser ingresadas
en una “cuenta contable” de acumulacion”, los cuales seran reintegradas en forma global a los
consumidores al momento de alcanzar un valor significativo a distribuir.

Préstamos financieros

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Corto Corto
Plazo Plazo

PRESTAMOS BANCARIOS

Banco Naclonal de Bolivia S.A.
Importe total: Bs 7.000.000 - 7.688.497
Tasa: 3.50%
Plazo - Vencimiento final: 360 dias - 03 de noviembre de 2011
Amortizacién: Al vencimiento

INTERESES POR PAGAR
Intereses por pagar - Bancos - 39.617
Intereses por pagar - Bonos 5.909.968 5.625.608

5.909.968 13.353.722

En fecha 21 de octubre de 2010 la Sociedad y el Banco Nacional de Bolivia firmaron el contrato de
prestamo por Bs7.000.000 con destino a capital de operaciones estableciendo una tasa del 3,5%
anual con vencimiento a 360 dlas, amortizacién y pago de intereses al vencimiento. Ei desemboiso se
realiz6 en fecha 8 de noviembre de 2010.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Préstamos financieros (Cont.)

La Sociedad garantiza el cumplimiento de las obligaciones financieras mencionadas anteriormente con
la generalidad de sus bienes, muebles e inmuebles presentes y futuros sin exclusién hasta el limite de
la deuda total que resultare del referido contrato.

En fecha 03 de noviembre del 2011 se realiz6 el pago de capital e intereses adeudados.

Deudas por emisién de Bonos

BONOS ELECTROPAZ |
Tasa de interés
Plazo dias Valor nominal anual
Serie Monto Calendario Nominal y fija
UNICA Bs190.400.000 (UFV) 2880 Bs800.000 (UFV) 6,05%

El 16 de octubre de 2006 Electricidad de La Paz S.A.- Electropaz realizé una emisién de valores de
oferta publica denominada “BONOS DE ELECTROPAZ" por Bs180.400.000 (ciento noventa millones
cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda). La emisién se efectu6 en una serie Gnica, en una cantidad de 238 valores con vencimiento
final al 4 de septiembre de 2014.

La tasa de interés nominal y fija es de 6,05%. Los fondos obtenidos de la colocacioén de la Emisién
Bonos seran destinados, sin prioridad alguna y de acuerdo a las disponibilidades de efectivo, al pago
de las obligaciones financieras, al pago de los costos de la Emision de los Bonos, al pago de costos
por amortizaciones anticipadas de las obligaciones financieras presentes y/o a capital de trabajo.

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

Como parte de los compromisos de la emisién, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos 6 cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento 6 cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.

La forma y plazo de amortizacion del capital se describe a continuacién:

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil ciento
sesenta (2.160) dias calendario a partir de la fecha de emision, es decir el 14 de septiembre de 2012.

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil
quinientos veinte (2.520) dias calendario a partir de Ia fecha de emision, es decir el 9 de septiembre de
2013.

El saido del capital una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2.880) dfas calendario a partir
de la fecha de emision, es decir el 4 de septiembre de 2014.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Deudas por emisién de Bonos (Cont.)

El saldo al 31 de diciembre de 2011 asciende a 327.181.456 e incluye el mantenimiento de valor
respecto a la Unida de Fomento a la Vivienda — UFV.

BONOS ELECTROPAZ ||

Tasa de
interés
Plazo dfas Valor nominal anual
Serie Monto Calendario Nominal y fija
UNICA Bs70.700.000 (MVDOL) 2.160 Bs10.000 (MVDOL) 4%

El 25 de junio de 2010 Electricidad de La Paz S.A.- Electropaz realiz6 la colocacion de la emisién de
valores de oferta publica denominada “BONOS DE ELECTROPAZ II” por Bs70.700.0000 (setenta
millones setecientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto al dolar de los
Estados Unidos de Norteamérica) con fecha valor de emisién al 31 de mayo de 2010. La emisién se
efectué en una serie Unica, en una cantidad de 2.160 valores con vencimiento final al 29 de abril de
2016.

La tasa de interés nominal y fija es de 4%. Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién de ia
Emision seran destinados a un recambio de pasivos financieros bancarios de la Sociedad y al pago de
obligaciones financieras y capital de operaciones.

La Emision de Bonos est4 respaldada por una Garantia Quirografaria, de acuerdo con el Articulo 1335
del Cddigo Civil, lo que significa que la empresa garantiza la Emision con todos sus bienes presentes
y futuros en forma indiferenciada sé6lo hasta el monto total de las obligaciones emergentes de Ia
presente Emision.

Como parte de los compromisos de la emision, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos 6 cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento 6 cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.
La forma y plazo de amortizacién del capital se describe a continuacion:

El total del capital una vez transcurridos dos mil ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la
fecha de emisién, es decir el 29 de abril de 2016.

El saldo al 31 de diciembre de 2011 asciende a Bs69.584.218 (MVDOL) e incluye el mantenimiento de
valor respecto al délar de los Estados Unidos de Norteamérica.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Ingresos por ventas

Ventas residenciales

Ventas comerciales e industriales
Venta energla contratos especiales
Venta para alumbrado publico
Venta area rural

Ingreso neto por servicios a terceros
Descuento tarifa dignidad
Recuperacion tarifa dignidad

Aporte tarifa dignidad

Costo de energia comprada

Energia comprada
Reliquidacién de potencia y energia SIN
Diferencia en el costo de compra

Otros ingresos y (egresos)

Ingresos no afectados a la concesién

Gastos no afectados a la concesién

Ganancia (pérdida) en retiro y/o venta de activos
Gastos aporte tarifa dignidad

Otros ingresos

Iingresos por gestion de cambio (neto)
Ingresos de gestiones anteriores

Gastos de gestiones anteriores

Ajuste por inflacién ytenencia de bienes neto
Ingresos por diferencia de cambio (neto)

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
318.314.777 310.693.276
291.891.102 285.212.191
33.726.517 30.997.876
43.924.562 43.305.867
25.898.745 23.821.239
14.804.367 14.869.427
(14.523.204) (15.261.754)
8.777.111 9.529.889
5.762.550 5.697.131
728.576.527 708.865.142
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
409.280.869 389.734.982
(213.234) 237.749
16.707 (6.644.444)
409.084.342 383.328.287
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
2.109.962 2.358.449
(4.694.960) (4.804.526)
(302.639) (631.141)
(5.762.550) (6.007.703)
479.944 559.304
280.457 233.148
1.271.569 213.759
(729.587) (223.640)
38.640.894 7.887.712
695.430 262.377
31.988.520 (152.261)
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Cuentas de orden deudoras y acreedoras

Diciembre Diciembre
2011 2010

(Reexpresado)

Fianzas, boletas y p6lizas de seguro recibidas y otorgadas 19.570.467 13.721.034
Deuda clientes, tasa de aseo y alumbrado publico 25.457.626 26.587.840
Cheques no cobrados 7.458 11.207
Deuda por Alquiler de Postes COTEL 19.446.341 19.073.931

64.481.892 59.394.012

NOTA 4 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad mantenfa los siguientes activos y pasivos en moneda
extranjera:

Dic-11

ACTIVO Clase y monto de la Camblo Monto en 2010

moneda extranjera Vigente Moneda locai (Reexpresado)
Disponibiiidades us$ 138.701 6,96 965.356 727.773
Otras cuentas por cobrar uUss 1.128.649 6,96 7.855.398 12.751.878
Pagos adelantados uss 162.174 6,96 1.128.730 -
Cuentas con empresas reiacionadas uss 2.216 6,96 15.421 5.568
Depésitos de garantfa uss 800 6,96 5.568 35.494
Posicién activa 1.432.539 9.970.473 13.5620.713
PASIVO
Cuentas por pagar comerciaies uss 13.790 6,96 95.978 -
Cuentas con empresas relacionadas US$ 320.000 6,96 2.227.200 -
Otras cuentas por pagar Uss 45121 6,96 314.045 152.276
Anticipo de clientes Us$ 11.651 6,96 81.093 188.896
Otras provisiones Uss 17.266 6,96 120.170 355.234
Créditos Diferidos Uss 306 6,96 2.130 82.216
Posicién pasiva 408.134 2.840.616 778.621
Poslicién neta activa 1.024.405 7.129.857 12.742.091

Los saldos al 31 de diciembre de 2010 han sido reexpresados en funcion al tipo de cambio de cierre
del 31 de diciembre de 2011, Bs6,96.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 5§ - CAPITAL SOCIAL

El capital pagado y suscrito al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a Bs192.691.900,
correspondiente a 1.926.919 acciones ordinarias con un valor nominal de Bs100 cada una con
derecho a un voto por acci6n. El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de diciembre de
2011y 2010 asciende a Bs298.45 y Bs292.97 (reexpresado), respectivamente.

NOTA 6 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con las disposiciones del C6digo de Comercio, se debe constituir una reserva legal como
minimo del 5% de las utilidades efectivas y liquidas obtenidas antes de su distribucion, hasta alcanzar
el 50% del capital pagado. El 23 de marzo de 2011, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
aprobd la constitucion de reserva legal por Bs3.175.184 por los resultados obtenidos en el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2010.

NOTA 7 - RESULTADOS ACUMULADOS

El 23 de marzo de 2011, la Junta General Ordinaria de Accionistas, resolvid distribuir la suma de
Bs60.328.492 correspondientes a los resultados acumulados netos de la reserva legal al 31 de
diciembre de 2010.

NOTA 8 - ASPECTOS IMPOSITIVOS
a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

La Sociedad esta sujeta al Impuesto a las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica el 25% a la
utilidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la ley tributaria y sus decretos
reglamentarios. De acuerdo con la legislacion tributaria vigente, el Impuesto a las Utilidades de las
Empresas (IUE) es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Al 31 de diciembre de 2011 la sociedad constituyé una provision de Bs29.630.573 en la cuenta de
pasivo “Impuestos sobre utilidades de las empresas”; con cargo a la cuenta de resultados “Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas” Bs3.000.000 y Bs26.630.573 a la cuenta de activo “Impuestos
anticipados”

Al 31 de diciembre de 2010, se constituyé una provisién de Bs27.147.858 (reexpresado) en la cuenta
de pasivo "Impuestos sobre utilidades de las empresas con cargo a la cuenta de resultados “Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas” Bs1.322.694 (reexpresado) y Bs25.825.164 (reexpresado) a la
cuenta de activo "Impuestos anticipados”

Para la determinacién del Impuesto a las Utilidades de la Empresas (IUE) se han considerado los
lineamientos definidos por el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucion Normativa de
Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008, como respuesta a los cambios restablecidos en el
Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 en lo referente a la reexpresion en moneda
extranjera y valores en moneda constante en los Estados Financieros de las Empresas, para fines de
la determinaci6n de la Utilidad Neta Imponible.

b) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior
Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana, deberan

retener y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas ~ Beneficiarios del exterior aplicando
una tasa del 12,5% sobre el monto total acreditado, pagado o remesado.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 8 - ASPECTOS IMPOSITIVOS (Cont.)

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior (Cont.)

La distribucion de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus accionistas del exterior se encuentra
alcanzada por este impuesto. Hecho por el cual las eventuales aprobaciones y pagos de dividendos
por las acciones de la Sociedad seran tomados a los efectos de determinar la base imponible del
respectivo accionista.

NOTA 9 - PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo con la Ley de Electricidad N° 1604, su reglamentacion y la clausula octava del "Contrato
de Concesion de Servicio Publico de Distribucién de Electricidad” suscrito con la Ex Superintendencia
de Electricidad actual Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE), la Sociedad
esta obligada a cumplir con un plan de inversiones para cada perfodo tarifario). '

Mediante Resolucién SSDE N° 343/2007 de fecha 8 de noviembre de 2007, la ex-Superintendencia de
Electricidad decidié aprobar la proyeccién de demanda, nimero de consumidores, energia y potencia
para ELECTROPAZ aplicable al periodo tarifario noviembre de 2007 a octubre de 2011, asimismo
decidi6 aprobar el programa de inversion aplicable al periodo noviembre de 2007 - octubre de 2011
mismo que alcanza a Bs174.560.897. La Sociedad est4 garantizando la ejecucion del Plan de
Inversiones mediante una boleta de garantfa por US$1.086.939,63, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2011, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales.

Las inversiones capitalizadas con cargo al “Plan de Inversiones” por el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2011, ascienden a US$ 5.419.043 (histéricos).

Mediante Resolucién AE N° 519/2011 de fecha 8 de noviembre de 2011, la Autoridad de Fiscalizacién
y Control Social de Electricidad decidi6 aprobar proyeccién de demanda, nimero de consumidores,
energla y potencia para ELECTROPAZ aplicable al periodo tarifario noviembre de 2011 a octubre de
2015, asimismo decidi6 aprobar el programa de inversion aplicable al periodo 2012 - 2015 mismo que
alcanza a Bs339.868.160. La Sociedad esta garantizando la ejecucion del Plan de Inversiones
mediante dos boletas de garantfa por Bs13.720.000 y Bs3.273.408,45, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales.

NOTA 10 - TARIFA DIGNIDAD

En fecha 21 de marzo de 2006 se promulgé el Decreto Supremo N° 28653 mediante el cual se crea la
“Tarifa dignidad”, que consiste en un descuento del 25% promedio de la tarifa vigente para los
consumidores domiciliarios atendidos por empresas de distribucion del Sistema Interconectado
Nacional (SIN) que opera en el Mercado Eléctrico Mayorista con consumos de hasta 70 KWh por
mes y para los consumidores domiciliarios atendidos por otras empresas de distribucién del SIN y
Sistemas Aislados, con consumos de hasta 30 Kwh mes. El descuento a los consumidores
mencionados, comenzé a partir de la facturacion del mes de abril de 2006.

Segun la Resolucién SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006, la Superintendencia establecio en la
parte V) "Determinacion de los importes a ser compensados":
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 10 - TARIFA DIGNIDAD (Cont.)

La refacturacién de los consumos de todos los registros contenidos en Ia base de datos.

Determinara el monto total descontado, por la aplicacién de la "Tarifa Dignidad". El monto descontado
sera descontado sin el impuesto al Valor Agregado (IVA), ni el Impuesto a las Transacciones (IT).

Determinara el monto total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a nivel
nacional sin el Impuesto al Valor Agregado (IVA) ni el Impuesto a las Transacciones (IT).

Segun la Resolucién SSDE N°274/2006 de 29 de septiembre de 2006, Ia Superintendencia resolvié
modificar los incisos b) y c) del numeral V) "Determinacion de los importes a ser compensados"
aprobado en la Resolucién SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006 de la siguiente manera:

Determinara el monto total descontado, por la aplicacién de la "Tarifa Dignidad". El monto descontado
sera descontado con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las Transacciones (IT).

Determinara el monto total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a nivel
nacional con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las Transacciones (IT).

Los importes resultantes del descuento de la tarifa dignidad de un mes son recuperados en el mes
siguiente, toda vez que la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) determina
los importes a distribuir entre todos los agentes del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), para ello la
Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) emite una resolucién administrativa
mensual.

Mediante D.S 465 de 31 de marzo de 2010 se amplia la continuidad de la Tarifa Dignidad en base al
nuevo convenio de alianza estratégica suscrito el 11 de marzo de 2010 entre el Gobierno del Estado

Plurinacional de Bolivia y las empresas del sector eléctrico por cuatro afios mas. Asimismo se amplia
el alcance de este beneficio a empresas del sector rural hasta consumos de hasta 70 KWh/mes.

Determina por otro lado que una vez establecidos los aportes de los Agentes del mercado por la
Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad, los Distribuidores emitiran una factura por
el 25% del valor de los servicios a todos los Agentes en proporcién a sus aportes y cuando sea
también aportante a si mismo, factura que tendra derecho al cémputo del crédito fiscal del impuesto al
valor Agregado —IVA.

Finaimente establece que los aportes de los Agentes del Mercado a la Tarifa Dignidad no se
consideran gastos deducibles a efectos de la determinacion del impuesto a las Utilidades de las
Empresas-lUE

NOTA 11 - PARTIDAS RELACIONADAS CON RATIOS FINANCIEROS
De acuerdo con lo establecido en el numeral 4.3.2, del prospecto de Emisién de Bonos —"Bonos
Electropaz I’ y el numeral 2.15.3 del prospecto de Emisién de Bonos ~'Bonos Electropaz II", las

partidas relacionadas con los ratios de cobertura de deuda (“RCD") y de endeudamiento (“RDP"), se
describen a continuacion:
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 11 - PARTIDAS RELACIONADAS CON RATIOS FINANCIEROS (Cont.)

Partidas relacionadas con el Ratio de Cobertura de Deuda (“RCD”)
2011

Resuitado del Ejercicio

Impuestos y tasas
Impuesto a las transacciones financieras (solo para Bonos Electropazi) 54649
Impuesto a las Utilidades 3.000.000

Utllidad antes de Impuestos

76.879.992

79.934.641

Depreciacién de bienes de uso 59.471.421
Amortizacién cargos diferidos 358.783

Intereses y comisiones sobre préstamos
Intereses bancarios 208.931

Intereses sobre bonos 22.039.812
Actualizacién deuda bonos 29.298.752
Actualizacion intereses sobre bonos 366.386
Comisiones diferidas emisién de bonos

1.038.406
Otros Ingresos (egresos)
(Ganancia) pérdida cambio (975.888)

Aluste por inflacién y tenencia de bienes

Disponibiiidades
Saldo del efectivo al 31.12.2011

(38.640.894)

85.952.530

La condicion para el ratio de cobertura de deuda establece que la relacion entre la generacién de
fondos y el servicio de deuda debe ser mayor o igual a 1,05. Al 31 de diciembre de 2011, el ratio
obtenido en base a la informacién detallada anteriormente es mayor al ratio requerido.

Partidas relacionadas con el Ratio de Endeudamiento (“RDP”)

2011 2010
(Reexpresado )
Bs Bs

Préstamos financieros
Banco Nacional de Bolivia S.A - 7.688.497
Deuda por emisiéon de Bonos 396.765.674 404.501.039
Cuentas con empresas relacionadas 10.315.749 10.307.647
Deuda financiera neta 407.081.423 422.497.183
Patrimonio neto 575.085.958 564.527.765

La condicién para el ratio de endeudamiento establece que la relacion entre la deuda financiera neta y
el patrimonio debe ser menor o igual a 1,2. Al 31 de diciembre de 2011, el ratio obtenido en base a la
informacion detallada anteriormente es menor al ratio requerido.
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b)

d)
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 12 - CAMBIOS EN LA NORMATIVA LEGAL DE LA ACTIVIDAD

Se encuentra en proceso el ordenamiento juridico para las concesiones sobre recursos naturales,
electricidad y servicios basicos de acuerdo a lo establecido en la nueva Constitucién Politica del
Estado.

Mediante Decreto Supremo N° 29894, el Gobierno de Bolivia dispuso la extincién de las
Superintendencias del Sistema de Regulacion Sectorial. Adicionalmente, el Decreto Supremo 071 crea
la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE) 6rgano dependiente del Ministerio
de Hidrocarburos y Energia y a su vez dispone que las atribuciones, competencias, derechos y
obligaciones de las ex Superintendencias Sectoriales seran asumidas por las Autoridades de
Fiscalizacion y Control Social, en lo que no contravenga a lo dispuesto por la Constitucién Politica del.

En fecha 19 de julio de 2010 como resultado de la Revisién Extraordinaria de Tarifas mediante
resolucion N° AE N°322/2010 la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE)
aprueba los nuevos cargos base de potencia fuera de punta y consumidores en funcion al informe
revisado y presentado por ELECTROPAZ S.A. Estos nuevos cargos base provocan una disminucién
en las tarifas por ventas que tiene un efecto en los ingresos de aproximadamente 4,61% a partir del
mes de agosto de 2010

En fecha 6 de diciembre de 2010, el Gobierno de Bolivia promulgd el DS 0726 mediante el cual las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de servicios basicos
otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, transformandose automaticamente en Autorizaciones Transitorias Especiales, en tanto se
realice su migracién de acuerdo a la normativa sectorial a emitirse, garantizando los Derechos
adquiridos. Al 31 de diciembre de 2011 no se identificaron cambios o nuevos pronunciamientos por
parte del Gobierno respecto a dicha promulgacién.

En fecha 8 de noviembre de 2011 como resultado del Estudio Tarifario para el periodo noviembre
2011 - octubre 2015 mediante resolucion N° AE N°521/2011 la Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Electricidad (AE) aprueba los nuevas Tarifas Base de Distribucién, Estructuras Tarifarias y
Férmulas de Indexacion en funcién al informe revisado y presentado por ELECTROPAZ S.A. Las
nuevas Tarifas Base provocan un incremento de aproximadamente 2,29% en las tarifas por ventas a
partir del mes de noviembre de 2011.

NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES

En fecha 10 de Diciembre de 2010 se sanciond la Ley N° 065 Ley de Pensiones, donde se establece
un Sistema Integral de Pensiones, compuesto por el Régimen No Contributivo (a cargo de la Renta
Dignidad), el Régimen Contributivo (a cargo de la pensién de vejez, financiada solamente por los
trabajadores), y el Régimen Semicontributivo (a cargo de la Pensién Solidaria, financiada por los
trabajadores y por el Fondo Solidario)

El Fondo Solidario se financia con el aporte de los trabajadores sobre su total solidario, asi como un
aporte patronal y la recaudacion por riesgos previsionales (muerte y accidentes).

Las contribuciones que el Empleador debe retener y pagar en el Sistema Integral de Pensiones con
destino al Fondo Solidario, adicionales a los existentes en SSO (Seguro Social Obligatorio) de largo
plazo son:

Aporte Patronal del 3% del Total Ganado de cada uno de sus dependientes.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES (Cont.)

El aporte solidario del asegurado del 0,5% del total ganado de cada uno de sus empleados
dependientes, que debe ser retenido y pagado mensualmente por el Empleador.

El aporte nacional solidario de ios dependientes, que perciben un Total Ganado superior a Bs1 3.000,
de acuerdo al siguiente rango:

Mayor a Bs13.000 ~ Total ganado Menos Bs13.000 por el 1%
Mayor a Bs25.000 ~- Total ganado Menos Bs25.000 por el 5%
Mayor a Bs35.000 ~ Total ganado Menos Bs35.000 por el 10%

NOTA 14 - CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, no existen contingencias probables significativas de ninguna
naturaleza.

NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y a la fecha del presente informe, no se han producido hechos
o circunstancias que afecten en forma significativa los estados financieros de Electricidad de La Paz
S.A. al 31 de diciembre de 2011.

/[ng, Mauricio Valdez Cardenas Li .G?'Ter Vazquez Sanchez Lic. Groler Saa Navarro
/ Gerente General rente de Finanzas y Centador General
’ Administracion
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