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E ENERGIA ELECTRICA S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED — SUCURSAL BOLIVIA
COBEE BPCO. tiene por objeto la industria de energia eléctrica

ECTO MARCO PARA UN PROGRAMA DE EMISIONES

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

DENOMINACION DEL PROGRAMA DE EMISION DE BONOS:

NUMERO DE INSCRIPCION

”BONOS COBEE IlII”

DEL EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: SPVS-IV-EM-BPC-099/2005

NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010, MEDIANTE RESOLUCION DE LA AUTORIDAD DE

SUPERVISIO|

N DEL SISTEMA FINANCIERO: ASFI N2 136/2010, DE FECHA 11 DE FEBRERO DE 2010

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES:

US$ 40.000.000.-

(CUARENTA MILLONES 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA)

Plazo del Programa

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

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

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

Precio de colocacién

Minimamente a la par del valor nominal.

Forma de representacion de los Valores del Programa

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

Forma de circulacién de los Valores

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

Plazo de colocacién de cada Emision dentro del
Programa

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

Tipo de interés

Nominal, anual y fijo

Tipo de Bonos a emitirse

Obligacionales y redimibles a plazo fijo

Procedimiento de colocacion primaria

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

Garantia

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

Respaldo Adicional

Todas las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones estardn respaldadas por un Respaldo Adicional,
conforme a lo descrito en el punto 11.8 del presente Prospecto Marco.

Rescate Anticipado

La Compaiiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) dias calendario
computables a partir de la Fecha de Emision establecida por la Compaiiia y expuesta en la comunicacién emitida por
la ASFI de la autorizacién de Oferta Publica y la inscripcion en el RMV de las Emisiones dentro del Programa, rescatar
anticipadamente los Bonos que componen cada emision dentro del Programa, parcial o totalmente.

Monto de cada una de las Emisiones

El monto de cada Emision comprendida dentro del Programa de Emisiones sera determinado por el Gerente General
de la Compaiiia.

Valor nominal de los Bonos

El valor nominal de los Bonos de cada Emisién comprendida dentro del Programa de Emisiones serd determinado por
el Gerente General de la Compaiiia.

Procedimiento y Mecanismo de Negociacion

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

CALIFICACION DE RIESGO:

Cada una de las Emisiones que formen parte del presente PROGRAMA contara con una calificacidn de riesgo
practicada por una empresa debidamente autorizada e inscrita en el RMV de la 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 IV “FACTORES DE RIESGO”, EN LA PAGINA No.
POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

39 DEL PRESENTE PROSPECTO MARCO, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERIAN SER CONSIDERADOS POR LOS

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

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 COBEE S.A

LA PAZ, FEBRERO DE 2010



DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

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

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la civdad de La Paz, a horas 16:00 del dia jueves 7 de Enero del 2010 , ¢] Juzgado
Moveno de Instruccitn en lo Civil, a cargo de 5. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovanna
M. Bustios V., se constituyeron en audienda de declaracién jurada dentro del proceso civil
voluntario seguide por MARIA VIVIANA SANJINES MENDEZ, en su calidad de Gerente General y
en representacién de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa; mayor de edad, hibil por derecho, de
estado civil soltera, de profesién estudiante, con domicilio en calle Gaspar Jurado No. 612, Zona
Irpavi, con C. L No. 3469466 La Paz, quién previo juramento de ley prestado en legal forma y
conforme los puntos expuestos en el memorial de fecha & de Enero de 2010, manifestd lo
siguiente:

AL PRIMERQ: Ser clerto y evidente que BNE VALORES 5.A. AGENCIA DE BOLSA, ha
realizado una investigaclén dentro del dmbito de su competencia y en el modo que resulta
aproplade de acverdo a las circunstanclas, lo que nos lleva a considerar que la
informacién proporcionada por la “COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED", o en su caso incorporada por referencla, cumple
de manera razonable con lo exigido en las nmormas vigentes; es decir que, dicha
informacién es y ha sido revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso
de aguella Informacién que fue objeto del pronunciamiento de un experto en la materia o
s¢ deriva de dicho pronunciamiento, declaramos que carecemos de motivos para
considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui expresado.

AL SEGUNDOQ; Ser clerto y evidente que quien desee adquirir bonos del Programa
de Emisiones de Bonos COBEE 11, que se ofrecen, deberd basarse en su propla evaluacién
de la informacién presentada en el Prospecto Marco ¥ en los Prospectos
Complementarios, respecto al valor y a la transaccién propuesta.

AL TERCERD; Ser clerto ¥ evidente que la adquisicién de los bonos del Programa de
Emisiones de Bonos COBEE 111, presupone la aceptacién por el suscriptor o comprador, de
todos los términos ¥ condiciones de la oferta pdblica tal como aparecen en el presente
Prospecto Marco. ’
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ermind el acto, lefida que le fue persistié e or, firmando en constancia
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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la cludad de La Paz, a horas 16:30 del dia jueves 7 de Enero del 2010, ¢l Juzgado
Moveno de Instruccidn en lo Civil, a cargo de 5r. Juez A. Willy Arlas Aguilar y la Actuaria Giovanna
N. Bustios V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del proceso civil
voluntario seguide por JUAN PABLO VEGA MORRO, en su calidad de Supervisor de
Inversiones ai. ¥ en representacién de BMB Valores 5A. Agencia de Bolsa; mayor de
edad, hibil por derecho, de estado civil soltero, de profesién Estudiante, con domicilio en
calle 1 No. 102, Zona Achumani, con C. I. No. 3374207 La Paz, quién previo juramento de
ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el memorial de fecha &
de enero de 2010, manifestd lo siguiente:

AL PRIMERQ; Ser clerto y evidente que BNE VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA, ha
realizado una investigaclin dentro del dmbito de su competencia y en el modo que resulta
aproplade de acuerdo a las circunstanclas, lo que nos lleva a considerar que la
informacién proporcionada por la "“COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S5.A.
BOLIVIAN FOWER COMPANY LIMITED", o &n 5u caso incorporada por referencla, cumple
de manera razonable con lo exigido en las mormas vigentes; es decir que, dicha
informacién es y ha sido revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso
de aguella informacién que foe objeto del pronunclamiento de un experto en la materia o
se deriva de dicho pronuncliamiento, declaramos gue carecemos de motivos para
considerar que ésta s¢ encuentra en discordancia con lo agui expresado.

AL SEGUND(Q; Ser clerto y evidente que qulen desee adguirir bonos del Programa
de Emisiones de Bonos COBEE 111, que se ofrecen, deberd basarse en su propia evaluaclén
de la informaciém presentada enm el Prospecto Marco ¥ en los Prospectos
Complementarios, respecto al valor ¥ a la transaccidn propuesta.

AL TERCERQ: Ser clerto y evidente que la adquisicién de los bonos del Programa de
Emisiones de Bonos COBEE Ill, presupone la aceptacidn por el suscriptor o comprador, de
todos los términos y condiciones de la oferta pdblica tal como aparecen en el presente
Prospecto Marco,

Con lo que termind el acto, lelda que le fue persistid en sd tenor, firmando B constancia
confuntamente el Sr. fuez, de bo que Certifico, —
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Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por la Informacién Contenida en el Prospecto Marco

% %o % Yo % Yo% % Yo % Yo % % % % CORRESPONDE % % % %o Yo % Yo %o %o Yo % % % % %o
%o % %o %o %o Yo Yo Yo %o Yo Yo % % % % % TES TIMONIO % % Yo % Yo %o %o %o Yo %o %o Yo % %o %o
DE ALGUNAS PIEZAS PRINCIPALES DENTRO DEL PETITORIO DE
DECLARACION JURADA PRESENTADA POR JOSE ANTONIO RAMIREZ
MURILLO, CUYO TENOR LITERAL ES COMO A CONTINUACION SE

TRANSCRIBE:

90%%0%6%%% %% %% %% %% %% %% %0 % %0 % %0 %0 %0 % % % %0 %6% 0% % % % %6 %0 Y % %0 % % Yo

MEMORIAL CURSANTE:A FOJAS UNO DE OBRADOS.

SENOR JUEZ INSTRUCTOR DE TURNO EN LO CIVIL

Solicita prestar declaracién jurada.---------------—--- Otrosi: Domicilio.-----------------——---
JOSE ANTONIO RAMIREZ MURILLO, con C.I. N® 2207211 L.P. mayor de edad y hibil
por derecho, en representacion de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited (“COBEE”), ante usted respetuosamente dice:-------------
Para fines legales consiguientes, en mi calidad de representante legal de la Compaiiia

Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited (“COBEE") solicito

respetuosamente a su autoridad me sefale dia y hora para prestar declaracion jurada

sefialando que:
COBEE a través de su Sucursal establecida en Bolivia, inscrita como emisor en la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), realiza una declaracién respecto a
la veracidad de la informacion que forma parte de la solicitud de autorizacién e inscripcion
en el Registro del Mercado de Valores del Programa de Emisiones de Bonos COBEE 1L
Asimismo, manifiesto no tener conocimiento de informacién relevante alguna que haya
sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la elaboracion del Prospecto Marco
del Programa de Emisiones de Bonos COBEE II1.
OTROSI: Sefiala domicilio en la Av. Hernando Siles 5636 Obrajes de la ciudad de La Paz.-

Justicia.----- La Paz, 9 de diciembre de 2009 --

Firma y Sello: Marco Lazo de la Vega — Abogado e
Firma y Sello: José Antonio Ramirez Murillo — Gerente General ----------=m-mmmememeeemeooeee

DECRETO CURSANTE A FOJAS UNO VUELTA DE OBRADOS, -----mmmmmmmmmmemeoeeae

A, diez de diciembre de dos mil nueve. ------=-=--mm-mmmmmmmmmme e .



Para recepcion de la declaracion jurada solicitada se sefiala cualquier dia y hora habil. Una

vez recibida la declaracion franquéese dos testimonios de Ley

AL OTROSI.- Por sefialado el domicilio.

Firma y Sello : Dr. Eddy Arequipa Cubillas-----Juez Cuarto de Instruccion en lo Civil,
La Paz — Bolivia. --------------- Firma y Sello: ANTE MI: Dra. Ana Maria Lopez Villarroel--
Actuaria-Abogada---------------- Juzgado Cuarto de Instruccion en lo Civil La Paz — Bolivia.

ACTA DE DECLARACION JURADA, CURSANTE A FOJAS DOS DE OBRADOS--
ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:00 del dia once del mes de diciembre de 2009, el
Juzgado Cuarto de Instruccién en lo Civil de la Capital, conformado por el sefior Juez Dr.
Eddy Arequipa Cubillas y la suscrita Actuaria, se constituyd cn audiencia publica de
recepcion de declaracion jurada a peticion del Sr. José Antonio Ramirez Murillo,
representante legal de la empresa Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian

Power Company Limited (COBEE) y Gerente General de su sucursal establecida en

Bolivia.
Acto seguido se presentd el Sr. José Antonio Ramirez Murillo, mayor de edad, habil por
derecho, casado, con C.I. No. 2207211 extendido en la ciudad de La Paz y domiciliado en

la Av. Hernando Siles No. 5635 de la zona de Obrajes, quien previo al juramento de ley,

presento su declaracion jurada de acuerdo a los términos siguientes:
PRIMERO.- Sr. Juez, juro que yo José Antonio Ramirez Murillo soy representante legal de
COBEE y Gerente General de su sucursal constituida en Bolivia que estd debidamente
inscrita como emisor en la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).---------
SEGUNDO: Sr. Juez, juro sobre la veracidad de la informacion que forma parte de la

solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores del Programa

de Emisiones de Bonos COBEE III.
TERCERO: Asimismo, manifiesto que no tener conocimiento de informacion relevante

alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la elaboracién del

Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE III.

Es lo que declaro en honor a la verdad.

Con lo que terminé el acto, leido que le fue el acta, persistié en su tenor, firmando con el

sefior Juez, por ante mi. De lo que doy fe.



Firma ilegible del interesado.
Firma y Sella: Dr. Eddy Arequipa Cubillas JUEZ CUARTO DE INSTRUCCION EN LO

CIVIL LA PAZ - BOLIVIA.

ANTE MI: Dra. Ana Maria Loépez Villarroel------- Actuaria-Abogada Juzgado Cuarto de

Instruccion en lo Civil

La Paz — Bolivia.

CONCUERDA. EL PRESENTE TESTIMONIO CON LAS PIEZAS ORIGINALES, DE
SU REFERENCIA, DENTRO DE LA SOLICITUD DE ORDEN JUDICIAL
PRESENTADA POR JOSE ANTONIO RAMIREZ MURILLO, A LAS CUALES LUEGO
DE SER CONFRONTADAS, CORREGIDAS FIEL Y LEGALMENTE ME REMITO
POR LO QUE AUTORIZO, SIGNO, SELLO Y FIRMO EN LA CIUDAD DE LA PAZ A
LOS CATORCE DIAS DEL MES DE DICIEMBRE DEL ANO DOS MIL NUEVE. ------
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GLOSARIO

Unidad Significado

(000) Miles

Bs. Bolivianos

CNDC Comité Nacional de Despacho de Carga

GWh Gigawatts por hora (109 vatios por hora)

Km Kildmetros (mil metros)

kv Kilo Volt (mil voltios)

Kw Kilowatt (mil Vatios) Mil — 103 — vatios

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

MM Millones

MPC Millar de pies cubicos

MVA Megavolt — Amperio (106 volt-amperio)

MW Megawatt (Un millén de vatios) Un millon — 106 — vatios
MWh Megawatt por hora (1 millén — 106 — vatios por hora)
S/E Sub estacién

SIN Sistema de Interconectado Nacional

STI Sistema Troncal de Interconexidn

TRE Tasa Referencial Efectiva

UFV Unidad de Fomento a la Vivienda

uss Dodlares de los Estados Unidos de América
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ENTIDAD ESTRUCTURADORA

La estructuracidon del Programa de Emisiones de Bonos denominada “Bonos COBEE IIl”, fue realizada por BNB
Valores S.A. Agencia de Bolsa.

Responsables de la Elaboracion del Prospecto Marco

Viviana Sanjinés Méndez

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

Juan Pablo Vega Morro

Supervisor de Inversiones a.i. — BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

Principales Funcionarios de COBEE BPC.

José Ramirez Murillo GERENTE GENERAL

Gonzalo Endara De Ugarte GERENTE DE FINANZAS Y ADMINISTRACION
Rodrigo Indaburu Irusta GERENTE DE PRODUCCION

Marco Lazo de la Vega JEFE DEPARTAMENTO LEGAL

Oscar Zamora Arce GERENTE DE INGENIERIA Y COMERCIALIZACION

DOCUMENTACION PRESENTADA A LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO.

La documentacion relacionada con el Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill es de caracter publico, por
tanto, se encuentra disponible para el puablico en general en las siguientes direcciones:

Registro del Mercado de Valores Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero 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 Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Avenida Camacho esq. Calle Colon No. 1312, Piso 2 Avenida Hernando Siles No. 5635
La Paz — Bolivia La Paz — Bolivia
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RESUMEN DEL PROSPECTO

1.1 Resumen de las caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Il

Denominacion del PROGRAMA
Monto total del PROGRAMA

Plazo del PROGRAMA

Moneda en la que se expresardn las Emisiones
que forman parte del PROGRAMA

Forma de amortizacidon del capital y pago de
intereses de cada emision que compone el
PROGRAMA

Individualizacién de las Emisiones que formen
parte del PROGRAMA

“Bonos COBEE I11”.

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

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

Délares de los Estados Unidos de América (USS), Bolivianos
(Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda (“UFV”) (Bs — UFV). Para
efectos del calculo del monto de las emisiones dentro del
PROGRAMA y con el propdsito de no superar el monto
maximo del PROGRAMA autorizado por el Directorio, se
debera tomar en cuenta el tipo de cambio de venta vigente
del Délar de los Estados Unidos de América, establecido por
el Banco Central de Bolivia (“BCB”) a la fecha de Emision
respectiva y la cotizacion de la UFV establecida por el BCB, a
la fecha de Emision.

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

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

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

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

13



Precio de colocacion

Forma de representacion de los Valores del
PROGRAMA

Forma de circulacion de los Valores:

Calificacion de Riesgo

Destino de los fondos y plazo de utilizacion de
los recursos

Plazo de colocacion de cada Emision dentro

del PROGRAMA

Tipo de interés

Forma de calculo de los intereses

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 Depésito
de Valores de Bolivia S.A. (“EDV”), de acuerdo a regulaciones
legales vigentes.

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

Cada una de las Emisiones que formen parte del presente
PROGRAMA contard con una calificacidn de riesgo practicada
por una empresa debidamente autorizada e inscrita en el
RMV de la ASFI.

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién 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 Inversiones
Para cada una de las Emisiones dentro del PROGRAMA, se
establecera el destino especifico de los fondos y el plazo de
utilizacion, lo que serd determinado de conformidad a la
Delegacion de Definiciones establecida en el punto 1.2
siguiente.
Ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir
de la fecha de emisiéon determinada por la Compafiia y
establecida por la comunicacion emitida por la ASFI que
autorice la Oferta Publica y la inscripcion de |la
correspondiente emision del PROGRAMA en el RMV de la
ASFI.

Nominal, anual y fijo.

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos 6 en
Ddlares de los Estados Unidos de América, el calculo sera
efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho célculo
se detalla a continuacion:

VCi=VN* (Ti*Pl/360)

Donde:

VCi = Valor del cupdn en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupdn (nimero de dias calendario)
Donde i representa el periodo

Para el pago en bolivianos de las Emisiones denominadas en
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el
calculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de
trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para
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El plazo para la amortizacion o pago total de
los Bonos a ser emitidos dentro del
PROGRAMA

Reajustabilidad del Empréstito

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

Destinatarios a los que va dirigida la Oferta
Publica
Bonos Convertibles en Acciones

Tipo de Bonos a emitirse

Rescate Anticipado

Procedimiento de colocacion primaria

Agente Colocador

Agente Pagador

Lugar de amortizacion de capital y pago de

dicho calculo se detalla a continuacion:

VCi= (VN * (Ti* PI/360)) * UFV

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupdn (nimero de dias calendario)

Donde i representa el periodo

UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cupdn

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

Las Emisiones que componen al presente PROGRAMA vy el
empréstito resultante no seran reajustables en caso de 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 respecto a la UFV,
el empréstito resultante serd reajustable con el valor de la
UFV establecido por el Banco Central de Bolivia a la fecha de
vencimiento del cupén y/o bono.

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

Inversionistas institucionales y/o particulares.

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

Obligacionales y redimibles a plazo fijo.

La Compafiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos
por lo menos quinientos cuarenta (540) dias calendario
computables a partir de la Fecha de Emisién establecida por
la Compaiiia y expuesta en la comunicacidon emitida por la
ASFI de la autorizacion de Oferta Publica y la inscripcion en el
RMV de las Emisiones dentro del PROGRAMA, rescatar
anticipadamente los Bonos que componen cada emisidn
dentro del PROGRAMA, parcial o totalmente, conforme a lo
establecido en el punto 11.27 siguiente.

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

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

A ser definido conforme a la Delegacién de Definiciones
establecida en el punto Il.2 siguiente.

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se
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intereses

Agencia de Bolsa encargada de Ila
estructuracion del PROGRAMA

Agencia de Bolsa encargada de Ia
estructuracion de cada emision dentro del
PROGRAMA

Garantia

Respaldo Adicional

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

Forma de pago en colocacién primaria de los
Bonos y relacion de intercambio:

realizaran en las oficinas del Agente Pagador.

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

Todas las Emisiones que formen parte del PROGRAMA
estardan respaldadas por una garantia quirografaria del
emisor, conforme a lo descrito en el punto 1.7 siguiente.

Todas las Emisiones que formen parte del PROGRAMA
estaran respaldadas por un Respaldo Adicional, conforme a
lo descrito en el punto I1.8 siguiente.

Los pagos de intereses y amortizaciones de capital seran
comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en
un érgano de prensa o periddico de circulacidon nacional, con
al menos un dia de anticipacion a la fecha establecida para el
pago.

El pago proveniente de la colocacion primaria de los Bonos
de cada Emision dentro del presente PROGRAMA se
efectuard en efectivo o alternativamente o de manera
combinada, con el intercambio de Valores emitidos por la
Compafiia. La forma de pago de cada Emision dentro del
presente PROGRAMA y la relacion de intercambio, cuando
corresponda, serd determinada por las personas delegadas
en virtud a lo establecido en el punto 1.2 siguiente.

1.2 Informacién resumida de los Participantes

Emisor:

Agencia de Bolsa Estructuradora:

Agencia de Bolsa Colocadora:

Agente Pagador:

Representante Provisional de los Tenedores de
Bonos:

Companiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited mediante su Sucursal establecida
en Bolivia, con domicilio legal en Av. Hernando Siles No.
5635, zona de Obrajes, La Paz - Bolivia. Su nimero de
teléfono es el (591-2) 2783846 y el numero de fax es el
(591-2) 2785672.

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

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

Previo a cada una de las Emisiones, el Gerente General
designard al Agente Pagador.

Profit Consultores S.R.L., ubicado en avenida 6 de Agosto
No. 2577, Edificio Las Dos Torres, Planta Baja, Oficina 2,
zona de Sopocachi, La Paz — Bolivia. Su nimero de teléfono
es el (591-2) 2433970 y el nimero de fax es el (591-2)
2150283.
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Empresa Calificadora de Riesgo: Previo a cada una de las Emisiones, el Gerente General
designard a una empresa Calificadora de Riesgo
debidamente autorizada e inscrita en el RMV de la ASFI.

1.3 Informacidn legal resumida del Programa de Emisiones de Bonos COBEE lli

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

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

1.4 Informacidn legal resumida del Emisor

e El17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. en Halifax, Nueva Escocia, Canada.

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

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

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

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

1.5 Resumen de la Informacion financiera del Emisor

La informacidn financiera resumida que se presenta en este punto fue obtenida de los estados financieros de
COBEE para cada uno de los periodos indicados en este resumen. La informacién presentada debera leerse
conjuntamente con los estados financieros de la Sociedad y las notas que los acompafian. Los Estados
Financieros al 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008 fueron auditados por Ernst & Young, mismos que
consolidan las operaciones de las sociedades controladas Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited — Sucursal Bolivia (COBEE — Sucursal Bolivia) y Servicios Energéticos S.A. (SESA).
Asimismo, los Estados Financieros consolidados al 31 de octubre de 2009, fueron auditados internamente.

Es importante aclarar que los estados financieros de la gestion 2006 consideran el Délar de los Estados Unidos
de América para el ajuste por inflacién de los rubros no monetarios. Los estados financieros de las gestiones
2007, 2008 y octubre de 2009 consideran la variacion inflacionaria, en base a la Unidad de Fomento a la
Vivienda (“UFV”) para el ajuste de estos rubros. En consecuencia, las cifras al 31 de diciembre de 2007 y al 31
diciembre de 2008 fueron reexpresadas en bolivianos, al valor de la UFV del 31 de octubre de 2009 para
propdsitos comparativos. Las cifras al 31 de diciembre 2006 se mantienen en bolivianos y serdn utilizadas
Unicamente para realizar el analisis vertical y el analisis de ratios que se expresan de manera porcentual,
considerando que las cifras de ese afio no estdn ajustadas bajo el mismo criterio utilizado para los otros dos
afios.

El siguiente cuadro presenta un resumen con las principales cuentas del Balance General.
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Cuadro No. 1 Principales cuentas del Balance General
(en miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09
(Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1.19326 1.28835 1.46897 1.53592
Activo Corriente 124,216 155,046 126,751 93,954
Activo No Corriente 1,082,082 1,377,255 1,365,165 1,333,200
Activos Totales 1,206,298 1,532,302 1,491,916 1,427,154
Pasivo Corriente 83,135 218,484 119,139 126,426
Pasivo No Corriente 466,727 411,382 433,194 340,280
Pasivos Totales 549,862 629,866 552,333 466,706
Patrimonio Total 656,436 902,436 939,583 960,448

Fuente: COBEE S.A.

El Activo Total de la compaiiia al 31 de diciembre de 2008 fue de Bs. 1.491,92 millones inferior en 2,64% (Bs.
40,39 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2007 cuando fue de Bs. 1.532,30 millones, comportamiento
que se atribuye fundamentalmente a la reexpresidn de los estados financieros respecto a la cotizacion de la UFV
al 31 de octubre de 2009.

El Activo Corriente de la compaiiia a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 126,75 millones, cifra menor a
la registrada a diciembre de 2007 cuando fue de Bs 155,05 millones. Esta reduccién significo un decremento del
18,25% (Bs. 28,29 millones). El decremento en el activo corriente se produjo principalmente a la significante
contraccién de la cuenta Anticipos a accionistas en Bs. 36,57 millones, debido a la cancelacion del anticipo que
se realizd a los accionistas de la compainiia. El activo corriente represento el 10,30%, 10,12% y 8,50% del activo
total a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Al 31 de octubre de 2009 el activo corriente alcanza la
suma de Bs. 93,95 millones, misma que representa el 6,58% del activo total.

El Activo No Corriente de COBEE a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 1.365,16 millones, menor en
0.88% (Bs. 12,09 millones) al registrado a diciembre de 2007 cuando alcanzé Bs 1.377,25 millones. Esta
contraccién en el activo no corriente fue a consecuencia de la reduccién de la cuenta inventarios, cuenta que
fue reclasificada del activo no corriente al activo corriente, y la reexpresion por la actualizacion a la UFV de los
activos fijos. El activo no corriente representé el 87,70%, 89,88% y 91,50% del activo total a diciembre de 2006,
2007 y 2008, respectivamente. Al 31 de octubre de 2009 el activo no corriente alcanza la suma de Bs. 1.333,20
millones, misma que representa el 93,42% del activo total.

El Pasivo Total de la compaiiia al 31 de diciembre de 2008 fue de Bs. 552,33 millones inferior en 12,31% (Bs.
77,53 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2007, cuando alcanzé el monto de Bs. 629,87 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la significativa reduccion de la porcion corriente del
pasivo, producto de la amortizacién de deudas financieras.

El Pasivo Corriente de la compafiia a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 119,14 millones, cifra menor a
la registrada a diciembre de 2007 cuando fue de Bs 218,48 millones. Esta reduccién significd un decremento del
45,47% (Bs. 99,34 millones). El decremento de esta cuenta es atribuible a la significativa reduccidn de la cuenta
deudas financieras, producto de la amortizacién de distintas obligaciones. El pasivo corriente representd el
6,89%, 14,26% y 7,99% del pasivo mas el patrimonio a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.
Ademas de significar el 15,12%, 34,69% y el 21,57%, del total pasivo a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente.

El Pasivo No Corriente de COBEE a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 433,19 millones, monto superior
al registrado a diciembre de 2007 cuando fue de Bs 411,38 millones. Esta variacion significd un incremento del
5,30% (Bs. 21,81 millones). Esta variacion positiva es explicado por el crecimiento, principalmente, de la cuenta
deudas financieras. El pasivo no corriente representd el 38,69%, 26,85% y 29,04% del pasivo mas patrimonio y
el 84,88%, 65,31% y 78,43% del pasivo total a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.
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El Patrimonio de la compafiia al 31 de diciembre de 2008 fue de Bs. 939,58 millones superior en 4,12% (Bs.
37,15 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2007 cuando alcanzé el monto de Bs. 902,44 millones,
comportamiento que es atribuible al incremento en las cuentas Aportes adicionales y Resultados acumulados.
El Patrimonio represento el 54,42%, 58,89% y 62,98% del pasivo mas el patrimonio a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente.

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-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09

(Reexp.) (Reexp.)
Valor UFV 1.19326 1.28835 1.46897 1.53592
Total Ingresos Operativos 252,723 274,437 186,372 210,033
Total Gastos Operativos 187,582 240,365 198,679 163,219
(Pérdida) Ganacia Bruta 65,141 34,072 (12,307) 46,814
Ganancia neta del ejercicio 82,452 57,654 37,150 21,147

Fuente: COBEE S.A.

Los Ingresos Operativos de la compaifiia alcanzaron un monto de Bs. 186,37 millones, menor en 32,09% (Bs.
88.06 millones) al registrado a diciembre de 2007, gestién en la cual se registr6 un monto de Bs. 274,44
millones. Dentro de los ingresos operativos, los ingresos por ventas a diciembre de 2008 alcanzé el monto de
Bs. 176,74 millones, inferior en 32,19% (Bs. 83,89 millones) al registrado a diciembre de 2007 cuando fue de Bs.
260,63 millones. Este comportamiento decreciente es explicado por la reduccidn tarifaria dispuesta por la ex
Superintendencia de Electricidad mediante Resolucién SSDE N° 211/2007 de 27 de junio de 2007, esta
reduccidn estuvo vigente hasta el 21 de diciembre de 2008. Los ingresos por ventas representaron el 95,38%,
94,97% y 94,83% de los ingresos operativos a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Al 31 de
octubre de 2009 los Ingresos Operativos de COBEE alcanzan el monto de Bs. 210,03 millones y la cuenta
ingresos por ventas la suma de Bs. 208,38 millones, representando el 99,21% de los ingresos operativos.

Los Gastos Operativos de la compafiia alcanzaron al 31 de diciembre de 2008 un monto de Bs. 198,68 millones,
menor en 17,34% (Bs. 41,68 millones) al registrado a diciembre de 2007, gestion en la cual fue de Bs. 240,36
millones. A diciembre de 2008, dentro de los Gastos Operativos, la cuenta Gastos de Operacidn alcanzd la cifra
de Bs. 142,92 millones, habiéndose reducido en 15,64% (Bs. 26,50 millones) entre las gestiones 2007 y 2008.
Los gastos de operacion se refiere principalmente a la operacién y mantenimiento de las plantas de generacion
de energia en Zongo, Miguillas y la planta El Kenko en El Alto, que va desde mantenimiento de los caminos de
acceso, mantenimiento y reparacion de las maquinarias, mantenimiento de los campamentos, transporte de
equipo y mantenimiento de redes de transmisién. La contraccidn en esta cuenta se debe principalmente a la
reduccién en el nivel de ventas de la companiia. Los gastos de operacion representaron el 71,72%, 70,49% vy
71,94% de los gastos operativos a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Asimismo, significaron el
55,81%, 65,01% y 80,87% de los ingresos por ventas a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Al 31
de octubre de 2009 los Gastos Operativos de COBEE alcanzan el monto de Bs. 163,22 millones y la cuenta
Gastos de Operacion la suma de Bs. 111,35 millones, representando el 68,22% de los gastos operativos y el
53,44% de los ingresos por ventas.

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE alcanzo a diciembre de 2008, un monto de Bs. 37,15 millones, menor
en 35,56% (Bs. 20,50 millones) al registrado a diciembre de 2007, cuando fue de Bs. 57,65 millones. El
decremento registrado entre diciembre de 2007 y diciembre de 2008 en la Ganancia Neta del Ejercicio, se debe
principalmente a la reduccién de la Ganancia Bruta en 136,12% (Bs. 46,38 millones) producto de la reduccion
del nivel tarifario entre ambas gestiones y la mayor reduccién de los ingresos operativos en relacién a la
reduccidn de los gastos operativos. La Ganancia Neta del Ejercicio respecto a los Ingresos por Ventas representd
el 34,21%, 22,12% y el 21,02% para los afios terminados a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Al

19



31 de octubre de 2009 la Ganancia Neta del Ejercicio alcanzé el monto de Bs. 21,15 millones, representando el
10,15% del ingreso por ventas.

El siguiente cuadro presenta un resumen de los principales Indicadores Financieros.

Cuadro No. 3 Principales Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

- ) ~ 31-dic06  31-dic-07 _ 31-dic:08  31-oct-09 |
Indicador Férmula Interpretacion (Reexp.) (Reexp.)

INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA
Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1.49 0.71 1.06 0.74]
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 1.49 0.71 0.94 0.66
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 41,081 -63,437 7,612 -32,472
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 45.58% 41.11% 37.02% 32.70%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Porcentaje 83.76% 69.80% 58.78% 48.59%)
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 15.12% 34.69% 21.57% 27.09%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 84.88% 65.31% 78.43% 72.91%
INDICADORES DE ACTIVIDAD
Rotaciéon de Activos [Ventas / Activos] Veces 0.20 0.17 0.12
Rotacidn de Activos Fijos [Ventas / Activo Fijo] Veces 0.23 0.19 0.13
Rotacion Cuentas por Cobrar [Ventas /Cuentas por Cobrar Comerciales] Veces 6.80 6.67 4.80
Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 52.95 53.97 75.03
Rotacion Cuentas por Pagar [Gastos de Operacion/Cuentas por Pagar Comerciales] Veces 4.66 4.08 3.89
Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 77.31 88.18 92.45
INDICADORES DE RENTABILIDAD
Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Ganancia neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 12.56% 6.39% 3.95%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Ganancia neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 6.84% 3.76% 2.49%
Retorno sobre las Ventas [Ganancia neta del ejercicio / Ventas) Porcentaje 34.21% 22.12% 21.02% 10.15%
Margen bruto [Ganacia bruta / Ventas] Porcentaje 27.02% 13.07% -6.96% 22.47%

Fuente: COBEE S.A.

1.6 Obligaciones y Compromisos de la Compaiiia

Los compromisos financieros a los que se sujetara el presente Programa de Emisiones de Bonos se encuentran
detallados en el punto 11.31 del presente Prospecto Marco.

1.7 Factores de Riesgo

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decision de invertir en los bonos comprendidos dentro del
Programa de Emisiones de Bonos COBEE Il deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en
este Prospecto Marco, sobre la base de su propia situacion financiera y sus objetivos de inversion. La inversion
en los bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como internos a COBEE S.A. que
podrian afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversién.

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

La seccion IV del presente Prospecto Marco presenta una explicacion respecto a los siguientes factores de
riesgo que podrian afectar al Emisor:

e  Factores Politicos y Sociales

e  Factores Relacionados al Sector
e Factores de Tipo Cambiario

e Factores Naturales

e Factores Relacionados a la Nacionalizacién de Empresas Privadas
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DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

.1 Antecedentes legales del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI

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

Asimismo, mediante Resoluciéon N2 ASFI 136/2010, de fecha 11 de Febrero de 2010, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero autorizo la inscripcién del Programa de Emisiones Bonos COBEE IIl en el Registro del
Mercado de Valores bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010.

1.2  Delegacion de Definiciones

Las siguientes definiciones relativas a las emisiones que formen parte del PROGRAMA son delegadas a la
Gerencia General de la Compaiiia:

e Fecha de Emisién

e Fecha de vencimiento

e Denominacién de cada emisidn

e Plazo de cada emisién

e Monto de cada emisidn

e Moneda

e Modalidad de colocacién

e Series en que se dividirad cada emision

e Valor nominal de los Bonos

e Cantidad de valores que comprende cada serie

e Tasadeinterés

e Agente Pagador

e Destino especifico de los fondos y su plazo de utilizacion

e (Calificadora de Riesgo debidamente autorizada e inscrita en el RMV de la ASFI

e Decisidn de efectuar modificaciones a los contratos de Fideicomiso

e Periodicidad de pago de intereses y amortizaciones de capital

e Forma de pago en colocacidn primaria de los Bonos y relacidn de intercambio

e Otros necesarios para el cumplimiento de esta delegacion
Por otra parte, se designo al Gerente General, Gerente de Administracidn y Finanzas y al Jefe del Departamento
Legal de COBEE para que por lo menos dos de ellos en forma conjunta, en representacién de la Compafiia y su
Sucursal establecida en Bolivia, suscriban firmen y rubriquen cartas, solicitudes, memoriales, contratos y todos
los documentos correspondientes a la inscripcidn y/o registro del Programa de Emisiones ante las autoridades
publicas y privadas por un monto de hasta SUS 40.000.000 (Cuarenta millones 00/100 de Ddlares de los Estados
Unidos de América), asi como la suscripcion o modificacidn del(los) Contrato(s) de Fideicomiso, incluyendo los
Contratos suscritos para otras emisiones de Bonos y las facultades de tomar todas las decisiones que sean

necesarias, entre otras facultades relacionadas a llevar a cabo el presente Programa de Emisiones, con las mas
amplias facultades de representacion a nombre de la Companiia y su Sucursal establecida en Bolivia.
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Asimismo, las modificaciones de las caracteristicas del programa de Emisiones o sus emisiones seran efectuadas
por las instancias de aprobacidn correspondientes de la Sociedad, de conformidad a lo establecido en el punto
11.38 del presente Prospecto Marco.

1.3  Denominacion del Programa de Emisiones

El Programa de Emisiones se denomina “BONQOS COBEE III”.

1.4  Monto total del Programa de Emisiones

El monto total del presente Programa de Emisiones es de USS 40.000.000 (Cuarenta millones 00/100 Délares de
los Estados Unidos de América).

1.5  Tipo de Valores a emitirse dentro del Programa de Emisiones

Los valores a emitirse dentro del Programa de Emisiones seran bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

1.6 Plazo del Programa de Emisiones de Bonos

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

1.7 Garantia del Programa de Emisiones de Bonos

Todas las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones estardn respaldadas por una garantia
quirografaria del emisor.

1.8 Respaldo adicional

Adicionalmente, las emisiones que forman parte del Programa de Emisiones compartirdn la cobertura de pago
otorgada a los Tenedores de Bonos COBEE y a los Tenedores de Bonos COBEE Il, en adelante Acreedores
Garantizados.

A la fecha, la Compaiiia tiene comprometido mediante una cesion irrevocable, el cumplimiento de sus
obligaciones con los Acreedores Garantizados, con la cesidn de parte de sus ingresos por servicios de venta de
energia eléctrica (ingresos por potencia y despacho de energia eléctrica) a un fideicomiso administrado por el
fiduciario Banco de Crédito de Bolivia S.A. a través del contrato protocolizado mediante Testimonio No.
208/2005 de fecha 26 de julio de 2005 y modificado mediante Addendums protocolizados mediante
Testimonios N2 2975/2008 de fecha 3 de Julio de 2008 y N2 1456/2009 de fecha 22 de diciembre de 2009. El
fiduciario debe mantener (entre otras) cuentas de reserva para el pago del Capital y/o Intereses de las
obligaciones de la Compafiia con respecto a sus Acreedores Garantizados. De los flujos mensuales generados
por la venta de energia eléctrica, exceptuando todo pago a favor de COBEE que surja del contrato de Compra
Venta de Energia Eléctrica suscrito por la Compafiia y la Empresa Minera San Cristébal S.A. en fecha 14 de
marzo del 2008, del saldo de ingresos por venta de energia eléctrica (sin considerar los ingresos por el contrato
con San Cristébal), el 35,29% de los flujos generados por la venta de energia eléctrica seran depositados en
efectivo o cheque a las cuentas fiduciarias receptoras directamente por los compradores de energia eléctrica de
COBEE (“Contratantes”).

La Compaiiia mantendra las emisiones del Programa de Emisiones, con las mismas caracteristicas que el
fideicomiso administrado por el Banco de Crédito de Bolivia S.A. o quien lo sustituya donde los beneficiarios son
los Tenedores de Bonos COBEE y COBEE II, participando del flujo de ingresos por potencia y por despacho de
energia eléctrica.

Las caracteristicas indispensables para que los Tenedores de Bonos del Programa de Emisiones participen del
Respaldo Adicional son:

a) Que las emisiones del Programa de Emisiones mantengan la misma prioridad de pago (“pari passu”)
que las deudas que se mantienen con los Acreedores Garantizados de los Fideicomisos.
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b) Que el Representante Comun de Tenedores de Bonos, en representacion de los Tenedores de Bonos,
proceda a la suscripcion de los respectivos documentos, ya sea por modificacién mediante adendas del
(los) actual(es) Fideicomiso(s) o por la creacion de un nuevo Fideicomiso de pago de las emisiones que
forman parte del Programa de Emisiones.

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

d) Que al adquirir un Bono del Programa de Emisiones, cualquier Tenedor de Bonos adquiere la condicion
de Beneficiario del Fideicomiso (segun la definicién del término Beneficiario en el Contrato de
Fideicomiso), y se convierte en parte del Contrato de Fideicomiso para propdsitos de percibir todos los
beneficios del Fideicomiso, de acuerdo con el Contrato de Fideicomiso. El funcionamiento del
Fideicomiso sera establecido en la Declaraciéon Unilateral de Voluntad de cada Emisiéon dentro del
Programa de Emisiones y en los Prospectos Complementarios.

1.9  Agencia de Bolsa encargada del Disefo y Estructuracién del Programa de Emisiones

El disefio y estructuracién del presente Programa de Emisiones estard a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuacion:

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

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

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

11.10 Individualizacion de las Emisiones

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

I.L11 Fecha de emisidén, fecha de vencimiento plazo y periodicidad de pagos de intereses y amortizaciéon de
capital de cada Emision

La fecha de emision, la fecha de vencimiento, el plazo y la periodicidad de pago de intereses y amortizacidn de
capital de cada emision comprendida dentro del Programa de Emisiones sera determinada por el Gerente
General de la Compaifiia.

11.12 Moneda de cada Emision

Cada una de las emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones podra ser expresada en Délares de
los Estados Unidos de América (USS), Bolivianos (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda (“UFV”) (Bs — UFV) y determinadas por el Gerente General de la Compaifiia.

Para efectos del calculo del monto de las emisiones dentro del programa de Emisiones y con el propdsito de no
superar el monto maximo del Programa de Emisiones, autorizado por el Directorio, se debera tomar en cuenta
el tipo de cambio de venta vigente del Ddlar de los Estados Unidos de América, establecido por el Banco
Central de Bolivia (“BCB”) a la fecha de Emisidn respectiva y la cotizacién de la UFV establecida por el BCB, a la
fecha de Emisién.

.13 Forma de amortizacién del capital y pago de intereses de cada Emisién

La amortizacidn de capital y el pago de intereses seran efectuados de la siguiente manera:
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a) EnlaFecha de Vencimiento de los Cupones: El Capital e Intereses correspondientes se pagaran contra
la relacidn de titulares de cada emisién comprendida dentro del Programa de Emisiones proporcionada
por la EDV, la presentacién de la identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta
de autorizacidon de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes
Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de
personas juridicas, sin ser necesaria la presentacidon del Certificado de Acreditacion de Titularidad
(CAT), conforme a los procedimientos establecidos por la EDV

b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los cupones: El Capital e Intereses

correspondientes se pagaran contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad
(CAT), emitido por la EDV, ademas de la identificacion respectiva para personas naturales, y la carta de
autorizacién de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes
Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de
personas juridicas, conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

1.L14 Monto de cada Emisidn

El monto de cada Emisidon comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos sera determinado por el

Gerente General de la Compaiiia.

.15 Series y cantidad de valores en la que se divide cada Emision

La serie y cantidad de valores de cada Emision comprendida dentro del Programa de Emisiones sera

determinada por el Gerente General de la Compaifiia.

1.L16 Valor nominal de los Bonos de cada Emision

El valor nominal de cada Emision comprendida dentro del Programa de Emisiones sera determinado por el

Gerente General de la Compaiiia.

1.L17 Tipo de Interés de cada Emision

Los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones devengaran un interés nominal, anual y fijo.

1.L18 Tasa de interés de cada Emision

La tasa de interés de cada Emisién comprendida dentro del Programa de Emisiones sera determinada por el
Gerente General de la Compaiiia.

1.L19 Forma de representacion de los Valores de cada Emisién

Los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones serdn representados mediante anotaciones en
cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depésito de Valores de
Bolivia S.A. (“EDV”), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.

1.20 Forma de circulacion de los Valores de cada Emision

Los bonos comprendidos dentro del Programa de Emisiones circulardn a la Orden.

La Compaiiia reputard como titular de un Bono perteneciente al Programa de Emisiones 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.

.21 Calificacidn de Riesgo de cada Emision

Cada una de las Emisiones que formen parte del presente Programa de Emisiones contara con una calificacién
de riesgo practicada por una empresa debidamente autorizada e inscrita en el RMV de la ASFI, misma que sera
determinada por el Gerente General de la Compaiiia.
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11.22  Plazo para la amortizacion o pago total de los Bonos de cada Emision

El plazo para la amortizacién o pago total de cada emisidn, no serd superior, de acuerdo a documentos
constitutivos, al plazo de duracién de la Compaiiia.

1.23  Reajustabilidad del Empréstito

Las Emisiones que componen al presente Programa de Emisiones y el empréstito resultante no seran
reajustables en caso de que éstas sean denominadas en Ddlares de los Estados Unidos de América o en
Bolivianos. En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el
empréstito resultante serd reajustable con el valor de la UFV establecido por el Banco Central de Bolivia a la
fecha de vencimiento del cupdn y/o bono.

1.24 Bonos Convertibles en Acciones

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

.25 Forma de pago en colocacion primaria de los Bonos y relacion de intercambio

El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de cada Emision dentro del presente Programa de
Emisiones se efectuard en efectivo o alternativamente o de manera combinada, con el intercambio de Valores
emitidos por la Compaifiia. La forma de pago de cada Emision dentro del presente Programa de Emisiones y la
relacion de intercambio, cuando corresponda, sera determinada por el gerente General de la Compaifiia.

11.26 Forma de calculo de los intereses

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos 6 en Ddlares de los Estados Unidos de América, el calculo sera
efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho
calculo se detalla a continuacion:

T. x Pl

VC, =VN x
360

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén (numero de dias calendario)
Dénde i representa el periodo

Para el pago en bolivianos de las Emisiones denominadas en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a
la UFV, el célculo serd efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias calendario. La
féormula para dicho célculo se detalla a continuacidn:

T. x Pl

VC, =|VN x xUFV

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodo i
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VN = Valor nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupdn (numero de dias calendario)
Ddnde i representa el periodo

UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cupén

11.27 Rescate anticipado

La Compaiiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) dias
calendario computables a partir de la fecha de emision establecida por la Compaiiia y expuesta en la
Comunicacidn emitida por la ASFI de la autorizacion de Oferta Publica y la inscripcion en el RMV de las
Emisiones dentro del Programa de Emisiones, rescatar anticipadamente los Bonos que componen cada emision
dentro del Programa de Emisiones, a través de sorteo (rescate parcial) o a través de compras en mercado
secundario (rescate parcial o total). Se delega en forma expresa al Directorio de la Compaifiia la decision de
realizar el rescate, la determinacion de la cantidad de Bonos a redimirse y la modalidad de redencion
anticipada.

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

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de
emision (en dias) compensacion
2.521 en adelante 2.50%
2.520-2.161 2.00%
2.160-1.801 1.75%
1.800 - 1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720-361 0.20%
360-1 0.00%

El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, con asistencia de representantes de la Compaiiia y del
Representante de Tenedores, debiendo el Notario de Fe Publica levantar acta de la diligencia, indicando la lista
de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la que se protocolizara en sus
registros. Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se deberd
publicar por una vez en un periddico de circulacion nacional, la lista de Bonos sorteados para redencion
anticipada, con la identificacién de los mismos, de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de Depdsito
de Valores de Bolivia S.A., indicacidén de la fecha en la que se efectuara el pago, que debera realizarse a los
quince (15) dias calendario a partir de la publicacién y con la indicacién de que los Bonos sorteados conforme a
lo anterior dejaran de generar intereses desde la fecha fijada para su pago. La Sociedad depositara en la cuenta
bancaria designada por el Agente Pagador, el importe de los Bonos sorteados, la compensacidn por la redencion
anticipada, cuando corresponda, y los intereses devengados hasta la fecha de pago, minimo un dia habil antes
de la fecha sefialada para el pago.

Adicionalmente a lo expuesto en el parrafo precedente, la redencién podra efectuarse a través de compras en
el Mercado Secundario. En caso de que la redencion anticipada se efectle a través de compras en mercado
secundario, las transacciones deberdn realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Asimismo, cualquier decisién de redimir valores a través de sorteo o mediante compras en Mercado Secundario
y los resultados del sorteo, cuando corresponda, deberdn ser comunicados como Hecho Relevante a la ASFI, a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante de Tenedores.
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En caso de haberse realizado una redencién anticipada y que como resultado de ello, el plazo de los Bonos
resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC - IVA, el Emisor pagara al Servicio
de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes a dicha redencién, no pudiendo
descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redencion
anticipada.

11.28 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos COBEE Il

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

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

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

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

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

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

f) Las decisiones en Asamblea de Tenedores seran tomadas por el voto de Tenedores de Bonos que
representen el cincuenta por ciento mas un voto (50% + 1 voto) del capital presente en la Asamblea de
Tenedores, con excepcidn de lo sefialado en el punto 11.38 siguiente.

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

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

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

h) Los Bonos que no hayan sido puestos en circulacién no podrdn ser representados en la Asamblea de
Tenedores.

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

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

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

11.29 Representante Comun de Tenedores de Bonos COBEE Il

De conformidad a lo indicado en el Cddigo de Comercio, los Tenedores de Bonos podran designar en Asamblea
de Tenedores, un Representante Comun de Tenedores de Bonos, (en adelante Representante de Tenedores)
para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, otorgdndole para tal efecto las facultades
correspondientes.

Debido a la necesidad de contar con un Representante Provisorio de Tenedores de Bonos para cada una de las
emisiones dentro del Programa de Emisiones, se designd a Profit Consultores S.R.L. como Representante
Provisorio de todas las emisiones dentro del Programa de Emisiones, el cual una vez finalizada la colocacidon de
cada una de las emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones, podria ser sustituido o ratificado
por la Asamblea de Tenedores.

Si transcurridos treinta (30) dias calendario de finalizada la colocacién de cada una de las emisiones
comprendidas dentro del Programa de Emisiones, la Asamblea de Tenedores no se ha pronunciado, el
Representante Provisorio de cada emisidén dentro del Programa de Emisiones quedara tacitamente ratificado.
Asimismo, la Asamblea de Tenedores podra remover libremente al Representante de Tenedores, conforme a lo
establecido por el Codigo de Comercio y demas normas juridicas conexas.

El Representante de Tenedores actuarda como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y representara a
éstos frente a la Compaifiia y, cuando corresponda, frente a terceros.

Ademas de las atribuciones sefialadas por el Cédigo de Comercio y las que sean asignadas por la Asamblea de
Tenedores, el Representante de Tenedores tendra las siguientes facultades y responsabilidades:

a) Asistir con voz a las reuniones de Directorio de la Compaiiia y deberd ser convocado a ellas cuando se
traten los temas comprendidos en los articulos 285 y 286 del Cédigo de Comercio.

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

Con posterioridad a un Hecho de Incumplimiento, en la medida permitida por las leyes bolivianas, el
Representante de Tenedores podrd cobrar por los gastos razonables incurridos en el cobro de los montos
pendientes de pago de los Bonos.
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Se precisd que de acuerdo con los Articulos 654 y siguientes del Cédigo de Comercio, el Representante de
Tenedores deberd comprobar los datos contables manifestados por la Compafiia; a cuyo efecto ésta le
proporcionara la informacion que resulte necesaria para llevar a cabo estas funciones.

Ante un requerimiento escrito del Representante de Tenedores, fundado en razones estrictamente relacionadas
con los intereses de los Tenedores de Bonos, la Sociedad debera proporcionar informacién razonable sobre la
compaiiia y permitir las revisiones indispensables de los libros de contabilidad.

Se aclara que ningun requerimiento o peticidn de informacion solicitada por el Representante de Tenedores,
dentro del alcance del parrafo anterior, serd de tal naturaleza que precise de la elaboracién o analisis de datos,
que requieran del empleo de recursos en forma no razonable, en todo caso deberdn ser obtenidos o realizados
por el Representante de Tenedores, a costo de los Tenedores de Bonos.

La Compaiiia podra, en cualquier caso, objetar por escrito ante el Representante de Tenedores el suministro
de informacion, cuando considere que el requerimiento o solicitud no sea razonable.
11.30 Antecedentes del Representante Provisorio

El Emisor ha designado como Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos de todas las emisiones
comprendidas dentro del Programa de Emisiones a Profit Consultores S.R.L., con los siguientes antecedentes:

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

Domicilio legal: Av. 6 De Agosto No. 2577 Edificio Las Dos Torres Planta
Baja Oficina 2, La Paz — Bolivia.

Registro de Comercio administrado por Matricula N° 103495

FUNDEMPRESA:

N.L.T.: 1018497028

Testimonio de Constitucion No. 032/2003 otorgado por ante Notaria de Fe Publica No.

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

11.31 Obligaciones y Compromisos de la Compaiiia

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

11.31.1 Compromisos Positivos de la Compaiiia

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

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

En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya
remuneracién mensual sea superior a US$208 (Doscientos ocho ddlares americanos), el monto que la
Compafiia se compromete a cancelar como maximo sera el monto que resulte del promedio de al
menos tres cotizaciones realizadas por la misma, el gasto adicional debera ser cubierto por los
Tenedores de Bonos.
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c)

d)

e)

f)

g)

h)

k)

m)

n)

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

Proporcionar al Representante de Tenedores, copias de:

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

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

Utilizar los fondos obtenidos de cada emision dentro del Programa de Emisiones de acuerdo a la forma
establecida en el numeral IIl. del presente documento.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

p)

a)

r)

s)

t)

u)

v)

w)

x)

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

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

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

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

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

Comunicar diariamente a la ASFl y al Representante de Tenedores el estado de colocacién de los Bonos
COBEE Il comprendidos dentro del Programa de Emisiones emitidos durante el plazo de Colocacidn,
siempre que exista variacion respecto al cierre del dia anterior. Concluido este plazo, la Compaiiia se
compromete a remitir a la ASFI y al Representante de Tenedores el estado final de colocacién dentro
del siguiente dia habil administrativo de concluido el mismo.

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

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

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

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

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

11.31.2 Compromisos Financieros

La Compaiiia se obliga a mantener las siguientes relaciones financieras:

a)

Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”), no inferior a uno coma dos (1,2), calculado sobre los
cuatro trimestres previos y de acuerdo al cumplimiento de las demas obligaciones y compromisos
asumidos en mérito al presente PROGRAMA.
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b) Relacion de Endeudamiento o Relacion Deuda / Patrimonio (“RDP”) menor o igual a uno coma dos
(1,2).

La Compaiiia remitira al Representante de Tenedores, a la Autoridad de Supervisién del Sistema Financieroy a
la Bolsa Boliviana de Valores S.A. dentro de un periodo de treinta (30) dias calendario con posterioridad a la
finalizacidn de cada trimestre lo siguiente:

a) Un célculo de la RCD y sus correspondientes respaldos

b) Un calculo de la RDP y sus correspondientes respaldos

11.31.2.1 Metodologia para el calculo de los Compromisos Financieros

RCD: La RCD sera calculada de la siguiente manera:

Activo Corriente + EBITDA _
RCD* = >=]1.2

Amortizacién de Capital e Intereses

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

RDP: La RDP sera calculada de la siguiente manera:

RDP Pasivo Total 2=1.2

~ Patrimonio Neto

11.31.2.2 Definiciones

Activo Corriente = Suma (en la fecha de célculo relevante) de todas las Cuentas de Efectivo de COBEE,
incluyendo las Inversiones Temporarias, las Cuentas por Cobrar Comerciales, Otras Cuentas por Cobrar
Realizables de la Compaiiia (neto de cualquier previsidon calculada con sujecidn a una politica de previsiones
razonable de la Compaiiia), Inventarios y Gastos Pagados por Adelantado.

EBITDA = Utilidad antes de impuestos, mds Depreciacion, mas Amortizacion de Cargos Diferidos, mas Prevision
para Indemnizaciones (neta de pagos), mas Prevision para Incobrables, mas Prevision de Intereses por
Financiamiento, mas otros cargos que no representan una salida de efectivo.

Inventarios = Inventarios de la Compaiiia, los cuales se encuentran en los estados financieros de COBEE.

Amortizaciones de Capital = Amortizaciones de capital de la Deuda Financiera Neta que vencen durante el
periodo relevante de doce (12) meses siguientes.

Intereses = Intereses por pagar durante el periodo relevante de doce (12) meses siguientes.

Deuda Financiera Neta = Suma (en la fecha de calculo relevante) de todas las deudas bancarias y financieras
gue generan intereses de corto y largo plazo de la Compafiia, ya sea con respecto al pago de amortizacion de
dineros incluyendo sin que sea limitativo lo siguiente:

e Cualquier monto pagadero de capital bajo el presente Programa de Emision y bajo cualquier otro
contrato de endeudamiento que genera intereses, incluyendo deudas bancarias y financieras a corto
y largo plazo cuando sea aplicable;

e Cualquier monto pagadero bajo contratos de arrendamiento financiero o convenios similares (como
quiera que se denominen) que generan intereses durante los periodos de duracion de dichos
arrendamientos o convenios similares;

Patrimonio Neto = Patrimonio Neto, representado como diferencia entre activo y pasivo y que surge de los
estados financieros de la Compaiiia.
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11.31.3 Compromisos Negativos
Asimismo, la Compafiia se compromete a:

a) No realizar distribuciones de dividendos o pagos de réditos o ingresos a favor de sus accionistas
mientras la Compaiiia: i) se encuentre ante un Hecho Potencial de Incumplimiento que pueda causar
que la Compafiia incumpla con las obligaciones asumidas en el Programa de Emisiones y sus emisiones;
o ii) cuando exista un Hecho de Incumplimiento, que cause que la Compaifiia no cumpla con las
obligaciones asumidas en el Programa de Emisiones y sus Emisiones.

b) De acuerdo a lo establecido por el Articulo 648 del Cédigo de Comercio, la Compaiiia no podra
modificar sus estatutos, objeto, domicilio o su denominacidn sin el consentimiento de la Asamblea de
Tenedores. Asimismo, no reducira su capital sino en proporcién al reembolso que haga de la Emisidn
de Bonos en circulacion.

c) No aplicar los fondos obtenidos de cada emisién dentro del Programa de Emisiones a un uso distinto
del comprometido en el numeral Ill.
11.31.4 Posibilidad de modificacion de compromisos

Los Compromisos Negativos, los Compromisos Positivos y los Compromisos Financieros podran ser modificados
por la Compafiia previo consentimiento de la Asamblea de Tenedores de cada emisién dentro del Programa de
Emisiones, la cual a los fines sefalados precedentemente, no podra negar, retrasar, ni condicionar dicho
consentimiento de manera no razonable cuando dichas modificaciones:

a) sean necesarias para el desarrollo de la Compaifiia;

b) pudiera resultar en un incremento en los ingresos de la Compafiia; o

c) pudiera resultar en una disminucién de los costos de la Compaiiia.
Tales modificaciones deben encontrarse dentro de un marco de las prdacticas comerciales razonablemente
aceptables de la industria.

11.32 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

11.32.1 Definiciones

Hechos Potenciales de Incumplimiento: Significardn todos los hechos que constituyen tales conforme al Acta
de Directorio de fecha 15 de diciembre de 2009 y al presente Prospecto Marco, que infringen los compromisos
a los que la Compafiia queda obligada y que de no ser corregidos durante el Periodo de Correccién se
convierten en Hechos de Incumplimiento conforme a lo previsto mas adelante.

Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento: Significara la notificacién que el Representante de
Tenedores, efectue a la Compaiiia, por escrito dando cuenta de la existencia de un Hecho Potencial de
Incumplimiento, momento a partir del cual correra el Periodo de Correccidn.

Notificacion del Hecho de Incumplimiento: Significard la notificacion que el Representante de Tenedores,
efectle a la Compaiiia por escrito dando cuenta de la existencia de un Hecho de Incumplimiento.

Periodo de Correccidn: Significara el periodo que la Compafiia, cuenta a partir de la Notificacion del Hecho
Potencial de Incumplimiento para subsanar el Hecho Potencial de Incumplimiento. El Periodo de Correccidon
para cada Hecho Potencial de Incumplimiento serd de noventa (90) dias habiles, siempre y cuando no exista
ningun otro hecho de incumplimiento. Sin embargo, si la Compafiia ha comenzado a desarrollar esfuerzos
significativos para corregir el Hecho Potencial de Incumplimiento dentro del Periodo de Correccién aplicable y
posteriormente prosigue en forma diligente y continda con la correccion del hecho Potencial de
Incumplimiento, entonces dicho Periodo de Correccién serd ampliado por un periodo razonable y proporcional
que permita que la Compaiiia concluya la correccién de dicho Hecho Potencial de Incumplimiento y dicha
situacion no se convertira en un Hecho de Incumplimiento; ni la Asamblea de Tenedores , ni el Representante
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de Tenedores, tendrdn derecho a proseguir ningun recurso por tal motivo durante dicho Periodo de Correccion
ampliado. El Periodo de Correccidn Ampliado debera ser aprobado por la Asamblea de Tenedores.

Hechos de Incumplimiento: Son todos los compromisos a los que se obliga la Compaiiia y que no estén sujetos
a un Periodo de Correccién. Adicionalmente significaran todos los Hechos Potenciales de Incumplimiento que
no fueron corregidos por la Compaiiia durante el Periodo de Correccién o de sus prérrogas. Para que un hecho
de Incumplimiento sea considerado como tal, el Representante de Tenedores notificara a la Compafiia que uno
o varios Hechos Potenciales de Incumplimiento se han constituido en uno o mas Hechos de Incumplimiento o
que se ha producido un Hecho de Incumplimiento segun lo descrito en el punto 11.32.4

11.32.2 Hechos Potenciales de Incumplimiento

Constituyen Hechos Potenciales de Incumplimiento:

a) Sila Compafiia no cumpliera con los Compromisos Positivos, Compromisos Negativos o Compromisos
Financieros del presente Programa de Emisiones.

b) Si la Compafiia tuviese obligaciones significativas contraidas con Bancos y/u otras de caracter
financiero, que se encuentren en mora. Se entendera como obligaciones significativas a todas aquellas
que representen mas del 1% del patrimonio de la Sociedad.

En cuanto se tome conocimiento que se ha producido un Hecho Potencial de Incumplimiento, el Representante
de Tenedores deberad enviar una notificacién a la Compaiiia (por escrito) indicando que se ha producido el
hecho y describiéndolo (Notificacion de Hecho Potencial de Incumplimiento). A partir de esta notificacidn,
correra el Periodo de Correccion.

Estos Hechos Potenciales de Incumplimiento pueden ser subsanados durante el Periodo de Correccidn de lo
contrario, se convierten en Hechos de Incumplimiento conforme a lo previsto mas adelante.

11.32.3 Periodo de Correccion

Es el periodo que la Compaiiia cuenta, a partir de la Notificacién del Hecho Potencial de Incumplimiento, para
subsanar el Hecho Potencial de Incumplimiento.

El Periodo de Correcciéon para cada Hecho Potencial de Incumplimiento serd de noventa (90) dias habiles,
siempre y cuando no exista ningln Hecho de Incumplimiento. Trascurrido este periodo, sin que la Compafiia
haya corregido el Hecho Potencial de Incumplimiento, éste se convertird en un Hecho de Incumplimiento.

Sin embargo, si la Compafiia ha comenzado a desarrollar esfuerzos significativos para corregir el Hecho
Potencial de Incumplimiento dentro del Periodo de Correccidén aplicable y posteriormente prosigue en forma
diligente y continta con la correccion del Hecho Potencial de Incumplimiento, entonces dicho Periodo de
Correccion sera ampliado por un periodo razonable y proporcional que permita que la Compafiia concluya la
correccion de dicho Hecho Potencial de Incumplimiento y dicha situacién no se convertira en un Hecho de
Incumplimiento ni la Asamblea de Tenedores ni el Representante de Tenedores tendran derecho a proseguir
ningln recurso por tal motivo durante dicho Periodo de Correccién ampliado. El Periodo de Correccidon
Ampliado deberd ser aprobado por la Asamblea de Tenedores.

11.32.4 Hechos de Incumplimiento

En general, son todos los compromisos a los que se obliga la Compafiia que no estan sujetos a un periodo de
correccion y todos los Hechos Potenciales de Incumplimiento que no fueron corregidos por la Compaiiia
durante el Periodo de Correccién o de sus prérrogas.

En consecuencia, de manera independiente, también son Hechos de Incumplimiento:

a) Si la Compafiia presentara informacién falsa, declarada legalmente como tal, de acuerdo a los
documentos que respaldan el presente Programa de Emisiones y sus Emisiones de Bonos.

b) Si la Compafiia no pagara cualquiera de sus deudas significativas (se entendera como obligaciones
significativas a todas aquellas que representen mas del 1% del patrimonio de la Sociedad) con
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cualquier acreedor en la medida que éstas se encuentren vencidas y sean exigibles o si la Compafiia no
cumpliera con cualquier contrato crediticio distinto del presente Programa de Emisiones, y dicha deuda
y/o incumplimiento suscitase una sentencia final de cumplimiento obligatorio e inapelable emitida por
un tribunal competente en favor de dicho acreedor, y ésta no fuese cumplida en un plazo de treinta
(30) dias habiles contados a partir de que la sentencia adquiriese calidad de cosa juzgada.

c) Sila Compaiiia no efectuara cualquier pago correspondiente al Capital o Intereses de los Bonos dentro
del Programa de Emisiones en las fechas de sus vencimientos.

d) Siun juzgado competente emitiera contra la Compafiia, una declaraciéon de quiebra, o la designacién
de un liquidador o cualquier otro cargo similar para la liquidacion de la totalidad o una parte de los
activos que superen los SUS 500.000 (Quinientos mil Délares de los Estados Unidos de América) de la
Compaiiia que hiciera necesaria la interrupcion, disolucién o cesidn de las operaciones comerciales de
ésta.

e) Si el Representante Legal de la Compafiia o cualquier accionista instituyera una accién de quiebra
contra ésta o un concurso preventivo de acreedores ante juez o tribunal competente o si la Compaiiia
presentara una peticion o consentimiento que diera como resultado la designacién final e inapelable
de un interventor, liquidador o sindico para la totalidad o una parte substancial de los activos de la
Compafiia que superen los SUS 500.000 (Quinientos mil Délares de los Estados Unidos de América).

Para que un Hecho de Incumplimiento sea considerado como tal, el Representante de Tenedores notificara a la
Compaiiia (por escrito) que uno o varios Hechos Potenciales de Incumplimiento se han constituido en uno o
mas Hechos de Incumplimiento; o que se ha producido un hecho de los descritos en el punto 11.32.4 incisos a) al
e) (Notificacién de Incumplimiento).

11.32.5 Aceleracion de los Plazos

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

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

Sin perjuicio de lo previsto en el parrafo anterior, si la Sociedad no cumpliera con el pago de un cupén de
intereses y/o con el pago de Capital de cualquiera de las Emisiones efectuadas bajo el presente Programa de
Emisiones, en el plazo de vencimiento respectivo, tendra 10 dias habiles para efectuar el pago. En caso
contrario, cualquier Tenedor de Bonos podra reputar como liquida, exigible y de plazo vencido con suficiente
fuerza ejecutiva la totalidad del capital mas los intereses correspondientes a los Bonos de su propiedad. El plazo
sefialado de 10 dias habiles serd computable a partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento del Cupdn o
del Bono, segln corresponda.

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

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

La Compafiia no sera considerada responsable, ni estard sujeta a la aplicacion de los Hechos de Incumplimiento
ni a los Hechos Potenciales de Incumplimiento, cuando dicho incumplimiento o hecho potencial sea motivado
por caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida.

Se entiende como caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida: i) cualquier evento de la naturaleza,
tales como, y sin que se limiten a: catastrofes, inundaciones, derrumbes, epidemias; ii) hechos provocados por
los hombres, tales como, y sin que se limiten a: ataques fisicos, conmociones civiles, rebelidn, huelgas (excepto
la de su propio personal); iii) actos del gobierno como entidad soberana que impidan a la Compafiia llevar a
cabo sus operaciones y; iv) en general todo acto, hecho o condicidn que produce eventos no previstos o
imposibles de prever por la Compafiia, o que previstos no son razonablemente posibles de controlar, no
imputables a la Compaiiia y que impidan el cumplimiento de las obligaciones contraidas en el presente
Programa de Emisiones.

En tal caso, la Compafiia deberd comunicar al Representante de Tenedores dentro de los diez (10) dias habiles
siguientes de conocido el hecho, proporcionando la informacién disponible que permita corroborar el mismo.

Comprobado el caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida y en caso de que la imposibilidad sea
temporal se establecera un plazo para subsanar el Incumplimiento de la respectiva emision que serd acordado
entre la Compaiiia y la Asamblea de Tenedores, de conformidad a las mayorias establecidas para tal efecto.

11.33  Provision para el Pago de Intereses y Capital

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

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

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

11.34 Proteccion de Derechos

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

11.35 Otras Emisiones

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

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

Actualmente estd vigente la emisién de Bonos COBEE y COBEE Il por un monto total pendiente de USS
40.403.000 (Cuarenta millones cuatrocientos tres mil 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América); y que
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para proceder con el presente Programa de Emisiones, se habian cumplido los requisitos de aviso al
Representante Comun de Tenedores de Bonos COBEE y COBEE Il, de acuerdo a lo establecido en las
Declaraciones Unilaterales de Voluntad de la Emision de Bonos COBEE y COBEE II.

11.36 Arbitraje

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

11.37 Tribunales Competentes

Los Tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Compaiiia sea requerida judicialmente para el
pago y en general para el ejercicio de todas y cualquiera de las acciones que deriven de las Emisiones de Bonos
que conformen el presente Programa de Emisiones.

11.38 Modificacion a las condiciones y caracteristicas de las emisiones del Programa de Emisiones

La Compaiiia, previa aprobacion de dos tercios (2/3) de los votos presentes en la Asamblea de Tenedores de
cada emision, se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de dicha emision.

Asimismo, se determindé que la Sociedad, podrda modificar las condiciones y caracteristicas del presente
Programa de Emisiones previa aprobacién de dos tercios (2/3) de los votos presentes en cada una de las
Asambleas de Tenedores correspondientes.

11.39 Tratamiento Tributario

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

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

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

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

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

Se proporcionard a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, la misma informacién que
se encuentra obligada a presentar a la ASFl y a la BBV u otras bolsas, en los tiempos y plazos establecidos en la
norma vigente.
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lll. RAZONES Y DESTINO DE LOS FONDOS DE LAS EMISIONES COMPRENDIDAS DENTRO DEL
PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE Il

Razones

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

Destino de los Fondos

El producto final de la colocacidn de los Bonos dentro del Programa de Emisiones serd empleado para realizar
un recambio de pasivos y/o financiamiento de inversiones y/o financiamiento de capital de trabajo y/o
financiamiento para el pago de pasivos laborales.

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones se establecerd el destino especifico de los
fondos y el plazo de utilizacién, lo que serd determinado de conformidad a la Delegacién de Definiciones
establecida en el punto I1.2 del presente Prospecto Marco.

Para este efecto, la Compaiiia enviara un detalle del uso de los fondos provenientes de cada emision dentro del
Programa de Emisiones en un plazo no mayor a los quince (15) dias calendario de su utilizacion a la ASFI, a la
BBV y al Representante de Tenedores.

38



IV. FACTORES DE RIESGO

Una vez analizada COBEE, su industria y las condiciones politicas y sociales actuales del medio, el riesgo del
mercado de COBEE puede verse afectado por la variacidon inesperada en los factores de tipo politico, factores
relacionados al sector, factores relacionados al tipo cambiario y factores naturales.

IV.1.1 Factores Politicos y Sociales

Las presiones o demandas de grupos radicalizados podrian afectar, en un extremo, ciertas operaciones de
COBEE en el mercado. Es necesario mencionar que el 2010 COBEE cumple 85 afos de actividad en el mercado
eléctrico boliviano.

IV.1.2 Factores Relacionados al Sector

COBEE mantenia contratos con ELECTROPAZ y ELFEO que concluyeron el 21 de diciembre de 2008. A partir de
esa fecha, COBEE entregara aproximadamente el 30% de su produccién anual a la Compafiia Minera San
Cristdbal SA, un consumidor no regulado, en base a un contrato firmado a principios del afio 2008. Las tarifas de
COBEE para alrededor del 70% restante de su produccidn estardn definidas por las condiciones del mercado
spot o por los de futuros contratos.

IV.1.3 Factores de Tipo Cambiario

La mayor parte de las obligaciones financieras, estan en Délares de los Estados Unidos de América excepto una
deuda de largo plazo por Bs10.620.000. Atenuando esta exposicidn cambiaria, los gastos de operacion vy
mantenimiento y los gastos generales y de administracion mayormente son en bolivianos.

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

IV.1.4 Factores Naturales

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

IV.1.5 Factores Relacionados a la Nacionalizacién de Empresas Privadas

Es necesario mencionar que el 2010 COBEE cumple 85 afios de actividad en el mercado eléctrico boliviano como
empresa privada, es decir que la empresa no pertenece al grupo de empresas capitalizadas del sector eléctrico.
No obstante de ello, existiria cierto riesgo asociado a la expropiacién o nacionalizacién de sus activos.
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V. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

V.1 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica

Cada una de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones estara destinada a Inversionistas
institucionales y/o particulares.

V.2  Agencia de Bolsa encargada del Disefio, Estructuraciéon y Colocacion de cada Emision dentro del
Programa de Emisiones

El disefio, la estructuracion y la colocacion de cada emisién comprendida dentro del presente Programa de
Emisiones estardan a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a
continuacion:

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

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

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

V.3  Agente Pagador

El Agente Pagador de cada Emisién comprendida dentro del Programa de Emisiones sera determinado por el

Gerente General de la Compaiiia.

V.4  Lugar de amortizacion de capital y pago de intereses

Las amortizaciones de capital y pago de intereses de cada Emisién comprendida dentro del Programa de

Emisiones, se realizara en las oficinas del Agente Pagador determinado por el Gerente General de la Compaiiia

V.5 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 de cada Emisién comprendida dentro del Programa de
Emisiones, seran comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en un érgano de prensa o periddico
de circulacion nacional, con al menos un dia de anticipacidn a la fecha establecida para el pago.

V.6  Procedimiento de Colocacién Primaria

La colocacién primaria de cada una de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones sera a
través de Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
V.7  Plazo de colocacion de cada Emisién

Cada una de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones tendra un plazo de colocacion de
ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir de la fecha de emisidon determinada por la Compaiiia
y establecida por la comunicacidon emitida por la ASFI que autorice la Oferta Publica y la inscripcidén de la
correspondiente emisidn del Programa de Emisiones en el RMV de la ASFI.

V.8 Precio de colocacion de cada Emision

Cada una de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones sera colocada minimamente a la
par del valor nominal.
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V.9 Relacidn entre el Emisor y el Agente Colocador

COBEE S.A. como emisor y BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa como agente colocador, mantienen Unicamente
una relacién contractual para efectos de la colocacidn y estructuracién del presente Programa de Emisiones y
las Emisiones que lo conforman y no tienen ninguna relacidn contractual relacionada entre los negocios y/o sus
principales ejecutivos.

V.10 Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses

Los Bonos devengardn intereses a partir de su fecha de emisién determinada por la Compaiiia y establecida en
la comunicacidn emitida por la ASFI que autoriza la Oferta Publica y la inscripcidn en el RMV de la ASFI de las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones, y dejardn de generarse a partir de la fecha
establecida para su pago del cupén y/o bono.
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DESCRIPCION DEL EMISOR

VI.1 Identificacion basica del Emisor

Nombre o Razén Social:

Rétulo Comercial:
Objeto de la Sociedad:
Giro del Negocio:

Domicilio legal y direccion:

Representante Legal Principal:

Representantes Legales Alternos:

Clasificacion Internacional Industrial Uniforme
(“cnu”):

Registro del emisor en el Registro del Mercado
de Valores de la ASFI:

Registro de Comercio administrado por
Fundempresa:

N.L.T.:
Teléfonos:

Fax:

E — mail:
Capital pagado:

Numero de acciones que conforman el Capital
Pagado:

No del certificado accionario

Valor nominal de cada accion:

Tipo de Accidn:

Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited mediante su Sucursal establecida
en Bolivia

COBEE
Industria de energia eléctrica
Generacion de energia eléctrica

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

Purdy’s Wharf Tower One
1959 Upper Water Street
P.O. Box 997

Halifax, Nova Scotia, Canada.

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

Av. Hernando Siles No. 5635
Zona Obrajes

La Paz Bolivia.
José Antonio Ramirez Murillo

Gonzalo Endara de Ugarte

Marco Lazo de la Vega Duran

4010

SPVS-IV-EM-BPC-099/2005

Matricula N° 12772

1020579023
(591-2) — 2786596
(591-2) — 2785920
cobee@cobee.com
Bs438.928.000

189

CB7505

Sin valor nominal (Acciones ordinarias contenidas en un
macro titulo)

Ordinaria
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VI.2 Documentos constitutivos

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

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

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

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

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

VI.3  Estructura Administrativa Interna

La estructura organizativa de COBEE - Sucursal Bolivia, al 30 de noviembre de 2009, se presenta en el siguiente
grafico:

Grafico No. 1 Organigrama de COBEE S.A. BPCO. — Sucursal Bolivia
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Cabe aclarar que, COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comercial de COBEE, esto se
debe a que las principales actividades que generan ingresos a COBEE las realiza mediante COBEE Sucursal
Bolivia. COBEE es un centro de costos en Canadda y se encuentra representada legalmente por el Bufete de
Abogados Stewart McKelvey Stirling Scales.

s H BEuTar |

Fuente: COBEE S.A.

VI.4 Numero de empleados

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

COBEE Sucursal Bolivia valora la tarea de mantener un entorno laboral de respeto mutuo y trato justo,
promueve prdacticas que contribuyan al crecimiento personal y profesional de sus trabajadores para mantener
en un buen nivel el clima organizacional.
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En lo que se refiere a capacitacion, COBEE se halla profundamente comprometida en la capacitacion de sus
recursos humanos, pues considera que la mejora continua de las capacidades del capital humano repercute de

manera directa en el rendimiento del personal.

La distribucion de los empleados de COBEE Sucursal Bolivia, al 30 de noviembre de 2009, es el siguiente.

Cuadro No. 4 Cantidad de Empleados de COBEE S.A. BPCO. — Sucursal Bolivia
(2006 — Noviembre de 2009)

Nivel 2006 2007 2008 Nov-2009
Funcionarios 39 35 34 31
Empleados 56 70 69 69
Obreros 102 100 93 93
TOTALES 201 205 196 193

Fuente: COBEE S.A.

VL5 Principales Ejecutivos
Los principales ejecutivos de COBEE, al 30 de noviembre de 2009, son los siguientes.

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

Antigiiedad en la

Nombres Cargo o Profesion Nacionalidad
Compaiiia
José Antonio Ramirez Gerente General 24 afios Ingenieria Boliviana
Murillo Eléctrica
Gonzalo Endara de Ugarte  Gerente de Finanzas y Menos de 1 aiio Administracién Boliviana
Administracion de Empresas
Julio Rodrigo Indaburu Gerente de Produccién 10 afios Ingenieria Boliviana
Irusta Eléctrica
Marco Lazo de la Vega Jefe Departamento Legal 5 afos Derecho Boliviana
Oscar Zamora Arce Gerente de Ingenieria y 17 afios Ingenieria Boliviana
Comercializacion Eléctrica
Fuente: COBEE S.A.
VI.6 No6mina de Directores
La nomina de directores de COBEE, al 30 de noviembre de 2009, son los siguientes:
Cuadro No. 6 Némina de Directores de COBEE S.A.
Nombres Cargo Antig'ﬁedad'en Profesion Nacionalidad
el Directorio
Javier Garcia Director 2 afios Ingenieria Aeroespacial Peruana
Itzik Mandelman Director 2 afios Contabilidad y Israelita
Economia
Giora Almogy Director fos Economia Israelita
Juan Carlos Camogliano Director nos Ingenieria Mecdnica y Peruana
Eléctrica
Roberto Cornejo Director os Ingenieria Industrial Peruana
José Antonio Ramirez Director Alterno anos Ingenieria Eléctrica Boliviana

Murillo

Fuente: COBEE S.A.

44




VI.7

Composicién accionaria

La composiciéon accionaria de COBEE, al 30 de noviembre de 2009, es la siguiente.

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

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

Fuente: COBEE S.A.
La composicidn accionaria de INKIA Holdings (Cobee) Limited al 30 de noviembre de 2009 es la siguiente:

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

Accionista Participacion
Inkia Americas Holdings Limited 100.00%
Total 100.00%

Fuente: COBEE S.A.

VIL.I.13 Entidades Vinculadas
La empresa vinculada a COBEE, al 30 de noviembre de 2009, es la siguiente.

Cuadro No. 9 Entidades vinculadas a COBEE S.A.

Nombre Actividades Vinculo Acciones VaI:': ;c:tal Porcentaje
Servicios Servicios de Industria Eléctrica Accionista 31,646 3.164.600 99,993%

Energéticos S.A. y Medio Ambiente

Fuente: COBEE S.A.
La composicién accionaria de Servicios Energéticos S.A. al 30 de noviembre de 2009 es la siguiente:

Cuadro No. 10 Composicion Accionaria de Servicios Energéticos S.A.

Accionista Participacion
COBEE S.A. 99,9930%
INKIA Holdings (Cobee) Limited 0,0035%
Inkia Americas Holdings Limited 0,0035%
Total 100.0000%

Fuente: COBEE S.A.

V1.8 Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de COBEE

José Antonio Ramirez Murillo:

Profesion: Ingeniero Eléctrico de la Universidad Mayor de San Andrés, Master en Administracion de
Empresas de la Universidad Catdlica Boliviana.

Experiencia: Ha ejercido su profesion en el rubro de generacién de energia y es docente de la Universidad
Mayor de San Andrés

Desde el afio 2007 se desempefia como Gerente General de COBEE S.A.
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Gonzalo Endara de Ugarte:

Profesion: Licenciado en Administracién de Empresas de la Universidad Catdlica Boliviana, Master en Auditoria y
Control Financiero — Maestrias para el Desarrollo de la Universidad Catodlica Boliviana.

Experiencia: Mas de 18 afios de experiencia profesional en el area financiera, desempefiando cargos gerenciales
en diferentes instituciones del sector bancario y comercial.

Desde el 4 de Marzo de 2009 se desempefia como Gerente de Finanzas y Administracion de COBEE SA.

Julio Rodrigo Indaburu Irusta:
Profesion: Ingeniero Eléctrico de la Universidad Mayor Pontificia de San Francisco Xavier de Chuquisaca.

Experiencia: Supervisor Adjunto en Miscelaneos, Supervisor Miscelaneos, Supervisor Plantas Arriba, Supervisor
Plantas Abajo, Superintendente Pruduccidon Zongo. Reemplazos en la Superintendencia de Miguillas

Desde el 14 de Septiembre 2009 se desempefia como Gerente de Produccion de COBEE S.A.

Marco Lazo de la Vega:

Profesidn: Licenciado en Derecho de la Universidad Catodlica Boliviana, Master en Derecho Comercial, American
University, Washington DC y Master en Administracion Publica, Harvard University, Cambridge

Experiencia: Ha sido asesor legal en importantes instituciones de Bolivia como el Banco Central de Bolivia, la
Superintendencia de Asuntos Financieros y bufetes privados, ademas de organismos internacionales como la
CAF y el Banco Mundial. Actualmente Profesor en Maestrias para el Desarrollo en la Universidad Catdlica
Boliviana y Univalle.

Desde el afio 2007 se desempeiia como Jefe del Departamento Legal de COBEE S.A.

Oscar Zamora Arce:

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

Experiencia: Ha desempefiado funciones como supervisor en cables subterraneos, superintendente adjunto en
el valle de Zongo, superintendente en el Sistema Scada, especialista en sistemas de potenciay superintendente
de desarrollo dependiente de la Gerencia de Ingenieria y Comercializacion

Desde abril del afio 2008 desempeiia las funciones de Gerente de Ingenieria y Comercializacién.
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VIl. DESCRIPCION DE LA COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. BOLIVIAN
POWER COMPANY LIMITED

VIl.1 Informacion histérica de la entidad

El afno de 1925 hubo mucha agitacion en la ciudad de La Paz debido a que Bolivia celebraba el primer centenario
de su independencia. Para festejar este acontecimiento apropiadamente, se tomaron todas las medidas
necesarias. Entre muchos otros preparativos, las calles fueron pavimentadas, se erigieron en el centro de la
ciudad monumentos a Bolivar y a Sucre y el frontis del Palacio Consistorial fue decorado. Se colocaron también,
en el Prado un monumento de marmol blanco de carrara en honor a Cristébal Coldn y en la avenida Arce otro
similar recordando a Isabel la Catdlica.

La Paz era entonces una ciudad de contrastes. Se podia encontrar en las calles de la ciudad carretones tirados
por animales, ademds de mulas y burros. Recuas de llamas eran guiadas a través de la ciudad transportando
minerales y también su propio excremento, que se conocia con el nombre originario de taquia y que era el
combustible mas usado. También se podian ver multitudes de campesinos con vestimentas coloridas,
mezclandose con soldados que lucian nuevos uniformes militares de estilo aleman. Al parecer, la estabilidad
politica y social habia retornado nuevamente al pais.

Ese afo también llegaba a La Paz, enviado por la firma Royal Securities, el ingeniero canadiense William
Hamilton Munro, con la misién de entrevistarse con los ejecutivos de Bolivian General y examinar las
propiedades de esta empresa, que desde hacia algin tiempo habia estado buscando un comprador. El informe
de Munro satisfizo a los canadienses y fue decisivo para que en abril de ese afio fuera creada en Canada la
empresa Bolivian Power Company Limited, sociedad andnima. De alguna manera esta empresa canadiense
habia tenido acceso al informe solicitado a Thompson por Bolivian Power and Light Company, reporte lo
suficientemente convincente como para llevar a la decision de invertir en el pais.

La nueva empresa se habia creado el 17 de abril de 1925, en la habitacion 319 del edificio Roy, de la ciudad de
Halifax, provincia de Nueva Escocia. Los accionistas eran H.P. MacKeen, H.C.W. Powell y J. McG. Stewart
quienes, luego de aportar cada uno la suma de cien ddlares por concepto de adquisicion de acciones, se
convirtieron automaticamente en miembros del directorio de la flamante compafiia.

VIl.2 Antecedentes de COBEE S.A.

COBEE es una empresa eléctrica de capitales privados que opera en Bolivia desde hace casi 85 afios. Hasta
diciembre de 1994, fecha en que se inicio la reforma del sector eléctrico boliviano, desempefiaba actividades en
los segmentos de generacidn y distribucion en los departamentos de La Paz y Oruro. Con el advenimiento de la
mencionada reforma, la cual no permite la integracion vertical en la industria con el objeto de crear condiciones
de competencia, COBEE decidié vender su segmento de distribucion y dedicarse exclusivamente a la actividad
de generacion.

La reforma del mercado eléctrico ha dado lugar a una transformacion radical del mismo, en cuanto hace a su
estructura tarifaria y caracteristicas operativas. El nuevo mercado eléctrico estd basado en una estructura
competitiva de libre mercado en generacion, con un sistema de remuneracion basado en costos marginales de
potencia y energia; los segmentos de transmisidn y distribucién se mantienen bajo una estructura regulada.

La industria eléctrica de Bolivia antes de 1994 estaba conformada por dos empresas, Empresa Nacional de
Electricidad (“ENDE”) y COBEE. Estas empresas integraban verticalmente la etapa de generacion, transporte y
distribucion de electricidad.

En el caso de ENDE, se capitalizé la generacién y la distribucidn y se privatizo el transporte. En fecha 16 de julio
de 2008, mediante Decreto Supremo N2 29644 se refundé ENDE como una empresa publica nacional
estratégica y corporativa con una estructura central y nuevas empresas de su propiedad, teniendo asi
participacion en toda la cadena productiva de la industria eléctrica.

En lo que respecta a COBEE, al ser una compainiia privada, se crearon los incentivos necesarios para desintegrar
las etapas de generacidn y distribucion. A este efecto se otorgd a COBEE una concesién para la actividad de
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generacion por 40 afios a partir de 1990 y la exclusividad para el suministro de energia eléctrica a las empresas
distribuidoras que atendieran las ciudades de La Paz, El Alto y Oruro.

Para efectos operativos la produccién de COBEE se rige por los nuevos criterios de la Ley de la Electricidad,
siendo ésta asignada por el organismo encargado de la programacion de la produccion de energia eléctrica a
escala nacional, denominado Comité Nacional de Despacho de Carga (“CNDC”). La conclusion del régimen
tarifario regulado habilita a COBEE, a partir del 22 de diciembre de 2008, para participar en el mercado de
contratos con clientes no regulados.

VII.3 Tarifas de Generacion en el SIN

VII.3.1 Remuneracion de la Generacion

La generacion eléctrica es remunerada por dos conceptos: potencia y energia. La potencia se mide en Vatios, la
cual es una medida de trabajo. Como referencia la ciudad de La Paz requirié una potencia de 254.7 MW para el
afo 2008. El pago por potencia esta destinado a cubrir los costos fijos de la industria. La energia es una unidad
de trabajo por unidad de tiempo, por lo tanto se expresa en vatios-hora, kW-hora y MW-hora. El pago por
energia estd destinado a cubrir los costos variables de la industria.

VII.3.2 Costo Marginal de Potencia

El costo marginal de potencia, fijado en la Ley de Electricidad, es el costo unitario de incrementar la capacidad
instalada de generacion. Este costo surge de la evaluacidn de la inversidon en una planta termoeléctrica, a una
tasa de descuento del 12%" y con una vida util de 20 afios. Esta planta es dimensionada de manera tal que
pueda cubrir el incremento anual de la demanda maxima del SIN, mas un adecuado margen de reserva. La
anualidad de la inversion se expresa en un pago mensual por potencia en USS/kW-mes.

VII.3.3 Ingresos por Potencia

Las unidades generadoras son remuneradas al costo marginal de potencia multiplicado por su potencia firme y
por el factor de pérdidas de potencia en el nodo en el que se conecta la unidad; este ultimo factor toma en
cuenta las pérdidas marginales en transmisién.

La potencia firme es una asignacién basada en la probabilidad de poder garantizar el suministro de potencia al
SIN en el periodo de célculo. La asignacion de potencia firme se realiza ordenando a las unidades generadoras
de acuerdo a sus costos variables hasta cubrir la demanda de potencia requerida.

VII.3.4 Costo Marginal de Energia

El costo marginal de energia es el costo en que incurre el SIN para suministrar con un despacho econémico una
unidad adicional de energia, a un determinado nivel de potencia. El costo marginal de corto plazo de energia es
el valor dado por la unidad generadora térmica mas econémica disponible para suministrar el siguiente MW de
demanda. El costo marginal de energia esta compuesto por la variacion en los costos variables de combustible
mas los costos variables no combustibles y es fijado con una resolucidn horaria.

VII.3.5 Ingresos por Energia

Las unidades generadoras son despachadas en orden ascendente de costo hasta cubrir la demanda. Son
despachadas inicialmente las unidades generadoras hidroeléctricas que tienen aguas de pasada no susceptibles
a ser embalsadas. Posteriormente se despachan las unidades termoeléctricas. La ultima unidad en ser
despachada es la mds cara y determina el costo marginal de energia del sistema, siendo remuneradas a este
precio todas las unidades que se encuentren despachadas en un momento dado. La energia de las unidades

! Esa tasa estd definida por el articulo 48 de la Ley 1604 del 21 diciembre de 2004 (Ley de Electricidad) y por la Resolucién
Ministerial No. 01/2000 del 3 de enero de 2000.
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hidroeléctricas con embalses regulados se acomoda en las diferentes horas del dia de manera de obtener el
despacho econdmico 6ptimo.

El despacho éptimo de energia de cada unidad se obtiene a través de la simulacién del modelo de despacho
Stochastic Dual Dynamic Programming (“SDDP”), el cual proyecta el despacho hidro-térmico de minimo costo
que abastece la demanda del SIN, teniendo en cuenta ademas el factor de pérdidas de energia que refleja las
pérdidas de transmision, los costos de produccidn de las unidades generadoras y el costo futuro del agua para
las centrales hidroeléctricas con embalses regulados. Los costos marginales de energia para las transacciones
econdmicas se determinan en base a la operacidn real con una resolucién horaria.

Grafico No. 2 Precio de Energia

Fig3. EVOLUCION DE PRECIO DE POTENCIA (sin IVA)
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Grafico No. 3 Costos Marginales
Fig 2. EVOLUCION DE COSTOS MARGINALES DE GENERACION (sin IVA)
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VII.4 Situacion actual del SIN
El SIN tiene conectadas a las siguientes ciudades:

Grafico No. 4 Diagrama de Interconexion del Mercado
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Fuente: COBEE S.A.

Actualmente el SIN cuenta con la participacidn de los siguientes agentes:

Empresas Generadoras

e Corani S.A.,, Guaracachi S.A., Valle Hermoso S.A., Compafiia Eléctrica Central Bulo Bulo S.A,
Hidroeléctrica Boliviana S.A., COBEE, Rio Eléctrico S.A., Synergia S.A., Guabira Energia S.A., Servicios de
Desarrollo de Bolivia S.A.

Empresas de Transmision

e Transportadora de Electricidad S.A., San Cristébal TESA, Interconexién Eléctrica ISA Bolivia

Empresas Distribuidoras

e Cooperativa Rural de Electrificacion Ltda., ELECTROPAZ, Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba
S.A., ELFEO, Compaiiia Eléctrica Sucre S.A., Servicios Eléctricos Potosi S.A.

Consumidores No Regulados

e Empresa Minera Inti Raymi S.A., Coboce Cemento Ltda., Empresa Metalurgica Vinto ., Empresa Minera
San Cristdbal.

El consumo de energia eléctrica en el Mercado Eléctrico Mayorista (“MEM”) en el afio 2008 fue de 5,138 GWh,
con un crecimiento de 9.64% respecto al afio 2007.

La Potencia de Punta o demanda maxima coincidental de todo el MEM en el afio 2008 fue de 898.7 MW, siendo
mayor en 0.36% a la demanda registrada el afio 2007, este pequefio crecimiento se debe principalmente al
programa de eficiencia energética implementado por el gobierno nacional que consiste en la sustitucion de
[dmparas incandescentes por luminarias de alta eficiencia.

La evolucién del consumo de energia eléctrica en el periodo 1996 — 2008 muestra un crecimiento promedio
anual de 5,5% en energia y 4,3% en potencia.
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Cuadro No. 11 Consumo de Energia Eléctrica en el SIN

MAXIMA
MW
544.6

GWh

199 2716.4 .

1997 20459 5837 84 72
1998 31598 6227 73 67
1999 33086 6443 47 35
2000 33355 6449 08 01
2001 33717 6468 11 03
2002 35322 6743 48 42
2003 36038 684.1 2 15
2004 37710 7048 46 30
2005 39940 759.1 59 77
2006 43058 813.1 78 71
2007 46864 895.4 88 101
2008 51380 898.7 96 04

Fuente: Estadisticas de Operacion del; SIN-CNDC

La capacidad de generacion en las diferentes centrales del Sistema Interconectado Nacional fue a fines del afio
2008, de 1,117.54MW. De esta potencia 477.44MW corresponden a plantas hidroeléctricas y 640.1MW a
plantas termoeléctricas. Esta Ultima cifra corresponde a la potencia efectiva en condiciones de temperatura
media anual, en el sitio de ubicacion de la central.

VIL.5 Participacion de COBEE en el SIN

Para la operacidén y despacho de sus unidades de generaciéon COBEE esta sujeta al despacho econémico de
minimo costo, el cual se rige por los criterios establecidos por la Ley de Electricidad y sus Reglamentos. Al ser
COBEE una empresa predominantemente hidroeléctrica tiene la ventaja competitiva de tener precedencia en el
despacho econdmico y en la asignacién de potencia firme.

En la gestidn 2008 COBEE participd con una generacion inyectada de 996.3GWh, que representa el 19% del total
inyectado por las empresas generadoras que participan en el SIN.

Grafico No. 5 Energia Inyectada al SIN 2008
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Fuente: COBEE S.A.

En cuanto a la potencia firme, la participaciéon promedio de COBEE en el SIN durante el afio 2008 fue de 23.1 %.
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Grafico No. 6 Capacidad Firme en el SIN 2008
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Fuente: COBEE S.A.

VII.6 Contratos Comerciales

Durante el afio 2008, COBEE utilizé un 88% de su energia generada para cumplir con sus contratos con
ELECTROPAZ y ELFEO, dejando el porcentaje restante sujeto a las transacciones en el mercado spot, consumo
propio, ventas a clientes propios y pérdidas. La variacién de la composicidon entre ventas a contratos y al
mercado spot, en los ultimos 8 afios se refleja en el siguiente grafico.

Grafico No. 7 Ventas de Energia COBEE
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Fuente: COBEE S.A.

Respecto a la potencia firme, COBEE tiene comprometida aproximadamente el 30% de la totalidad de su
potencia firme asignada para satisfacer el contrato con la empresa Minera San Cristébal. El afio 2008 la
potencia firme remunerada promedio de COBEE fue de 174,9 MW para la divisién La Paz (la cual incluye planta
Kenko) y de 16,2 MW para la divisién Miguillas.

A partir del 22 de diciembre del 2008, el principal cliente de COBEE es la empresa Minera San Cristébal con el
que se mantiene un contrato de suministro de energia que representa aproximadamente el 30% de su
produccion anual, con las siguientes caracteristicas principales:

e Potencia contratada 42.75 MW “take or pay”

e Energia contratada anual de 322.06 GWh con un factor de carga maximo de 0.86.

52



e Precio de energia indexado al precio maximo del gas natural para el sector termoeléctrico.

e Vigente hasta el 31 de octubre de 2017.

VII.7 Analisis de Mercado

Para todo analisis de mercado, uno de los elementos mas importantes es el del comportamiento de la
demanda. A continuacién se muestra, en los siguientes gréficos, la evolucién de la demanda de energia y
potencia a partir del afio 1996:

Grafico No. 8 Consumo de Energia en el SIN
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Grafico No. 9 Demanda Maxima en el SIN
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Se observa que en el periodo 1996 — 1999 la demanda de energia crecié a una tasa promedio anual de 6,7%. El
continuo crecimiento de la demanda incentivd a las empresas generadoras a aumentar su produccion, dandose
mayores inversiones para incrementar su capacidad instalada. El incremento de las inversiones se realizé bajo
el supuesto que la demanda mantendria este ritmo de crecimiento. Sin embargo, entre el afio 1999 y 2001 se
dio un estancamiento en el crecimiento de la demanda de energia, generandose una sobreoferta por parte de
los generadores, lo que llevd a una caida en los precios del mercado energético. El reducido crecimiento de la
demanda fue consecuencia de la recesidon econdmica mundial y especialmente su impacto en Argentina y Brasil.
Los ultimos afios a partir del 2002 la demanda de energia presentd una tendencia a recuperar su tasa de
crecimiento siendo el promedio de este periodo mencionado de 5,7%.
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El 2008 el crecimiento de la demanda alcanzé solamente un 0.4%, lo que se explica por el fuerte impacto que
tuvo el programa de eficiencia energética a través de la campafia de introduccion de focos ahorradores para los
consumidores del SIN. Hasta octubre/2009 el crecimiento de la demanda respecto al afio previo alcanzé 1.8%.

La estadistica de precios promedios anuales de energia para el periodo 1998 — 2000 oscila entre USS 18/MWh y
USS 20/MWh. A partir del afio 2001 los precios bajan debido al incremento del parque generador disponible en
el MEM con la adicién de la central térmica Bulo Bulo (84 MW) en mayo del 2000 y el inicio de un periodo de
recesion con bajo crecimiento de demanda. Se crea una sobreoferta en el parque generador disponible en el
MEM, dado que la asignacién de potencia firme se realiza ordenando a las unidades generadoras de acuerdo a
sus costos variables (principalmente los precios de gas) hasta cubrir la demanda de potencia requerida, se
produce una fuerte competencia en la declaracién de precios de gas, para asegurar de esta forma la
remuneracion por potencia, prefiriendo los oferentes cubrir parte de sus costos fijos a pesar de no cubrir la
totalidad de sus costos variables.

El precio promedio de energia para el afio 2001 es aproximadamente USS 9/MWh, posteriormente con el
ingreso de la central hidroeléctrica de Takesi (86 MW) en junio del afio 2002, la competencia por la asignacién
de potencia firme es ain mayor, llegando el afio 2003 a un precio promedio anual de energia de USS$ 7,5/MWh.

Sin embargo desde el afio 2005 en funcidn a la declaracidn de precios de gas altos efectuada por las empresas
generadoras térmicas, debido a la recuperacién del crecimiento de la demanda y la ausencia de nuevas
inversiones en generacion, los precios de energia empiezan a incrementarse oscilando entre 13 a 17 USS/MWh
en el periodo 2005 a 2008 e incluyendo el periodo hasta octubre de 2009.

VII.8 Marco Legal

El marco legal de las actividades de la industria eléctrica en la Republica de Bolivia y especificamente del
Mercado Eléctrico Mayorista Boliviano comprende:

o Lley de Electricidad N° 1604 de fecha 21 de diciembre de 1994, que define los principios, la
organizacion institucional, la estructura operativa y modelo econdmico del sector eléctrico boliviano;

e Reglamentos que establecen en forma ampliada y complementaria a la Ley de Electricidad el
tratamiento operativo y econémico del Mercado Eléctrico; y

e Normas Operativas que son elaboradas por el CNDC y aprobadas por la Superintendencia de
Electricidad con el objetivo de fijar procedimientos detallados para la coordinacidon y administracion
del Mercado Eléctrico.

La Ley de Electricidad estd complementada por los Decretos Supremos 26093 y 26094, los cuales fueron
promulgados el 2 de marzo de 2001. Los Reglamentos establecidos por estos decretos definen: a) las
operaciones del mercado de electricidad; b) los procedimientos para concesiones, licencias y licencias
provisionales; c) el uso de bienes publicos y constitucion de servidumbres; d) determinacion de precios y tarifas;
y e) calidad del servicio de distribucion e infracciones.

De acuerdo a la Ley de Electricidad y sus reglamentos, todos los generadores en Bolivia deben recibir una
Licencia de la Superintendencia de Electricidad. La Licencia brinda el derecho de producir y vender electricidad
en el SIN y es otorgada por Resolucidon Administrativa del Superintendente.

El Decreto Supremo (DS) N° 29894, de 7 de febrero de 2009, prevé la nueva Organizacién del Organo Ejecutivo
y, en particular, la extincién de la Superintendencia de Electricidad. La nueva institucidn reguladora pasa a ser la
Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE).

VII.9 Actividades de COBEE

VIL.9.1 Sistema de Generacion del Valle de Zongo
e 188.4MW de potencia efectiva coincidental hidroeléctrica.

e Sistema hidroeléctrico del valle de Zongo ubicado a 60 km. al norte de La Paz.
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e Diez centrales en el valle de Zongo con 21 unidades de generacion.
e Capacidad de almacenaje de 67 GWh.

e 903.3 GWh generados durante el afio 2008, factor de planta de 55% y con una disponibilidad
95.7%.

Grafico No. 10 Vista Panoramica del Sistema Hidroeléctrico en el Valle de Zongo
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Fuente: COBEE S.A.

VIL.9.2 Sistema de Generacion del Valle de Miguillas
e 19.9MW de potencia efectiva.
e Sistema hidroeléctrico del valle de Miguillas ubicado a 250 km al sureste de La Paz.
e Cuatro centrales en cascada con nueve unidades de generacion.
e Centrales construidas entre 1931y 1958.

e Capacidad de almacenaje de 43 GWh.

del

e 102.6 GWh generado durante el afio 2008, con un factor de panta de 60% y una disponibilidad de

94.8%.

Grafico No. 11 Vista Panoramica del Sistema Hidroeléctrico en el Valle de Miguillas
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Fuente: COBEE S.A.

VII.9.3 Central Generadora Termoeléctrica El Kenko
e 18 MW de potencia efectiva (29,8 MW potencia I1SO).

e Central termoeléctrica ubicada en la ciudad de El Alto a 15 km de La Paz.
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e Dos turbinas de gas Rolls Royce COBERRA (18,6 MVA cada una) instaladas en julio de 1995.

e 33.5 GWh generado durante el afio 2008, factor de planta de 22.1 % y una disponibilidad de 58.7 %.
Durante este afo se ejecutd el mantenimiento mayor de esta central.

VII.9.4 Datos Técnicos de las Plantas Generadoras de COBEE

Cuadro No. 12 Datos Técnicos de las Plantas Generadoras

Central Unidad Iniciolde Cap_acidad . Fa}c‘gqr de
N° Operaciones Efectiva, MW Disponibilidad 2008
Valle Zongo
Kenko 1 1995 17,74 97.82%
2 1995 19.57%°
Zongo 1 1997 10,5 97.22%
Tiquimani 1 1997 9,4 97.03%
Botilaca 1 1938 7,3 99.68%
2 1941 99.55%
3 1998 99.62%
Cuticucho 1 1942 23,7 93.18%
2 1943 87.09%
3 1945 84.46%
4 1958 87.88%
5 1998 97.34%
Sta. Rosa 1 2006 7 97.99%
2 2006 10,5 96.44%
Sainani 1 1956 10.2 98.43%
Chururaqui 1 1966 25,3 96.65%
2 1967 96.54%
Harca 1 1969 26,5 95.32%
2 1969 95.06%
Cahua 1 1974 27,5 95.36%
2 1974 90.65%
Huaji 1 1999 30,5 95.82%
2 1999 95.66%
Sub Total 206,14 92.61%
Valle Miguillas
Miguillas 1 1931 2,4 99.00%
2 1931 98.90%
Angostura 1 1936 6,3 70.29%
2 1958 70.55%
3 2007 97.03%
Choquetanga 1 1939 6,1 99.44%
2 1944 99.53%
3 1944 99.59%
Carabuco 1 1958 6,1 98.12%
Sub Total 20,9 94.81%
Total 227,04 92.80%

|
Fuente: COBEE S.A.

% La baja disponibilidad del Kenko (Unidad N2 2) se debe a la ejecucién del mantenimiento mayor de 30,000 horas de
operacién en esta unidad térmica.
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VII.10 Gestion Operativa y Mantenimiento

VII.10.1 Mantenimiento de las Centrales de Generacion

La infraestructura de los sistemas de generacion de Zongo, Miguilas y Kenko incluye 30 unidades de generacidn
hidroeléctrica, 2 maquinas de generacion térmica a gas natural, reservorios o embalses con capacidad de 67 y
43 GWh en Zongo y Miguillas respectivamente, 13 km. de tuberias de presién, 39 km de tluneles y 39 km de
canales de conduccién de agua y 50 km de caminos.

COBEE tiene un plantel de profesionales (ingenieros, técnicos medios y superiores) de amplia experiencia y
también cuenta con los equipos de medicidn, instrumentos, herramientas, maquinaria, etc. requeridos para
desarrollar las tareas de mantenimiento predictivo, preventivo y correctivo de todas sus instalaciones. Por las
caracteristicas de sus sistemas de generacion (térmicos e hidroeléctricos en cascada), los mantenimientos se
realizan principalmente en:

e obras civiles e hidraulicas (represas, canales, tuneles, cdmaras de carga, tuberias de presidn, caminos,
etc.)

e equipamiento electromecanico (generadores, excitatrices, valculas esféricas: de cortina y mariposas,
turbinas Peltén, Francis y a gas natural, descansos, sistemas de presion de aceite, sistemas de
refrigeracion de descansos, etc.)

e equipamiento de control y proteccion (relés de proteccion principales, relés auxiliares, equipo de
control, servicio local, transformadores de distribucidn, sistemas de comunicacién de voz, datos, etc.)

En base al trabajo en equipo, el compromiso de COBEE es el de realizar los diferentes procesos del
mantenimiento bajo los conceptos de optimizacion, prevencion, eficiencia y eficacia, logrando a través de una
planificacion de sus actividades con el apoyo de la tecnologia actual, las herramientas, instrumentos y equipos
disponibles. Esto se traduce en altos indices de disponibilidad operacional.

VII.10.2 Sistema de transmision

La infraestructura estd compuesta por subestaciones de elevacion de tension, lineas de transmision y
subestaciones de maniobra, con un total de 18 subestaciones y 310 km de lineas de transmisién en 69 kV y 115
kV que en muchos tramos incluye fibra éptica en el hilo de guardia.

Este departamento cuenta con instrumentos, herramientas y equipos modernos que permiten realizar en forma
eficiente las tareas de mantenimiento de subestaciones, lineas de transmisidn y sistemas de comunicacién.

VII.10.3 Sistema SCADA, Control Remoto, Operacion y Automatizacion

A partir del afio 2001 entré en funcionamiento el sistema SCADA (Supervisory Control And Data Acquisition) —
SPIDER de ABB-Suecia. La implementacion de éste sistema fue realizado en forma conjunta con personal de
COBEE y de ABB.

El sistema SCADA esta compuesto por 16 RTU’s (Remote Terminal Units) instaladas en cada planta del valle de
Zongo, en las subestaciones de maniobra, en la planta térmica del Kenko y una dedicada a las plantas del valle
de Miguillas. EI medio de comunicacién principal entre las RTU’s y el Centro de Control (Despacho-La Paz) es
fibra dptica instalada en el hilo de guardia de las lineas de transmisién y como respaldo radio-comunicaciones.
En el Despacho-La Paz se tiene instalado la RCS (RTU Communication Servers), los servidores principales y los
MMC (Men Machine Communication).

Con el sistema SCADA se tiene la flexibilidad de operaciéon de todo el sistema de generacién, con acceso a
informacion analdgica de los parametros eléctricos y mecanicos de las unidades de generacién, subestaciones y
transmision, ademas de informacién digital para el monitoreo del funcionamiento de los diferentes equipos
instalados. También se realiza el control remoto (arranque, parada, set point de potencia y voltaje, etc.) de las
unidades de generacion de Zongo, Tiquimani, Cuticucho 5, Sainani, Chururaqui, Harca, Cahua y Huaji,
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operandolas desde el Despacho — La Paz. Asimismo se cuenta con comando remoto de interruptores en plantas
de generacidn y subestaciones.

Estos ultimos afios se efectud el proceso de automatizacion de las unidades de generacion mencionadas
anteriormente, que en muchos casos incluyd el cambio e instalaciéon de modernos y digitales reguladores de
tension, excitacion estatica, PSS’s (Power System Stabilizer), reguladores de velocidad, relés de proteccion
multifuncionales y de ultima generacion.

Se cuenta con personal altamente capacitado para la operacién y mantenimiento tanto del sistema SCADA
como de los sistemas de automatizacion y proteccidn, a nivel de ingenieros y operadores.

VII.10.4 Suministros y Logistica

Se cuenta con un departamento dedicado exclusivamente a la adquisicién de todos los insumos, materiales y
equipos requeridos para el desarrollo de las actividades de administracidén, operacién y mantenimiento de las
instalaciones de COBEE. Las adquisiciones se realizan tanto en el mercado local como por importacién directa.

También se cuenta con la infraestructura necesaria para el soporte de logistica a todos los departamentos de
COBEE.

VII.10.5 Daiios ocasionados en el Sistema de Generacion

En febrero de 2003, lluvias con intensidades no previstas causaron serios dafios a la infraestructura de las obras
civiles (tomas de agua, canales, tuberias de presidn, caminos, campamentos, escuela, etc.) y destruyeron
completamente la planta Santa Rosa.

En base al esfuerzo realizado por el personal de COBEE y de empresas contratistas del mercado local, se
procedid a la reconstruccion de todas las instalaciones dafiadas, los cuales se concluyeron en tiempos record y
antes del inicio de la siguiente época de lluvias (octubre del 2003).

Asimismo, la reconstruccion de la planta Santa Rosa fue concluida a mediados del afio 2006, la central del
proyecto contempld la instalacion de unidades modernas y completamente automaticas y ademas consideré un
incremento en la capacidad efectiva llegando a un total de 17,5 MW.

VII.10.6 Estadisticas de Produccion e Hidrologia

Tomando la estadistica hidroldgica de los uGltimos 30 afios (1979-2008) se ha obtenido el potencial de
generacion para las centrales hidroeléctricas en los valles de Zongo y Miguillas. En este proceso, al ser la
mayoria centrales de pasada, se descartan los caudales que exceden la capacidad de operacion de cada central,
con lo que se reduce en gran proporcion el impacto de la variabilidad hidrolégica en la generacidn de energia
eléctrica. El resultado se traduce en un potencial de generacidn de energia que varia entre -12% y +16.7% con
respecto al promedio.

La tendencia obtenida para la variabilidad del potencial de generacién en el tiempo, permite concluir que el
minimo de -12% tiene una cobertura superior a los 30 afios considerados, verificando la solidez de la
productividad de COBEE.
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Grafico No. 12 Generacion anual correlativa
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Grafico No. 13 Generacién anual de mayor a menor
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VII.11 Procesos Judiciales Existentes

Los procesos judiciales y administrativos cuyo contingente es considerado mayor a los USS 300.000 son:

Centro Civico y Cultural 20 de Octubre. El proceso se inicié el 12 de enero de 1987, se trata de un
Recurso de Amparo interpuesto por el demandante quien alega que COBEE habria cobrado tarifas no
autorizadas. El Proceso se encuentra en primera instancia en el Juzgado Quinto de Partido en lo Civil.
Este proceso no tiene un monto determinado pues no se ha formalizado la demanda con una cuantia
especifica.
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e Nota de Cargo No. 292 del Servicio de Impuestos Nacionales. En noviembre de 2008 COBEE presentd
un recurso ante la Corte Suprema de Justicia para que la ex Superintendencia de Electricidad reconozca
a favor de la compafiia un monto aproximado de USS 5 millones de ddlares. Se estima que este
proceso sera recién sorteado durante el afio 2011.
VII.12 Licencias

Licencias generales

La licencia de uso mas importante que tiene COBEE es la del Sistema SCADA, que se renueva de forma anual y
sin fecha de vencimiento determinada. COBEE tiene otras licencias, principalmente de uso de software y
programas de computacion.

Licencias ambientales

Mediante Resolucidon Suprema N° 207640 de 4 de mayo de 1990 fue otorgada a COBEE la concesidn para el
aprovechamiento de recursos hidricos para las plantas de Zongo y Miguillas, por 40 afios a partir del 1° de
octubre de 1990, por tanto la licencia tiene vigencia hasta el afio 2030.

La Subsecretaria de Medio ambiente otorgd la Declaratoria de Impacto Ambiental (DIA) para el Valle de Zongo
mediante documento N° MDSMA-SMA-DEIA-DIA N° 349(a)/96 de 15 de enero de 1997, la cual fue renovada
mediante la emisién de la Declaratoria de Impacto Ambiental — Primera Renovacién MDSMA — SMA — DEIA —
DIA No. 349(a)/2008.

Para la reconstruccién de la Planta Santa Rosa en el Valle de Zongo se realiz6 la Declaratoria de Impacto
Ambiental (DIA ) con N° MDS-VRNMA-DGMA-UPCA-020101-05-DIA 2-N° 2297/04 de fecha 27 de agosto de
2004.

Para el Valle de Miguillas la Declaratoria de Adecuacion Ambiental es la N° 021002-05-DAA-002-99 de 15 de
marzo de 1999. y la Declaratoria de Impacto Ambiental es la N° MDSP-VMARNDF-DGICSA-UEIA-DIA N° 228(e) de
23 de marzo de 2000.

VII.13 Estrategia Empresarial y Politicas de Inversién de COBEE

Mision

Contribuir al desarrollo energético del pais, con excelencia, de manera responsable y transparente,
promoviendo bienestar para su personal y la sociedad.

Vision

Ser lider del sector energético del pais y protagonistas de la integracion energética latinoamericana.

Estrategia Empresarial

Concentrar sus esfuerzos en estrategias destinadas a consolidar su posicion en el mercado eléctrico y
adecuando sus politicas con el objetivo de optimizar sus resultados. Se trabajard en la implementacién de un
plan de negocios que permita la expansién de sus actividades y mantener el nivel de excelencia que siempre ha
caracterizado a COBEE.

Politicas de Inversion
COBEE, para realizar sus inversiones tiene una politica de inversién prudente, la cual se resume en:
Para inversiones en el exterior del pais

Las fondos se colocan en DPFS de Bancos de primera linea en Estados Unidos de América, en délares de los
Estados Unidos de América.
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Para inversiones en Bolivia

COBEE administra sus recursos de manejo de efectivo y corto plazo a través de su Gerencia Administrativa y
Financiera en Valores de deuda de renta fija, cuya calificacion de riesgo local sea igual a N1 para Valores de
Corto Plazo y A3 o mejores para Largo Plazo o en Fondos de Inversién administrados por Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversién nacionales o bancos del Sistema Financiero Nacional.

VII.14 Relacion de COBEE S.A. con el Estado

COBEE es una empresa privada constituida en Canada que realiza una actividad regulada (generacion eléctrica)
a través de su Sucursal registrada en Bolivia. Se encuentra regida, en cuanto a su relacién con el Estado, por el
Derecho Administrativo Boliviano. El ente regulador de la Compafiia es la Autoridad de Fiscalizacién y Control
Social de Electricidad, que tiene las facultades de fiscalizar, controlar, supervisar y regular el sector de
Electricidad, de acuerdo a la Constitucién Politica, la Ley No. 1604 de 21 de diciembre de 1994 y sus
reglamentos.

VII.15 Obligaciones existentes

Al 31 de octubre de 2009 las obligaciones financieras de COBEE S.A. son las siguientes:

Cuadro No. 13 Obligaciones Financieras de COBEE S.A. al 31 de Octubre de 2009

— Moneda | Garantia | Monto Orginal | Saldo al 31-Oct-09 | .Fe'cl'm | . | Fec.ha. de '!'asa de
USS (000) USS (000) inicial vencimiento interes

Bonos COBEE - Serie B Délares Americanos Quirografaria 10,000 10,000 15-jul-05 5 afios 30-jun-10 8.25%
Bonos COBEE - Serie C Délares Americanos Quirografaria 10,000 10,000 15-jul-05 7 afios 30-jun-12 9.50%
Bonos COBEE I - Serie tnica Délares Americanos Quirografaria 20,403 20,403 14-oct-08 7 afios 8-sep-15 9.40%
INKIA* Délares Americanos | - 40,000 3,250 31-mar-05 - -
Banco Nacional de Bolivia SA Délares Americanos Prendaria 2,000 1,636 2-may-08 6 afios 1-may-14| TRE+4.75%
Banco Nacional de Bolivia SA Délares Americanos Hipotecaria 1,800 1,769] 24-may-06| 12.5 afios 16-feb-19 8.00%
Banco Nacional de Bolivia SA Délares Americanos Hipotecaria 400 400 15-jul-08| 10.8 afios 16-feb-19 8.00%
Banco Mercantil Santa Cruz SA Délares Americanos Prendaria 4,500 4,071 3-dic-08 5.5 afios 22-may-14 TRE+5.5%
Banco BISA SA Bolivianos Prendaria 1,502 1,502 8-oct-09 5 afios 13-oct-14 6.00%

90,605 53,032

*Pasivo subordinado originalmente con GLOBELEQ
Fuente: COBEE S.A.

Obligaciones INKIA

“En sesion de directorio de 31 de marzo de 2005 se aprobd la distribucién de un dividendo de USS 40 millones,
el cual fue convertido en un préstamo al accionista de la Compafiia. Este préstamo no generara intereses y el
pago de capital del mismo se encuentra subordinando a las deudas bancarias existentes, a la deuda con los
tenedores de bonos y a cualquier emision futura de bonos. Al 31 de octubre de 2009, se registré en pasivos de
la Compafiia una deuda subordinada por USS 3.25 millones.”

VII.16 Hechos Relevantes

En fecha 15 de diciembre de 2009, FUNDEMPRESA entregé el Testimonio N°1352/2009, relativo a la Escritura
Publica de Extincidn de Contrato de Fideicomiso suscrito entre Banco Nacional de Bolivia, Banco de Crédito de
Bolivia S.A. y COBEE.

En fecha 8 de octubre de 2009, suscribié con el Banco BISA S.A. un Contrato de Préstamo y Constitucion de
Garantias por la suma de Bs10.620.000.00 (Diez millones seiscientos veinte mil 00/100 Bolivianos).

En reunidn de Directorio de fecha 28 de septiembre de 2009, se determiné: 1. La modificacién parcial del Poder
No. 346/2007 de 3 de Julio de 2007. 2. La aprobacién del contrato de préstamo con el Banco BISA por un monto
de Bs. 10.705.000.- (Diez millones setecientos cinco mil 00/100 Bolivianos).

A partir del 14 de septiembre de 2009, el sefior Rodrigo Indaburu Irusta ha sido designado Gerente de
Produccion de COBEE, en reemplazo del sefior Hernan Lépez.
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En fecha 7 de julio de 2009 la Compafiia ha cancelado el monto total de un préstamo (capital e intereses) de
corto plazo contraido con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. por un monto de $us1.300.000.- suscrito el 11 de
noviembre de 2008.

En fecha 26 de junio de 2009, la sociedad realizé el prepago de USS$ 1.100.000.- al Banco de Crédito S. A. (BCP),
con lo cual ha cancelado en su totalidad la deuda correspondiente al préstamo sindicado suscrito el 17 de
diciembre de 2004.

En fecha 15 de mayo de 2009, recibi6 el desembolso de USS$ 1.300.000.- correspondiente a una linea de crédito
con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. aprobada anteriormente. Dicha linea serd utilizada para capital de
trabajo de la compaiiia y tiene un plazo de 60 dias.

En fecha 11 de mayo de 2009 se ha superado el conflicto, las Plantas ubicadas en el Valle de Miguillas Provincia
Inquisivi del Departamento de La Paz han reiniciado su funcionamiento desde hrs. 22:00 del dia 10 de mayo de
2009.

En fecha 8 de mayo de 2009 las Plantas ubicadas en el Valle de Miguillas Provincia Inquisivi del Departamento
de La Paz fueron tomadas por el Sindicato Agrario de la Comunidad de Choquetanga Grande, lo que determind
que, en resguardo a sus instalaciones y de la seguridad fisica de su personal, se ven obligados a suspender sus
actividades en las plantas ubicadas en el citado valle.

A partir de fecha 1° de mayo de 2009, el sefior Victor Rizzo Montesinos dejo de ejercer el cargo de Gerente de
Produccion. El sefior Hernan Lopez Jiménez, se hizo cargo de dicha Gerencia de forma interina.

En fecha 9 de abril de 2009, a raiz de una reprogramacion de dos contratos de préstamo financiero contraidos
con el Banco Nacional de Bolivia S.A., la empresa Servicios Energéticos S.A., sociedad comercial subsidiaria de
COBEE en una proporcién del 99,99% ha asignado a la empresa en calidad de delegacion ambas deudas que
suman un monto total de 2.2 millones de ddlares. Asimismo, esta delegacién no tiene ningun efecto en el
apalancamiento de deuda de COBEE en su calidad de emisor de bonos, puesto que el andlisis financiero de la
compaiiia se realiza sobre la base de los Estados Financieros consolidados de COBEE (incluyendo matriz,
sucursal y subsidiaria). Esta delegacién se encuentra en estado de ejecucidn, ya que los contratos respectivos de
delegacion de deuda se encuentran aun en tramite de registro en oficinas de FUNDEMPRESA.
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VIll. ANALISIS FINANCIERO

El analisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008
auditados por Ernst & Young, mismos que consolidan las operaciones de sus sociedades controladas Compaiiia
Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia (COBEE — Sucursal Bolivia)
y Servicios Energéticos S.A. (SESA). Asimismo, se presentan de manera referencial los Estados Financieros
consolidados al 31 de octubre de 2009.

Por otra parte es importante aclarar que los estados financieros de la gestion 2006 consideran el ddlar de los
Estados Unidos de América para el ajuste por inflacion de los rubros no monetarios. Los estados financieros de
las gestiones 2007, 2008 y octubre de 2009 consideran la variacion inflacionaria, en base a la Unidad de
Fomento a la Vivienda (“UFV”) para el ajuste de estos rubros.

En consecuencia para el siguiente analisis y para propdsitos comparativos, se reexpresaron en bolivianos las
cifras al 31 de diciembre de 2007 y al 31 diciembre de 2008, en funcidn al valor de la UFV del 31 de octubre de
20009. Las cifras al 31 de diciembre 2006 se mantienen en bolivianos y seran utilizadas Unicamente para realizar
el analisis vertical y el analisis de ratios que se expresan de manera porcentual, considerando que las cifras de
ese aflo no estan ajustadas bajo el mismo criterio utilizado para los otros dos afios.

La cotizacion de la UFV a las fechas anteriormente indicadas son las siguientes:

Fecha Valor de la UFV

31 de diciembre de 2007 1.28835
31 de diciembre de 2008 1.46897
31 de octubre de 2009 1.53592

El andlisis financiero descrito a continuacidén se encuentra expresado en miles de bolivianos. La informacién
financiera utilizada para la elaboracién del presente analisis, se encuentran en los cuadros N2 13 al 20 del
presente Prospecto Marco.

VIIl.L1 Activo

El Activo total de la compafiia al 31 de diciembre de 2008 fue de Bs. 1.491,92 millones inferior en 2,64% (Bs.
40,39 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2007 cuando fue de Bs. 1.532,30 millones, comportamiento
que se atribuye fundamentalmente a la reexpresion de los estados financieros respecto a la cotizacion de la UFV
al 31 de octubre de 2009.

A diciembre de 2008 el activo corriente alcanzé el monto de Bs. 126,75 millones, menor en 18,25% (Bs. 28,29
millones) al registrado a diciembre de 2007, cuando fue de Bs. 155.05 millones. En tanto el activo no corriente
registrd la suma de 1.365,16 millones inferior en 0,88% (Bs. 12,09 millones) al registrado al finalizar la gestién
2007 cuando fue de Bs. 1.377,25 millones.

La composicién del activo, en funcién a su realizacidn, estuvo conformada, por un 10,30%, 10,12%, 8,50% vy
6,58% por el activo corriente a diciembre de 2006, 2007 y 2008 y octubre de 2009, respectivamente. Asimismo,
por un 89,70%, 89,88%, 91,50% y 93,42%, por el activo no corriente a diciembre de 2006, 2007 y 2008 y octubre
de 2009, respectivamente. Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existié siempre un predominio de la
porcidn no corriente del activo en las gestiones analizadas.
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Grafico No. 14 Activo Corriente vs. Activo No Corriente
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VIIl.1.1 Activo Corriente

El activo corriente de la compafiia a diciembre de 2008 alcanzo6 el monto de Bs. 126,75 millones, cifra menor a la
registrada a diciembre de 2007 cuando fue de Bs 155,05 millones. Esta reduccidn significd un decremento del
18,25% (Bs. 28,29 millones). El decremento en el activo corriente se produjo principalmente a la significante
contraccién de la cuenta Anticipos a accionistas en Bs. 36,57 millones, debido a la cancelacién del anticipo que
se realizd a los accionistas de la compaiiia. El activo corriente representé el 10,30%, 10,12% y 8,50% del activo
total a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 el activo corriente alcanza la suma de Bs. 93,95 millones, misma que representa el
6,58% del activo total.

A diciembre de 2008 las cuentas mas representativas del activo corriente son: Inversiones temporarias, cuentas
por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar. La participacion de estas cuentas respecto del activo
corriente se las puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 15 Principales cuentas del Activo Corriente
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Fuente: COBEE S.A.
Inversiones Temporarias

La cuenta Inversiones Temporarias al 31 diciembre de 2008 alcanzé un monto de Bs. 41,60 millones,
superior en 53,99% (Bs. 14,59 millones) al registrado a diciembre de 2007 cuando alcanzé los Bs. 27,02
millones. El crecimiento en esta cuenta es explicado por el incremento del monto de los fideicomisos
constituidos por la compaiiia, en los cuales se deposita parte de los ingresos generados por la compaiiia
y sirven para garantizar el pago de intereses relacionados con las deudas financieras de COBEE — Sucursal
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Bolivia, Esta cuenta representd el 3,88%, 1,76% y 2,79% del activo a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente. La cuenta Inversiones temporarias, a diciembre de 2008, es la mds importante dentro
del activo corriente y la segunda en importancia en la composicion del activo total.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs. 24,88 millones, representando el 1,74% del
activo total. Entre diciembre de 2008 y octubre de 2009 esta cuenta sufrié una reduccion del 40,18% (Bs.
16,72 millones), decremento que es explicado por la reduccién de los fideicomisos constituidos por la
compaiiia, recursos que fueron utilizados para el pago de obligaciones financieras que vencieron en el
periodo mencionado.

Cuentas por Cobrar Comerciales

La cuenta Cuentas por Cobrar Comerciales registré al 31 de diciembre de 2008 un monto de Bs. 36,83
millones, inferior en un 5,72% (Bs. 2,23 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2007 cuando llego a
Bs. 39,07 millones. Esta reduccién se debe principalmente a la contraccion del nivel de ventas de la
compaiiia entre las gestiones 2007 y 2008. Esta cuenta significd el 2,94%, 2,55% y 2,47% del activo a
diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs 28,47 millones, significando el 1,99% del
activo total.

Otras Cuentas por Cobrar

La cuenta Otras Cuentas por Cobrar al 31 de diciembre de 2008 alcanzé un monto de Bs. 21,37 millones,
inferior en 16,91% (Bs. 4,35 millones) a la cifra registrada a diciembre de 2007 que fue de Bs. 25,72
millones. Este decremento es explicado principalmente por la reduccién en la subcuenta pagos
adelantados. Esta cuenta representd el 2,22%, 1,68% y 1,43% del activo a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanzé el monto de Bs. 22,84 millones, representando el 1,60%
del activo total.

VIII.1.2 Activo No Corriente

El activo no corriente de COBEE a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 1.365,16 millones, menor en
0.88% (Bs. 12,09 millones) al registrado a diciembre de 2007 cuando alcanzé Bs 1.377,25 millones. Esta
contraccién en el activo no corriente fue a consecuencia de la reduccién de la cuenta inventarios, cuenta que
fue reclasificada del activo no corriente al activo corriente, y la reexpresion por la actualizacién a la UFV de los
activos fijos. El activo no corriente representé el 87,70%, 89,88% y 91,50% del activo total a diciembre de 2006,
2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 el activo no corriente alcanza la suma de Bs. 1.333,20 millones, misma que representa
el 93,42% del activo total.

A diciembre de 2008 las cuentas mas representativas del activo no corriente son los Activos Fijos y las
Inversiones. La participaciéon de estas cuentas respecto del activo no corriente se las puede apreciar en el
siguiente grafico.
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Grafico No. 16 Principales cuentas del Activo No Corriente
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Activos Fijos

La cuenta Activo Fijo al 31 diciembre de 2008 alcanzé un monto de Bs. 1.317,72 millones, inferior en
2,17% (Bs. 29,17 millones) al registrado a diciembre de 2007 cuando alcanzé el monto de Bs. 1.346,89
millones. El decremento de esta cuenta es explicado por el incremento de la depreciacién acumulada de
los bienes de la compaiiia y la reexpresion de los saldos de esta cuenta en funcion al valor de la UFV al 31
de octubre de 2009. Esta cuenta significé el 87,54%, 87,90% y 88,32% del activo, a diciembre de 2006,
2007 y 2008, respectivamente. La cuenta Activos Fijos, a diciembre de 2008, es la mas importante dentro
del activo no corriente y del activo total.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs. 1.283,36 millones, representando el 89,92%
del activo total, siendo la mas importante dentro de la composicién del activo total.

Inversiones

La cuenta Inversiones registré al 31 de diciembre de 2008 un monto de Bs. 34,75 millones, superior en
un 7.061,37% (Bs. 34,26 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2007, la cual fue de Bs. 485 mil. Este
importante crecimiento corresponde a las nuevas inversiones realizadas por SESA, asimismo por la
reclasificacion que se hizo del edificio en construccidn de SESA, el cual era registrado hasta diciembre de
2007 en la cuenta activos fijos, en la subcuenta Obras en curso; a partir de la gestion 2008 se registra en
esta cuenta. Esta cuenta representé el 0,03%, 0,03% y 2,33% del activo total de la compaiiia a diciembre
de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs 38,26 millones, significando el 2,68% del
activo total.

VIIl.2 Pasivo

El Pasivo total de la compafiia al 31 de diciembre de 2008 fue de Bs. 552,33 millones inferior en 12,31% (Bs.
77,53 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2007, cuando alcanzé el monto de Bs. 629,87 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la significativa reduccion de la porcidén corriente del
pasivo, producto de la amortizacién de deudas financieras.

A diciembre de 2008 el pasivo corriente alcanzd el monto de Bs. 119,14 millones, menor en 45,47% (Bs. 99,34
millones) al registrado a diciembre de 2007, cuando fue de Bs. 218,48 millones. En tanto el pasivo no corriente
registré la suma de Bs. 433,19 millones superior en 5,30% (Bs. 21,81 millones) al registro al finalizar la gestion
2007 que era de Bs. 411,38 millones.

El pasivo total de la compaiiia estuvo conformado por un 15,12%, 34,69%, 21,57% y 27,09% por el pasivo
corriente a diciembre de 2006, 2007 y 2008 y octubre de 2009, respectivamente. Asimismo, estuvo compuesto
por un 84,88%, 65,31%, 78,43% y 72,91%, por el pasivo no corriente a diciembre de 2006, 2007 y 2008 vy
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octubre de 2009, respectivamente. Como se puede apreciar en el siguiente grafico, entre las gestiones
analizadas existid siempre un predominio de la porcién no corriente del pasivo.

Grafico No. 17 Pasivo Corriente vs. Pasivo No Corriente
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VIIl.2.1 Pasivo Corriente

El pasivo corriente de la compaiiia a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 119,14 millones, cifra menor a
la registrada a diciembre de 2007 cuando fue de Bs 218,48 millones. Esta reduccién significo un decremento del
45,47% (Bs. 99,34 millones). El decremento de esta cuenta es atribuible a la significativa reduccién de la cuenta
deudas financieras, producto de la amortizacién de distintas obligaciones. El pasivo corriente representd el
6,89%, 14,26% y 7,99% del pasivo mas el patrimonio a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.
Ademas de significar el 15,12%, 34,69% y el 21,57%, del total pasivo a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 el pasivo corriente alcanza la suma de Bs. 126,43 millones, misma que representa el
27,09% del pasivo total y el 8,86% del pasivo mas el patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2008 las cuentas mas representativas del pasivo corriente son: deudas financieras y
cuentas por pagar comerciales y contratistas. La participacion de estas cuentas respecto del pasivo corriente se
las puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 18 Principales cuentas del Pasivo Corriente
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Fuente: COBEE S.A.

Deudas Financieras

La cuenta Deudas Financieras al 31 diciembre de 2008 alcanzé un monto de Bs. 55,47 millones, inferior
en 57,44% (Bs. 74,85 millones) al registrado a diciembre de 2007, gestion en la cual alcanzo la cifra de Bs.
130,32 millones. El decremento de esta cuenta es explicado por la amortizacién de obligaciones
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financieras contraidas por la Compafiia, principalmente la referida al vencimiento de la Serie “A” de los
Bonos COBEE emitidos el afio 2005. Esta cuenta representd el 1,46%, 8,50%, 3,72% del pasivo mas el
patrimonio y el 3,21%, 20,69% y 10,04% del pasivo total, a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente. La cuenta Deudas Financieras, a diciembre de 2008, es la mas importante dentro del
pasivo corriente y la segunda mas importante dentro del pasivo total.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs. 82,41 millones, representando el 5,77% del
pasivo mas el patrimonio y el 17,66% del pasivo total. Entre diciembre de 2008 y octubre de 2009, esta
cuenta tuvo un crecimiento del 48,56% (Bs. 26,94 millones). Este incremento se debié a que algunas
obligaciones financieras —por el plazo restante para su vencimiento- pasaron del pasivo no corriente al
pasivo corriente.

Cuentas por Pagar Comerciales y Contratistas

Las Cuentas por Pagar Comerciales y Contratistas al 31 de diciembre de 2008 alcanzé un monto de Bs.
36,70 millones, inferior en 11,55% (Bs. 4,79 millones) a la cifra registrada a diciembre de 2007, cuando
alcanzo6 el monto de Bs. 41,50 millones. Esta variacidn es explicada por la cancelacién de la factura de
peajes por uso de las lineas de transmisidn a las transportadoras. Esta cuenta significé el 2,40%, 2,71% y
2,46% del pasivo mas patrimonio y el 5,25%, 6,59% y 6,65% del pasivo total a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanzé el monto de Bs. 6,91 millones, representando el 0,48% del
pasivo mas el patrimonio y el 1,48% del pasivo total. Entre diciembre de 2008 y octubre de 2009, esta
cuenta se contrajo en 81,17% (Bs. 29,79 millones). Este importante decremento en la cuenta se produjo
a consecuencia del pago realizado a los acreedores comerciales y contratistas en el periodo
anteriormente indicado.

VIIl.2.2 Pasivo No Corriente

El pasivo no corriente de COBEE a diciembre de 2008 alcanzé el monto de Bs. 433,19 millones, monto superior
al registrado a diciembre de 2007 cuando fue de Bs 411,38 millones. Esta variacidn significé un incremento del
5,30% (Bs. 21,81 millones). Esta variacion positiva es explicado por el crecimiento, principalmente, de la cuenta
deudas financieras. El pasivo no corriente representé el 38,69%, 26,85% y 29,04% del pasivo mas patrimonio y
el 84,88%, 65,31% y 78,43% del pasivo total a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 el pasivo no corriente alcanza la suma de Bs. 340,28 millones, misma que representa
el 23,84% del pasivo mas el patrimonio y el 72,91% del pasivo total.

Al 31 de diciembre de 2008 las cuentas mas representativas del pasivo no corriente son las Deudas Financieras y
la Previsidon para Indemnizaciones. La participacién de estas cuentas respecto del pasivo no corriente se las
puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 19 Principales cuentas del Pasivo No Corriente
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Deudas Financieras

La cuenta Deudas Financieras al 31 diciembre de 2008 alcanzé un monto de Bs. 388,84 millones, superior
en 5,42% (Bs. 20,00 millones) al registrado a diciembre de 2007 gestidn en la cual alcanzé el monto de
Bs. 368,84 millones. El incremento de esta cuenta es explicado por qué la Compafiia contrajo nuevas
obligaciones financiera a largo plazo durante la gestion 2008. Esta cuenta representé el 35,78%, 24,07%,
26,06% del pasivo mas el patrimonio y el 78,49%, 58,56% y 70,40% del pasivo total, a diciembre de 2006,
2007 y 2008, respectivamente. La cuenta Deudas Financieras, a diciembre de 2008, es la mas importante
dentro del pasivo no corriente y del pasivo total.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs. 292,53 millones, representando el 20,50%
del pasivo mas el patrimonio y el 62,68% del pasivo total.

Previsidn para indemnizaciones

Las cuenta Previsiéon para Indemnizaciones a diciembre de 2008 alcanzé la cifra de Bs. 44,35 millones,
superior en 4,89% (Bs. 2,07 millones) al monto registrado a diciembre de 2007, cuando fue de Bs. 42,28
millones. Este incremento fue relativamente constante a lo largo de los ultimos afos, producto del
incremento de salarios y de personal nuevo en la compafiia. Esta cuenta significd el 2,91%, 2,76% y
2,97% del pasivo mas patrimonio y el 6,39%, 6,71% y 8,03% del pasivo total a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanzé el monto de Bs. 47,75 millones, representando el 3,35%
del pasivo mas el patrimonio y el 10,23% del pasivo total.

VIIl.3 Patrimonio

El Patrimonio de la compafiia al 31 de diciembre de 2008 fue de Bs. 939,58 millones superior en 4,12% (Bs.
37,15 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2007 cuando alcanzé el monto de Bs. 902,44 millones,
comportamiento que es atribuible al incremento en las cuentas Aportes adicionales y Resultados acumulados.
El Patrimonio representd el 54,42%, 58,89% y 62,98% del pasivo mas el patrimonio a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente.

A octubre de 2009 el Patrimonio alcanzé el monto de Bs. 960,45 millones, representando el 67,30% del pasivo
mas el patrimonio. El siguiente grafico muestra la proporcion del patrimonio respecto del pasivo mas el
patrimonio.

Grafico No. 20 Patrimonio vs. Pasivo
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Como se puede apreciar en el grafico anterior, existid siempre un predominio del patrimonio sobre el pasivo. Al
31 de diciembre de 2008 las cuentas mas representativas del Patrimonio son el Capital pagado y los Resultados
acumulados. La participacion de estas cuentas respecto del Patrimonio se las puede apreciar en el siguiente
grafico.
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Grafico No. 21 Principales cuentas del Patrimonio
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Capital Pagado

La cuenta Capital Pagado al 31 diciembre de 2008 alcanz6 un monto de Bs. 438,93 millones, no habiendo
registrado variaciones a lo largo de los ultimos afios. Esta cuenta representa el 36,39%, 28,65% y 29,42%
del pasivo mas el patrimonio y el 66,87%, 48,64% y 46,72% del patrimonio a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente.

Debemos aclarar que para fines de realizar el presente andlisis financiero, los saldos de esta cuenta al 31
de diciembre de 2007 y 2008 no fueron reexpresados, registrado esta diferencia, por la no reexpresion,
en la cuenta Ajuste de Capital. Este monto representd la suma de Bs. 84,34 millones y Bs. 20,00 millones,
al 31 de diciembre de 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs. 438,93 millones, representando el 30,76%
del pasivo mas el patrimonio y el 45,70% del patrimonio.

Resultados Acumulados

La cuenta Resultados Acumulados al 31 diciembre de 2008 registré la cifra de Bs. 225,79 millones,
superior en 19,69% (Bs. 37,15 millones) al 31 de diciembre de 2007, cuando llegd a Bs. 188,64 millones.
Este incremento se debe principalmente a las utilidades que fueron generadas por la compaiiia en las
Ultimas gestiones. Los Resultados Acumulados significaron, el 8,45%, 12,31% y 15,13% del pasivo mas el
patrimonio y el 15,52%, 20,90% y 24,03% del patrimonio a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 esta cuenta alcanza la suma de Bs. 246,65 millones, representando el 17,28%
del pasivo mas el patrimonio y el 25,68% del patrimonio.

VIIl.4 Ingresos Operativos

Los Ingresos Operativos de la compafiia alcanzaron un monto de Bs. 186,37 millones, menor en 32,09% (Bs.
88.06 millones) al registrado a diciembre de 2007, gestion en la cual se registré un monto de Bs. 274,44
millones. Dentro de los ingresos operativos, los ingresos por ventas a diciembre de 2008 alcanzé el monto de
Bs. 176,74 millones, inferior en 32,19% (Bs. 83,89 millones) al registrado a diciembre de 2007 cuando fue de Bs.
260,63 millones. Este comportamiento decreciente es explicado por la reduccidn tarifaria dispuesta por la ex
Superintendencia de Electricidad mediante Resolucién SSDE N° 211/2007 de 27 de junio de 2007, esta
reduccién estuvo vigente hasta el 21 de diciembre de 2008. Los ingresos por ventas representaron el 95,38%,
94,97% y 94,83% de los ingresos operativos a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 los Ingresos Operativos de COBEE alcanzan el monto de Bs. 210,03 millones y la
cuenta ingresos por ventas la suma de Bs. 208,38 millones, representando el 99,21% de los ingresos operativos.
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Grafico No. 22 Evolucion de las Ventas y los Ingresos Operativos
(En miles de Bolivianos)
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VIIL.5 Gastos Operativos

Los Gastos Operativos de la compafiia alcanzaron al 31 de diciembre de 2008 un monto de Bs. 198,68 millones,
menor en 17,34% (Bs. 41,68 millones) al registrado a diciembre de 2007, gestién en la cual fue de Bs. 240,36
millones. A diciembre de 2008, dentro de los Gastos Operativos, la cuenta Gastos de Operacidn alcanzd la cifra
de Bs. 142,92 millones, habiéndose reducido en 15,64% (Bs. 26,50 millones) entre las gestiones 2007 y 2008.
Los gastos de operacion se refiere principalmente a la operaciéon y mantenimiento de las plantas de generacion
de energia en Zongo, Miguillas y la planta El Kenko en El Alto, que va desde mantenimiento de los caminos de
acceso, mantenimiento y reparacion de las maquinarias, mantenimiento de los campamentos, transporte de
equipo y mantenimiento de redes de transmisidn. La contraccion en esta cuenta se debe principalmente a la
reduccién en el nivel de ventas de la compafiia. Los gastos de operacién representaron el 71,72%, 70,49% y
71,94% de los gastos operativos a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Asimismo, significaron el
55,81%, 65,01% y 80,87% de los ingresos por ventas a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 los Gastos Operativos de COBEE alcanzan el monto de Bs. 163,22 millones y la cuenta
Gastos de Operacion la suma de Bs. 111,35 millones, representando el 68,22% de los gastos operativos y el
53,44% de los ingresos por ventas.

Grafico No. 23 Evolucién de los Gastos de Operacion y los Gastos Operativos
(En miles de Bolivianos)
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VIII.6 Ganancia Neta del Ejercicio

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE alcanzé a diciembre de 2008, un monto de Bs. 37,15 millones, menor
en 35,56% (Bs. 20,50 millones) al registrado a diciembre de 2007, cuando fue de Bs. 57,65 millones. El
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decremento registrado entre diciembre de 2007 y diciembre de 2008 en la Ganancia Neta del Ejercicio, se debe
principalmente a la reduccién de la Ganancia Bruta en 136,12% (Bs. 46,38 millones) producto de la reduccion
del nivel tarifario entre ambas gestiones y la mayor reduccién de los ingresos operativos en relacién a la
reduccién de los gastos operativos. La Ganancia Neta del Ejercicio respecto a los Ingresos por Ventas represento
el 34,21%, 22,12% vy el 21,02% para los afios terminados a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente.

Al 31 de octubre de 2009 la Ganancia Neta del Ejercicio alcanzé el monto de Bs. 21,15 millones, representando
el 10,15% del ingreso por ventas.

Grafico No. 24 Evolucidn de la Ganancia Neta del Ejercicio
(En miles de Bolivianos)
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VIII.7 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 compafiia de poder cubrir sus deudas de corto
plazo con sus activos de corto plazo. Durante las gestiones analizadas este ratio registro niveles de 1,49,
0,71 y 1,06 veces, a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Estos resultados nos muestran
que para las gestiones 2006 y 2008, la compaiiia tenia la capacidad de cubrir sus obligaciones de corto
plazo con sus activos de corto plazo. Sin embargo, en la gestion 2007 esta capacidad fue mermada
debido al incremento en sus pasivos corrientes. Entre las gestiones 2007 y 2008 este indicador tuvo una
mejora del 49,92%.

Al 31 de octubre de 2009, la compafiia tenia la capacidad de de cubrir sus pasivos de corto plazo con su
activo corriente en 0.74 veces.

Grafico No. 25 Evolucion del Coeficiente de Liquidez
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Prueba Acida

El indicador de la Prueba Acida, mide la capacidad de la compafiia respecto a cubrir sus deudas a corto
plazo, con base en sus activos con mas rapida realizacién, excluyendo los activos de no muy facil
liquidacidn, como son los inventarios. A diciembre de 2006, 2007 y 2008 este indicador registrd niveles
de 1,37, 0,65 y 0,94 veces, respectivamente. Estos resultados muestran que para las gestiones 2007 y
2008, la compafiia no cuenta con una adecuada capacidad de cubrir sus obligaciones de corto plazo con
sus activos de inmediata realizacion. Entre las gestiones 2007 y 2008 este indicador tuvo una mejora del
44,37%. Este crecimiento se produjo a raiz del menor decremento del activo corriente en comparacion al
pasivo corriente y al incremento de los inventarios de la compaiiia.

Al 31 de octubre de 2009, la compafiia tenia la capacidad de de cubrir sus pasivos de corto plazo con su
activo corriente (menos sus inventarios) en 0,66 veces.

Grafico No. 26 Evolucién del Indicador de la Prueba Acida
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Capital de Trabajo

El Capital de Trabajo mide el margen de seguridad para los acreedores o bien la capacidad de pagar de la
compaiiia para cubrir sus deudas a corto plazo, es decir, es el dinero con que la compafiia cuenta para
realizar sus operaciones normales. A diciembre de 2008 este indicador alcanzo el monto de Bs. 7,61
millones superior en 88,00% (Bs. 71,05 millones) al registrado a 2007 cuando alcanzé un monto negativo
de Bs. 63,44 millones. Este incremento se debe al menor decremento registrado en los activos corrientes
(18,25%) en relacion a la mayor reduccion de los pasivos corrientes (45,47%).

Al 31 de octubre de 2009, el capital de trabajo de COBEE alcanzé el monto negativo de Bs. 32,47
millones.

Grafico No. 27 Evolucion del Indicador del Capital de Trabajo

4 60,000 \
40,000
20,000
0
-20,000 Dic-06
-40,000
60,000
80,000

Fuente: COBEE S.A.

73



Indicadores de Endeudamiento

Razon de Endeudamiento

La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la compaiiia, en
relacion a los activos totales de la misma. Este indicador mostro resultados de 45,58%, 41,11% vy 37,02%,
a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Se puede advertir una tendencia decreciente de
este indicador producto de la reestructuraciéon de los pasivos financieros de la compafiia y los
vencimientos de obligaciones financieras. Entre las gestiones 2007 y 2008, este indicador tuvo una
mejora del 9,94%.

Al 31 de octubre de 2009, este indicador alcanza la cifra de 32,70%.

Grafico No. 28 Evolucion de la razon de Endeudamiento
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Fuente: COBEE S.A.
Razon Deuda a Patrimonio

La razén deuda a patrimonio refleja la relacion de todas las obligaciones financieras con terceros de la
compaiiia 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 compaiiia. Este indicador
alcanzé los siguientes resultados 83,76%, 69,80% y 58,78%, a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente. Esta tendencia decreciente se produce a raiz de la reestructuracién de la deuda
financiera de la compaiiia y los vencimientos de obligaciones financieras contraidas con anterioridad.
Entre las gestiones 2007 y 2008, este indicador tuvo una variacidn negativa del 15,78%.

Al 31 de octubre de 2009, este indicador alcanza la cifra de 48,59%.

Grafico No. 29 Evolucion de la razén Deuda a Patrimonio
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Proporcién deuda corto y largo plazo

La proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composicion del pasivo en funcion a la
exigibilidad de las obligaciones. El pasivo de la compafiia estuvo compuesto por 15,12%, 34,69% y
21,57% por el pasivo corriente y por 84,88%, 65,31% y 78,43% por pasivo no corriente a diciembre de
2006, 2007 y 2008, respectivamente. A lo largo de las gestiones analizadas se puede apreciar que existio
siempre un predominio de la porcidn no corriente del pasivo sobre la corriente.

Al 31 de octubre de 2009, el pasivo esta compuesto por un 27,09% de pasivo a corto plazo y por un
72,91% de pasivo a largo plazo.

Grafico No. 30 Evolucion de la proporcion de Deuda a Corto y Largo Plazo
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Indicadores de Actividad
Rotacion de Activos

El indicador de rotacién de activos nos permite medir la eficiencia en la utilizacidn de los activos totales,
mostrando el nimero de veces de su utilizacién. A diciembre de 2006, 2007 y 2008, este indicador
alcanzo la cifra de 0,20, 0,17 y 0,12 veces, respectivamente. Las cifras alcanzadas nos muestran el bajo
nivel de ventas obtenido en las ultimas gestiones, en relacién al alto nivel de activos que mantiene
COBEE. Entre diciembre de 2007 y 2008, este indicador sufrié una variacion negativa del 30,35%

Grafico No. 31 Evolucion del indicador de Rotacion de Activos
i SN

Dic-06 Dic-07 Dic-08

\s

Fuente: COBEE S.A.

Rotacion de Activos Fijos

El indicador de rotacidn de activos fijos nos permite medir la eficiencia en la utilizacion de los activos fijos
de la compaiiia. Este indicador alcanzo cifras de 0,23, 0,19 y 0,13 veces a diciembre de 2006, 2007 y
2008, respectivamente. El comportamiento decreciente de este indicador se debe a la reduccion del
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nivel de ventas de la compaiiia en las Ultimas gestiones. Entre diciembre de 2007 y 2008, este indicador
sufrié una variacion negativa del 30,69%

Grafico No. 32 Evolucién del indicador de Rotacion de Activos Fijos
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Rotacion de Cuentas por Cobrar

El indicador de rotacidn de cuentas por cobrar se refiere a las veces promedio al afio que se realizan
cobros a los clientes. Este indicador mostrd los siguientes resultados 6,80, 6,67 y 4,80 veces, a diciembre
de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Este comportamiento decreciente se debe a la reduccién en el
nivel de ventas, el cual se contrajo en mayor proporcidn que las cuentas por cobrar comerciales. Entre
diciembre de 2007 y 2008, este indicador sufrié una variacion negativa del 28,07%

Grafico No. 33 Evolucion del indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar
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Plazo Promedio de Cobro

El Plazo Promedio de Cobro muestra el plazo promedio en dias en los que se realizan los cobros de las
cuentas por cobrar comerciales. A diciembre de 2006, 2007 y 2008 este indicador mostro los siguientes
resultados 53, 54 y 75 dias, respectivamente. Este comportamiento ascendente se debe principalmente a
la contraccidn de la rotacidon de cuentas por cobrar. Entre diciembre de 2007 y 2008, este indicador se
incrementd en 39,03%

76



Grafico No. 34 Evolucion del Plazo Promedio de Cobro
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Fuente: COBEE S.A.
Rotacion de Cuentas por Pagar

El indicador de rotacién de cuentas por pagar se interpreta como las veces promedio al afio en que la
compaiiia convirtié sus compras en “Cuentas por Pagar”. Este indicador mostré los siguientes resultados
4,66, 4,08 y 3,89 veces, a diciembre de 2006, 2007 y 2008, respectivamente. Este comportamiento
decreciente se debe a la reduccion en el nivel de gastos de operacion, el cual se contrajo en mayor
proporcion que las cuentas por pagar comerciales. Entre diciembre de 2007 y 2008, este indicador sufrié
una variacion negativa del 4,62%

Grafico No. 35 Evolucion del Indicador de Rotacion de Cuentas por Pagar
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Plazo Promedio de Pago

El Plazo Promedio de Pago muestra la cantidad de dias en promedio, que se realizan los pagos
pendientes en las cuentas por pagar. A diciembre de 2006, 2007 y 2008 este indicador mostré los
siguientes resultados 77, 88 y 92 dias, respectivamente. Este comportamiento ascendente se debe
principalmente a la contraccion de la rotacién de cuentas por pagar. Entre diciembre de 2007 y 2008,
este indicador se incrementod en 4,84%
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Grafico No. 36 Evolucién del Plazo Promedio de Pago
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Durante las gestiones analizadas, se puede evidenciar, el esfuerzo de COBEE 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 compafiia tener mayor holgura a la hora de afrontar sus
obligaciones a corto plazo.

Grafico No. 37 Plazo Promedio de Cobro vs. Plazo Promedio de Pago
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Fuente: COBEE S.A.
Indicadores de Rentabilidad
Retorno sobre el Patrimonio (ROE)

El ROE permite determinar, en términos de porcentaje, la ganancia o pérdida que ha obtenido la
compaiiia, frente a la inversion de los accionistas que fue requerida para lograrla. El ROE durante las
gestiones analizadas mostré un porcentaje de 12,56%, 6,39% y 3,95% a diciembre de 2006, 2007 y 2008,
respectivamente. Este comportamiento se debe principalmente a la contraccion de la ganancia neta del
ejercicio y el incremento del patrimonio de la compafiia. Entre diciembre de 2007 y 2008, el ROE se
contrajo en 38,11%.
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Grafico No. 38 Evolucion del Retorno sobre el Patrimonio
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Fuente: COBEE S.A.
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 nuestra propia inversion. El ROA a
diciembre de 2006, 2007 y 2008 mostro un rendimiento del 6,84%, 3,76% y 2,49%, respectivamente. Este
comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE, es atribuible a la reduccidon del nivel de la ganancia
neta del ejercicio y el incremento del activo de la compafiia. Entre diciembre de 2007 y 2008, el ROA se
contrajo en 33,82%.

Grafico No. 39 Evolucidn del Retorno sobre el Activo
N

(€ 8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%

0%

Dic-06 Dic-07 Dic-08

Fuente: COBEE S.A.
Retorno sobre las Ventas

El Retorno sobre las Ventas refleja el rendimiento que por ventas obtiene la compafiia en sus
operaciones propias. Este indicador alcanzé rendimientos de 34,21%, 22,12% y 21,02%, a diciembre de
2006, 2007 y 2008, respectivamente. Este comportamiento decreciente se debe a la reduccién de la
ganancia neta del ejercicio y la contraccion del nivel de ventas de la compafiia. Entre diciembre de 2007 y
2008, este indicador se redujo en 4,98%.
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Grafico No. 40 Evolucion del Retorno sobre las Ventas
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Fuente: COBEE S.A.
Margen Bruto

El Margen Bruto representa el porcentaje de dinero que la compafiia recibe después de los costos
operativos en relacién a los ingresos brutos de la misma. El Margen Bruto a diciembre de 2006, 2007 y
2008 mostré un porcentaje de 27,02%, 13,07% y -6,96%, respectivamente. Este comportamiento
decreciente es atribuible a la reduccidn de la ganancia bruta y la reduccién, en mayor proporcién, del
nivel de ventas. Entre diciembre de 2007 y 2008, el Margen Bruto se contrajo en 153,27%

Grafico No. 41 Evolucion del Margen Bruto
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VIII.8 Cambios en los responsables de la elaboracién de Reportes Financieros

En las gestiones 2006, 2007 y 2008, no se produjeron cambios en los Auditores Externos. La empresa encargada
de auditar los Estados Financieros de COBEE S.A. es Ernst & Young Ltda.

Asimismo, en las mismas gestiones no se produjeron cambios en el principal funcionario contable de la
compaiiia. La persona encargada de la elaboracion de los Estados Financieros de COBEE S.A. es el Sr. Victor
Hugo Meave, quien ocupa el cargo de Contador.

A partir de fecha 4 de marzo de 2009, el Sr. Gonzalo Endara de Ugarte desempefia las funciones de Gerente de
Administracion y Finanzas de COBEE S.A.

VIIL.9 Calculo de los compromisos financieros

La Compaiiia se obliga a mantener las siguientes relaciones financieras:
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a) Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”), no inferior a uno coma dos (1,2), calculado sobre los
cuatro trimestres previos y de acuerdo al cumplimiento de las demas obligaciones y compromisos
asumidos en mérito al presente PROGRAMA.

b) Relacién de Endeudamiento o Relacion Deuda / Patrimonio (“RDP”) menor o igual a uno coma dos

(1,2).

La Compaiiia remitird al Representante de Tenedores, a la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero y a
la Bolsa Boliviana de Valores S.A. dentro de un periodo de treinta (30) dias calendario con posterioridad a la
finalizacién de cada trimestre lo siguiente:

¢) Uncélculo de la RCD y sus correspondientes respaldos
d) Un calculo de la RDP y sus correspondientes respaldos

Metodologia para el calculo de los Compromisos Financieros

RCD: La RCD sera calculada de la siguiente manera:

Activo Corriente + Inventarios + EBITDA

RCD* =

Amortizacién de Capital e Intereses

21,2

* Siendo el periodo relevante de doce meses inmediatamente precedente para los conceptos incluidos en el

numerador, y el periodo inmediatamente siguiente para los conceptos incluidos en el denominador.

RDP: La RDP sera calculada de la siguiente manera:

RDP =

Cuadro No. 14 Calculo de los compromisos Financieros al 31 de Octubre de 2009

Deuda Financiera Neta

Patrimonio Neto

<1,2

Los resultados del calculo realizo de los compromisos financieros, son descritos en el siguiente cuadro.

Relacion Cobertura de Activo Corriente + Inventario + EBITDA 34,175.82 >=1,2 2.12
Servicio de Deuda (RCD) Amortizacién de Capital e Intereses 16,145.48

Relacién de Deuda financiera Neta 49,781.73 <=1,2 0.37
Endeudamiento (RDP) Patrimonio Neto 135,848.43

Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 15 Balance General

BALANCE GENERAL

(En Miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09
(Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1.19326 1.28835 1.46897 1.53592
[ACTIVO
Activo Corriente
Caja y bancos 15,193 17,161 8,075 7,114
Inversiones temporarias 46,799 27,016 41,602 24,884
Cuentas por cobrar comerciales 35,452 39,069 36,835 28,467
Anticipos a accionistas - 36,575 - -
Otras cuentas por cobrar 26,772 25,724 21,374 22,838
Inventarios - - 15,169 10,649
Reclamos al seguro - 9,500 3,696 -
Total Activo Corriente 124,216 155,046 126,751 93,954
Activo No Corriente
Inversiones 377 485 34,748 38,265
Inventarios 10,158 13,309 - -
Activos fijos 1,055,985 1,346,893 1,317,719 1,283,363
Cargos diferidos 15,562 16,567 12,699 11,572
Total Activo No Corriente 1,082,082 1,377,255 1,365,165 1,333,200
TOTAL ACTIVO 1,206,298 1,532,302 1,491,916 1,427,154
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 28,892 41,499 36,704 6,911
Deudas financieras 17,666 130,319 55,470 82,409
Intereses por pagar 2,305 1,680 4,901 7,050
Cargas fiscales y sociales 32,698 35,841 15,787 23,907
Otras cuentas por pagar 1,574 9,145 6,278 6,149
Total Pasivo Corriente 83,135 218,484 119,139 126,426
Pasivo No Corriente
Deudas financieras 431,612 368,845 388,845 292,526
Previsién para indemnizaciones 35,115 42,282 44,349 47,754
Otras cuentas por pagar - 255 - -
Total Pasivo No Corriente 466,727 411,382 433,194 340,280
TOTAL PASIVO 549,862 629,866 552,333 466,706
PATRIMONIO
Capital pagado 438,928 438,928 438,928 438,928
Ajuste de capital - 126,044 126,042 126,042
Aportes adicionales 115,624 - 120,894 -
Aportes por capitalizar - 137,842 - 115,624
Ajuste de Reservas patrimoniales - 10,985 27,933 33,202
Resultados acumulados 101,884 188,637 225,787 246,652
TOTAL PATRIMONIO 656,436 902,436 939,583 960,448
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,206,298 1,532,302 1,491,916 1,427,154

Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 16 Analisis Vertical del Balance General

ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09
ACTIVO
Activo Corriente
Caja y bancos 1.26% 1.12% 0.54% 0.50%
Inversiones temporarias 3.88% 1.76% 2.79% 1.74%
Cuentas por cobrar comerciales 2.94% 2.55% 2.47% 1.99%
Anticipos a accionistas 0.00% 2.39% 0.00% 0.00%
Otras cuentas por cobrar 2.22% 1.68% 1.43% 1.60%
Inventarios 0.00% 0.00% 1.02% 0.75%
Reclamos al seguro 0.00% 0.62% 0.25% 0.00%
Total Activo Corriente 10.30% 10.12% 8.50% 6.58%
Activo No Corriente
Inversiones 0.03% 0.03% 2.33% 2.68%
Inventarios 0.84% 0.87% 0.00% 0.00%
Activos fijos 87.54% 87.90% 88.32% 89.92%
Cargos diferidos 1.29% 1.08% 0.85% 0.81%
Total Activo No Corriente 89.70% 89.88% 91.50% 93.42%
TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 2.40% 2.71% 2.46% 0.48%
Deudas financieras 1.46% 8.50% 3.72% 5.77%
Intereses por pagar 0.19% 0.11% 0.33% 0.49%
Cargas fiscales y sociales 2.71% 2.34% 1.06% 1.68%
Otras cuentas por pagar 0.13% 0.60% 0.42% 0.43%
Total Pasivo Corriente 6.89% 14.26% 7.99% 8.86%
Pasivo No Corriente
Deudas financieras 35.78% 24.07% 26.06% 20.50%
Prevision para indemnizaciones 2.91% 2.76% 2.97% 3.35%
Otras cuentas por pagar 0.00% 0.02% 0.00% 0.00%
Total Pasivo No Corriente 38.69% 26.85% 29.04% 23.84%
TOTAL PASIVO 45.58% 41.11% 37.02% 32.70%
PATRIMONIO
Capital pagado 36.39% 28.65% 29.42% 30.76%
Ajuste de capital 0.00% 8.23% 8.45% 8.83%
Aportes adicionales 9.59% 0.00% 8.10% 0.00%
Aportes por capitalizar 0.00% 9.00% 0.00% 8.10%
Ajuste de Reservas patrimoniales 0.00% 0.72% 1.87% 2.33%
Resultados acumulados 8.45% 12.31% 15.13% 17.28%
TOTAL PATRIMONIO 54.42% 58.89% 62.98% 67.30%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 17 Analisis Vertical del Pasivo y del Patrimonio del Balance General

ANALISIS VERTICAL DEL PASIVO

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 5.25% 6.59% 6.65% 1.48%
Deudas financieras 3.21% 20.69% 10.04% 17.66%
Intereses por pagar 0.42% 0.27% 0.89% 1.51%
Cargas fiscales y sociales 5.95% 5.69% 2.86% 5.12%
Otras cuentas por pagar 0.29% 1.45% 1.14% 1.32%
Total Pasivo Corriente 15.12% 34.69% 21.57% 27.09%
Pasivo No Corriente
Deudas financieras 78.49% 58.56% 70.40% 62.68%
Prevision para indemnizaciones 6.39% 6.71% 8.03% 10.23%
Otras cuentas por pagar 0.00% 0.04% 0.00% 0.00%
Total Pasivo No Corriente 84.88% 65.31% 78.43% 72.91%
TOTAL PASIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09

PATRIMONIO

Capital pagado 66.87% 48.64% 46.72% 45.70%
Ajuste de capital 0.00% 13.97% 13.41% 13.12%
Aportes adicionales 17.61% 0.00% 12.87% 0.00%
Aportes por capitalizar 0.00% 15.27% 0.00% 12.04%
Ajuste de Reservas patrimoniales 0.00% 1.22% 2.97% 3.46%
Resultados acumulados 15.52% 20.90% 24.03% 25.68%
TOTAL PASIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 18 Analisis Horizontal del Balance General

ANALISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-07 vs. 31-dic-08

VARIACION ABSOLUTA RELATIVA
ACTIVO
Activo Corriente
Cajay bancos (9,086) -52.95%
Inversiones temporarias 14,587 53.99%
Cuentas por cobrar comerciales (2,235) -5.72%
Anticipos a accionistas (36,575) -100.00%
Otras cuentas por cobrar (4,351) -16.91%
Inventarios 15,169 100.00%
Reclamos al seguro (5,804) -61.09%
Total Activo Corriente (28,295) -18.25%
Activo No Corriente
Inversiones 34,262 7061.37%
Inventarios (13,309) -100.00%
Activos fijos (29,175) -2.17%
Cargos diferidos (3,869) -23.35%
Total Activo No Corriente (12,090) -0.88%
TOTAL ACTIVO (40,386) -2.64%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas (4,795) -11.55%
Deudas financieras (74,849) -57.44%
Intereses por pagar 3,221 191.75%
Cargas fiscales y sociales (20,054) -55.95%
Otras cuentas por pagar (2,867) -31.35%
Total Pasivo Corriente (99,344) -45.47%
Pasivo No Corriente
Deudas financieras 20,000 5.42%
Previsién para indemnizaciones 2,067 4.89%
Otras cuentas por pagar (255) -100.00%
Total Pasivo No Corriente 21,811 5.30%
TOTAL PASIVO (77,533) -12.31%
PATRIMONIO
Capital pagado - 0.00%
Ajuste de capital (2) 0.00%
Aportes adicionales 120,894 100.00%
Aportes por capitalizar (137,842) -100.00%
Ajuste de Reservas patrimoniales 16,948 154.29%
Resultados acumulados 37,150 19.69%
TOTAL PATRIMONIO 37,147 4.12%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO (40,386) -2.64%

Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 19 Estado de Resultados

ESTADO DE RESULTADOS

(En Miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09
(Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1.19326 1.28835 1.46897 1.53592
Ingresos Operativos
Por ventas 241,050 260,627 176,737 208,382
Otros ingresos - Planta Santa Rosa 6,266 - - -
Diversas 5,407 13,810 9,635 1,650
Total Ingresos Operativos 252,723 274,437 186,372 210,033
Gastos Operativos
Gastos de Operacion 134,540 169,422 142,922 111,351
Depreciacidon y amortizacion 53,042 70,943 55,757 51,868
Total Gastos Operativos 187,582 240,365 198,679 163,219
(Pérdida) Ganacia Bruta 65,141 34,072 (12,307) 46,814
Otros Ingresos
Intereses 3,617 3,616 1,803 162
Resultado por venta de activos fijos (456) 994 484 246
Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes (1,152) 54,358 58,896 17,006
Diferencia de cambio - - 29,034 -
Diversos - neto de otros egresos 1,464 (4,497) (2,167) 19
Total Otros Ingresos 3,473 54,471 88,049 17,433
Otros Egresos
Intereses 25,824 28,922 29,359 27,254
Diversos - - - 5,191
Total Otros Ingresos 25,824 28,922 29,359 32,445
Otros ingresos extraordinarios
Reconstruccion de activos fijos 57,400 16,905 - -
Resultado gestiones anterioes - - 4,381 -
Total Otros Ingresos extraordinarios 57,400 16,905 4,381 -
Ganancia antes del impuesto a las Utilidades 100,190 76,526 50,764 31,802
Impuesto a las utilidades 17,738 18,872 13,613 10,654
Ganancia neta del ejercicio 82,452 57,654 37,150 21,147

Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 20 Analisis Vertical del Estado de Resultados

ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO 31-dic-06 31-dic-07 31-dic-08 31-oct-09
Ingresos Operativos
Por ventas 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Otros ingresos - Planta Santa Rosa 2.60% 0.00% 0.00% 0.00%
Diversas 2.24% 5.30% 5.45% 0.79%
Total Ingresos Operativos 104.84% 105.30% 105.45% 100.79%
Gastos Operativos
Gastos de Operacién 55.81% 65.01% 80.87% 53.44%
Depreciacién y amortizacion 22.00% 27.22% 31.55% 24.89%
Total Gastos Operativos 77.82% 92.23% 112.42% 78.33%
(Pérdida) Ganacia Bruta 27.02% 13.07% -6.96% 22.47%
Otros Ingresos
Intereses 1.50% 1.39% 1.02% 0.08%
Resultado por venta de activos fijos -0.19% 0.38% 0.27% 0.12%
Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes -0.48% 20.86% 33.32% 8.16%
Diferencia de cambio 0.00% 0.00% 16.43% 0.00%
Diversos - neto de otros egresos 0.61% -1.73% -1.23% 0.01%
Total Otros Ingresos 1.44% 20.90% 49.82% 8.37%
Otros Egresos
Intereses 10.71% 11.10% 16.61% 13.08%
Diversos 0.00% 0.00% 0.00% 2.49%
Total Otros Ingresos 10.71% 11.10% 16.61% 15.57%
Otros ingresos extraordinarios
Reconstruccion de activos fijos 23.81% 6.49% 0.00% 0.00%
Resultado gestiones anterioes 0.00% 0.00% 2.48% 0.00%
Total Otros Ingresos extraordinarios 23.81% 6.49% 2.48% 0.00%
Ganancia antes del impuesto a las Utilidades 41.56% 29.36% 28.72% 15.26%
Impuesto a las utilidades 7.36% 7.24% 7.70% 5.11%
Ganancia neta del ejercicio 34.21% 22.12% 21.02% 10.15%

Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 21 Analisis Horizontal del Estado de Resultados

ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-07 vs. 31-dic-08

VARIACION ABSOLUTA RELATIVA
Ingresos Operativos
Por ventas (83,890) -32.19%
Otros ingresos - Planta Santa Rosa - 0.00%
Diversas (4,175) -30.23%
Total Ingresos Operativos (88,065) -32.09%
Gastos Operativos
Gastos de Operacion (26,500) -15.64%
Depreciacién y amortizacion (15,186) -21.41%
Total Gastos Operativos (41,685) -17.34%
(Pérdida) Ganacia Bruta (46,379) -136.12%
Otros Ingresos
Intereses (1,813) -50.15%
Resultado por venta de activos fijos (510) -51.31%
Ajuste por inflacidn y tenencia de bienes 4,539 8.35%
Diferencia de cambio 29,034 100.00%
Diversos - neto de otros egresos 2,329 -51.80%
Total Otros Ingresos 33,578 61.64%
Otros Egresos
Intereses 437 1.51%
Diversos - 0.00%
Total Otros Ingresos 437 1.51%
Otros ingresos extraordinarios
Reconstruccion de activos fijos (16,905) -100.00%
Resultado gestiones anterioes 4,381 100.00%
Total Otros Ingresos extraordinarios (12,524) -74.08%
Ganancia antes del impuesto a las Utilidades (25,762) -33.66%
Impuesto a las utilidades (5,258) -27.86%
Ganancia neta del ejercicio (20,504) -35.56%

Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 22 Analisis de los Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

- ) ~ 31-dic06  31-dic-07  31-dic-08  31-oct-09

Indicador Férmula Interpretacion (Reexp.) (Reexp.) —|
INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA
Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1.49 0.71 1.06 0.74
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 1.37 0.65 0.94 0.66
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 41,081 -63,437 7,612 -32,472
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 45.58% 41.11% 37.02% 32.70%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Porcentaje 83.76% 69.80% 58.78% 48.59%|
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 15.12% 34.69% 21.57% 27.09%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 84.88% 65.31% 78.43% 72.91%
INDICADORES DE ACTIVIDAD
Rotaciéon de Activos [Ventas / Activos] Veces 0.20 0.17 0.12
Rotacidn de Activos Fijos [Ventas / Activo Fijo] Veces 0.23 0.19 0.13
Rotacion Cuentas por Cobrar [Ventas /Cuentas por Cobrar Comerciales] Veces 6.80 6.67 4.80
Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 52.95 53.97 75.03
Rotacion Cuentas por Pagar [Gastos de Operacién/Cuentas por Pagar Comerciales] Veces 4.66 4.08 3.89
Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 77.31 88.18 92.45
INDICADORES DE RENTABILIDAD
Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Ganancia neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 12.56% 6.39% 3.95%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Ganancia neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 6.84% 3.76% 2.49%
Retorno sobre las Ventas [Ganancia neta del ejercicio / Ventas) Porcentaje 34.21% 22.12% 21.02%
Margen bruto [Ganacia bruta / Ventas] Porcentaje 27.02% 13.07% -6.96%

Fuente: COBEE S.A.
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S. A,
BOLIVIAN POWER COMPANY
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENCRGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIWITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSQOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2007

(Cifras expresadas en bolivianos, exceplo donde s& indica gn forma expresa — Nota 2.b)
NOTA 1+ CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD
a) Compania Boliviana de Energia Eléctrica BRCo

Compadia Boliviana ¢e Energia Eléctrica S A. - Belivian Pewer Gompany Limilee ('2 Sociedad) es una
sociedad anénima consliivida en Nueva Escociz, Canadd y que opera legalmentz an Bglivia desde
1925 madiante Sueursal debidamente inscrita ea FUNDAEMPAESA bajo la matrizwa NT 00012772,

b) Compania Boliviana de Energia Eléctricz — Sucursal Bolivia

El 4 de mayo de 1650 medianie Resclucion Suprema WN® 207640, protocolizada e 27 de julio de 1880,
¢l Supremo Gobiermo de Bolivia olorgd a la sociedad conticiada CUBEL - Sucursa! Colivia una
concesion para el aprovechamientn de recurses hidncos de ios rios Zongo y Miguillas en e
Deparlamento (e La Paz, con el obictivo de generar y ‘rarsmily en2rgia elécinnta en calidad de
servicio publice, sin carasier de exclusividagd. £l plaze ve le conces 86 es por 40 afios a parti: dei 1°
ce octubre de 1850,

tethants Resoiuciones Supremazs N' 215064 y N 215474 fechadas el 30 ce aicienivre ¢e 1891y 17
de Inarzo de 1995 respeclivamente, se inlrocujcron moedificaciones a fa concesién otigina', con ¢l
praposiio de adaplar dicha concesidn a las disposiciones de la Loy ¢e Eleclriansd promuigada el 21
de diciembre dc 1894 La Ley de Electnicidad establese que las emoresas @&cintas en ol Sislema
nterconeclado Nacional deberan estar desagreganas en eMoresas ou Neneracicn. tansinisien y
distnbucion y degicadas a una sela 0e eslas aclividadas La Compania se encuenira actiualmente en
el proceso de conversion de la Concesion en licenaia, de sanformidind con las provisianes de [a Ley de
Flecricdad  La Compania ha cumphido con 1odas sus obligaciones en relpcicn a ¢sle A5unto y esnerd
quiz unz resolucitn lavoradle por ¢ Gobierne Dolivieng sea hiecha on un fulLrg Eroxmo,

¢) Servicies Energélicos S A.

Setvicios Energénuces S.A. fue creada mediante Escrifuen Pablica de Consithcion N 109/88 de fecha
8 de mar/o de 1998 ¢ aprobada su inscripcion en la Dreccion General de Rogistrg do Comercio y
Societades por Accioncs medianie Desolucion Adnumshativa NY QZ-12 182408 e lecha 21 de alwil de
1998 La Seundad Lene por obelive principal dedicarse al agesoramienlo y mecycion de proyeclos
eneigelicos.  También podra dedicarse a otras actvilades y serwicies inherentes a la industria
cigchica y, 20 pensra, ejerciar loaa achivicad ndusingl ¢ camearcdl perminGs ot ey,

LA Socecnd iendra una duragion de 80 anos compuiables a partr del 17 de {etwerg de 1858, techa de
aprobacon ge los o5l2luius

Meganic Zsculurg Publica de Amoiiacion del Objeto Social N° 390796 de fecha 20 e sepuembre de
1929, se anadio al aniculo sequndo de los estalulos, el siguiente tenor "La Sociedad podia tambeén
dedicarse 3 la actividad minera en general, 2 cuyo afecio podid selichar pElGinnes y ConnesIones
mineras”

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Los presentes eslados financieros han sido preparagos de conformidadd con los principios de
carmabilidad generalmente aceptados en Baolivia
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cifras exprcsadas en bolivianos, excepto dande se indica en forma expresa — Nota 2.b)

Las inversiones en bienes inmuebles estan valuadas a su costo de adquisicion reexpresado en
funcidén- a fa Unidad de Fomento a la Vivienda UFV, tal como se indica en la Nota 2 a). tas
inversiones regislradas bajo este rubro corresponden a un ediflicio en etapa de construccion de
propiedad de Servicios Energélicos S.A.. '

¢) Inventarios
Los maleriales y suministros estan valuados a su valor de mercado.
d) Activos fijos

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los aclivos lijos pertenecientes a COBEE - Sucursal Bolivia, se
encuenlran valuados a su coslo aclualizado bajo el mélodo descrito en la nola 2.b), menos la
correspondiente depreciacién acumulada:que es calculada por el método de linea recta aplicando
tasas anuales establecidas en la Resolucidon DINE 002/91 y 004/95 de la Direccién Nacional e
Electricidad. Dichas lasas fluclian entre el 2,5% y 20% v son suficientes para exlinguir los valores al
final de la vida util eslimada.

Los mantenimienlos, rcparaciones, renovaciones y mejoras que no extlienden la vida ulil de los
bienes, son cargados a los resultados del gjercicio en que se incurren.

El valor en libros y la depreciacién acumulada de los aclivos fijos vendidos & retirados se descacgan
de las respeclivas cuenias, y la ganancia ¢ pardida resullante se alribuye a los resultados del ejercicio
en el que se incurren. :

Los valores dc los aclivos fijos netos resultantes en su conjunia no superan su valor recuperable.
e) Previsién paraindemnizaciones

La prevision para indemnizaciones se conslituye para lodo el personai, por el lotal del pasivo
devengado al cierre de cada ejercicio.  Sequn las disposiciones legales vigentes, el personal,
Iranscurridos cinco anos de antiguedad en su empleo ya es acreedor a la indemnizacion equivalenie a
un mes de sueldo por ano de servicio, incluso en los casos de reliro voluntario.

fy Patrimonio ncto

Las cuentas del patrimanio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en la Nota 2.b). El efecto de
la reexpresion de la cuenla "Capital Pagade” se expone en la cuenta “Ajusie de Coapital” y Ia
reexpresion de! ajusle de |as reservas se reconocen en la cuenta "Ajuste (e Reservas Palrimoniales”.

g) Reconocimienio de ingresos

COBEE - Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en luncion de fa
polencia firme disponible y reconocida para el mercado eléctrico y de las inyecciones nelas de energia
al sistema interconcclado nacional. Seevicios Energéticos S.A. reconoce el ingreso por venla en ¢l
momento de la efectiva prestacion del servicia.

e
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTAGOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DC DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

{Cileas expresadas en bolivianos, exceptn donde se indica en forma expresa — Nota 2.b)

d) Inverslones

2007
2008 {reexpresado)
. [(oo0) (000)
Terrenc 4113
Edilicio en construsclon 28.656 .
QOtras inversiones AGd 456
33223 454

Las mnversionas an bicnes inmuebles carrésponden 5 Sesvicios Spergeéuces S.A | en ia geslion 2008
esla sociedad decidid cambiar el desting del Edibcin en constivccider cue hasla la gastdn 2007
consideraba lenerlo para su uso.

e) Activos fijos

2007
2008 (reexpresado)}
L foom (@00 _
Produccion 1.848.00% 1.795 122
Transmisian 273.580 272 413
Qbras en cUrse 1.048 35.607
Prepiedad general 12854 126,958
2248212 2230140
Deprecizctn acumulada (967 932)  {941.922)
1260 236 | 28817

al 31 de diciembre de 2008 v 2007 (reexpresado) la depreciacidn cargada a resultados asciends 3

52 807 (C0Q) y G7 207 {000 respectivamenis

f) Deudas financieras

2007
2008 (reexpresado)
(000) (000} ~
Emision de valores de oferta
publica —BONOS COBER 111 400 262358
Disiribucien de utibdades v
coOnversitn 2 presiamos eon
Accionislas 22977 1a4 207



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cilras expresadas en bolivianos, exceplo donde se indica en forma expresa — Nota 2 b)
2007

2008 (reexpresado)
(000) (000)

Préstamo suscrilo con Banco

Nacional de Bolivia el 25 de mayo

de 2006 con vencimientos hasta

febrero de 2019 atlasas de inlerés

variables 15.554 15.742

Préstamo suscrito con Banco de

Crédito el 21 de diciembre de

2004 con vencimienles hasia

diciembre de 2009 a la lasa de o

interés de TRE + 4,5% 15.554 308.479

Préstamo suscrita con el Banco de Grédito el

12 de abril de 2007 con vencimienlo hasta

absil de 2015 a la \asa de interés de 7,5%

durante el primer ado y de TRE + 5% a parlir

del sequndo ano 11.581 16.528

Emision de valores de oferla
publica ~ BONOS COBEE I 143.754

Préstamo suscrilo con el Banco

Mercaniil Sanla Cruz con

vencimiento ¢l 4 de enero de

2008 a Ja1asa ge 8.834% 28.600

Préslamo suscrilo con cf Banco ' %J
Nacional de Bolivia con

vencimiento hasta mayo de 2014

alatlasa de TRE +4,76% 13.712

Préstamo suscrito con el Barco //‘/7/\/\
Mercantil Santa Cruz con
Vencimienlo hasta mayo de 2014

Alatasa de TRE + 5,5% _ 31815 o
424.947 477.404

Menos:

Porcion corrienle $3.052 124.638

Porcidn no corriente . 371.895 352.766
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cifras expresadas en bolivianos, exceplo donde se indica en forma expresa — Nota 2.b)

Préstamos con accionisias

El 31 de marzo de 2005 el Directorio de la Sociedad aprobo la dislribucion de un dividendo de US$
40.000 (000) y su conversién en un préstamo con el accionisla de la Sociedad. Asimismo se
resolvié que dicho préstamo no genere inlereses y que sea subordinado en su pago a la emisién de
bonos indicada en el acapite anterior y como asi también a las deudas bancarias existentes.

Servicios Energéticos S.A

En fecha 25 de mayo de 2006 Servicios Energélicos S.A. suscribié un conlraio de préslamo con el
Banco Nacional de Bolivia por US$ 1.800 (000) con el propdsito de financiar la construccién de un
inmueble. El préstamo es por un plazo de 150 meses compulables a partir de la fecha de su primer
desembolso y su tasa de interés es de 8,35% durante los primeros lreinta meses, 8% durante los
siguientes dieciocho meses y de 4,30% mas la lasa de referencia {TRE) hasla la finalizacién del
plazo lotal. En fecha 24 de julio de 2008 SESA recibid US$ 400 (000) adicionales por csic
préstamo bajo Jos misimos términos y condiciones.

COBEE — Sucursal Bolivia

Vi,

El 21 de diciembre de 2004 la Sucursal suscribio un contralo de préstamo con el Banco de Creédito
por US§ 11.000 (000) con el proposito de cancelar obligacienes financieras. La Sucursal ha
garanlizado esfa obligacion principalmente medianfe hipoleca o prenda sin despiazamiento de
cierlos de sus equipos de generacién e inmuebles. Al 31 de diciembre de 2008 el saldo por pagar
por esta obligacion asciende a 15.554 (000), equivalentes a US$ 2.200 (000).

iv. EI 15 de julio de 2005 la Sucursal lanzé una emision de valores de oferta publica denominada

BONOS COBEE por US$ 30.000 (000). La emision se efecltud en tres series de USS 10.000 (000)
cada una, con vencimientos al 30 de junio de 2008, 2010 y 2012, respectivamente. Las lasas
anuales de interés aplicavles a cada seric son 7%. 825% y 9%. La Sucursal utlizd los londos
recaudados en la emision para la reestruciuracion de pasivos financieros. financiamiento de su
programa de expansion en obras de capital y para el pago de pasivos corporativos. La emisién estd
respaldada con una garantia quirografaria y como mecanismo adicional de respaldo se establecio
un fideicomiso para el pago de intereses.

Como parte de los compromisos de la emision, la Casa Matriz se compromele a no realizar
distribuciones de dividendos (i) mieniras Sucursal se encuenire anle un necho potencial de
incumplimiento de las ohligaciones asumidas en la emision y (i) cuando exisla un hecho de
incumplimienio que cause que !a Sucursal no cumpla con las obligaciones asumidas en la emision.

El 12 de abnl de 2007 la Sucursal suscribié un conlrato de présiamo con el Banco de Créoito por
US$ 1.830 (000) para la relocalizacidon de una unidad generadora a la plania Angoslura en ef valle
de Miguillas. La Sucursal ha garantizado esla obligacion medianie hipoteca o prenda sin
desplazamiento de cierios de sus equipos de generacion e inmuebles.

£l 14 de octubre (Je 2008 la Sucursal lanzd una emision adicional de valores de oferta publica
denominada BONOS COBEE Il por US$ 25.000 (000), con vencimienios al 18 de septiembre de
2013, 13 de sepliembre de 2014 y 8 de seplicmbie de 2015 por el 33,33% de amortizacién de
capital a esas iechas. Los compromisos de la emision como su respaldo para el pago de intereses
son iguales a los de la emision BONOS COBEE mencionada en iv).

<11 -
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADQOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

{Cilras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa — Nola 2.b)

Al 31 de diciembre de 2008 se colocaron US$ 20333 (000), equivalentes a 143.754 (000) de esla
emision.

vit. E! 7 de julio de 2008 se suscribid un préstamo por JSS 10.000 (000) con el Banco Mercaatil Santa
Cruz con vencimienio el 4 de enero de 2008 a la 1asa de 9,84%. El 28 do noviembee de 2008 se
eleciud un orepago de US$ 6.000 (D00) de esle préslamo vy el saldo al 31 de diciembre de 2008,
incluyendo sus iniereses devengados, asciende a US$ 4.045 (000) equivalenles a 28.600 (000).

viii. El 2 de mayo de 2008 el Banco Nacional de Bolivia olorgd un préslamo 2 la Sucursal por US$
2.000 (000) para ef financiamiento del programa de manienimiento de sus equipos de generacion
Iesmica. La lasa de inlerés de este préstano es ge TRE + 4,75%. El plazo de pago es de 86 meses
comenzando en noviembre de 2008. Al 31 de diciembre de 2008 el saldo adeugado era de US$
1.839 (000}, equivalenias a 13.712 (000).

ix. El 24 de diciembre de 2008 la Sucursal suscribié un présiamo con el Banco Marcantil Santa Cruz
por US$ 4.500 (000) a la tasa de interés de TRE mas 5,5%. €[ préslamo es pagadero en cuotas
lnmeslrales a padir de marzo de 2009.

g) Cargas fiscales y sociales

2008 2007
(reexpresado)
{000) (000}
Cargas sociales por pagar 206 363
IUE por pagar 10.004 21.562
VA débito fiscal 24 839
Relenciones 2691 Q522
Provisidbn para primas 2174 1883
15.099 34.279

NOTA S - CAPITAL PAGADO

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el capital pagado y emiligo de la Sociedad es de 438.928 (000,
dividido cn 189 acciones

£l valor pairimoniat proporcional de cada acciéa ai 31 de diciembre de 2008 y 2007 es de 4.754 {000)
y 4.567 (000) respecfivamaenie.

NOTA 6 - CONTINGENCIAS

En encro de 1987 COBEE - Sucursal Balivia fue demandada judicialmente por aphcar tanfas 1o
avlorizadas. Ef 20 de febrero de 1987 la Core Svperior de Justicia de La Paz delcrmind que 13
demanda era inlundada. Este jallo Tue revocado por 1a Corle Suprema de Juslicla y el caso fue
cnviado a fa Direccion Nacional de Electricidad para que se determine el monlo cobrado en exceso.
La Direccidn Nacional de Electricidad notificd a la Corte Suprema que los demandanles no se
encontraban regislindas como usuarios de COBEE - Sucursal Bolivin No obstante, los demandanies
insistieron en que su reclamo sea nuevamenlc somelido a la consideracién de la Direccidn Nacional
dc Electricidad. En esla nueva inslancia, {a Diteccion cenifico gque bajo los 1érmines del Codigo de

4D
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
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NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cilras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa — Nota 2.b)

Eleclricidad, no se habian facturado tarifas no aulorizadas; esta certificacion fue nuevamente
rechazada por los demandantes.

El 26 de sepliembre de 1989, la Corte Superior de Justicia de La Paz, dispuso que ante la falta de
determinacion del monto demandado en el 1allo de la Corte Suprema de Justicia, la cuantia de dicho
monto debiera determinarse medianle proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de 1996 el Juez de
Partido en lo Civil decretd la Perencién de Instancia del proceso debido a que los demandantes
abandonaron la accién por un periodo mayor al requerido legalmenle para la prosecucion del proceso.
Sin embarge, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandanles apelaron este fallo ante la Corle
Superior de Distritc. Con fecha 7 de marzo de 12898, [a Corte Superior de Distrilo se pronuncié a favor
de la apelacién de los demandantes y el expediente regreso al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, &l Juez de Parlido en lo Civil mediante aulo fallé que el demandante no ha
cumplido con el requerimiento de la Carte Superior de Juslicia de La Paz en lo relerente a la
formalizacidn de su demanda para la determinacién de la cuantia dal monlo compensaiorio en otro
proceso ordinaric. Dado que la formalizacion de la demanda es un requisilo indispensable para la
prosecucién de juicio, la Sociedad considera que ésie se encuenlra en un proceso de eslancamiento
mientras el demandante no actué.

Al momenlo, no se puede predecir o cuanfilicar el resullado de esia demanda, pero la Sociedad
considera que en caso de producirse un lallo adverso, ademas de poder recuriir a 1as instancias de
apelacidén previstas en la legislacion vigente, esle no tendria un impacto significativo sobre su
situacion patrimaonial y financiera. (Ver Nota 7)

NOTA 7 - TASA DE RETORNO

Segun disposiciones del Codigo de Eleclricidad y del Conlrato de Concesion otorgado por el Supremo
Gobierna de Bolivia, COBEE - Sucursal Bolivia tiene el derecho de percibir sobre su base de tarifas en
golares, un retorno del 9% después de deducir todos sus gastos, depreciacion, intereses sobre
préstamos en exceso de la lasa del 6% anual, e impuestos, incluyendo 1os impuestos soobre vtilidades
remesaaqas.

De acuerdo con ¢l convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 entre COBEE - Sucursal Bolivia y |3
Direccidbn Nacionat de Electricidad, COBEE - Sucursal Bolivia ha condonado a favor del Estado
Boliviano ta suma de US$ 40.788 (000) sobre un total de US$ 53.788 (000) corrcspondicntes a
déficits acumulados al 31 de diciembre de 1989, coma asi lambién cualquier otro saldo en su favor
gue pudiera presentar en ¢l periodo comprendido enlre ¢l 1° de enero y el 30 de sentiembre de 1990,

El saldo de US$ 13.000 (000) también sera condonado en favor del Eslado Bofiviano siempre y
cuando el proceso Jegal que se menciona en Nola 6 concluya en todas sus instancias y recursos en
favor de COBEE — Sucursal Bolivia, pudiendo dicha monto ser utilizado para oponer la compensacion
de obligaciones por constiluir suma liquida y exigible.

En caso dc no prosperar la compensacion de obligaciones, et monto por el cual fuera penada COBEE
- Sucursat Bolivia serd recuperable en la fijacion de tarifas de acuerdo con las disposiciones
pertinenles del Cédigo de Electricidad.

el
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa — Nota 2.b)
NOTA 8 - CONTRATOS DE SUMINISTROS

El 6 de junio y el 15 de diciembre de 1995 COBEE - Sucursal Bolivia y Electricidad de La Paz S.A.
(Electropaz) suscribieron un contrato de suministro de energia eléctrica, por el cual COBEE - Sucursal
Bolivia, como generador, se obliga a entregar y vender a Electropaz la produccién de electricidad de
sus plantas hidroeléctricas y térmicas y:Electropaz, como distribuidor, se obliga a comprar toda la
electricidad que COBEE - Sucursal Bolivia pueda suministrarle hasta el limite de lo que Electropaz
requiera para satisfacer el suministro en las jurisdicciones municipales de su concesian.

El contrato tuvo vigencia hasta el 21 de diciembre del 2008 y fue aprobado por la Direccién Nacional
de Electricidad en fechas 14 de junic de 1995 y 5 de enero de 1996

El 6 de febrero de 1996 COBEE - Sucursal Bolivia suscribié un contrato de suministro de energia
eléctrica con Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A. bajo el mismo tenor y condiciones del
contrato con Electropaz.

Con posterioridad al vencimiento de estos contratos, a partir de 22 de diciembre de 2008 COBBE-
Sucursal Bolivia suministra energia eléctrica a Compaiiia Minera San Cristébal S.A. de acuerdo con
las disposiciones del contrato suscrito el 14 de marzo de 2008.

A partir del vencimiento de los contratos con Electropaz y ELFEO la Sociedad vende la mayor parte
de su energfa y potencia al Mercado Spot a precios mayores que en el mercado de contratos
regulados.

NOTA 9 - ASPECTOS IMPOSITIVOS
a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la Ley N°.843 (Texto Ordenado Vigente) y el Decrete Supremo 24051 de 29 de junio
de 1995, se determina el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE) aplicando la tasa
vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad
contable de acuerdo a los criterios definidos en las disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagade en periodos anuales, es compensado con el Impuesto a las
Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su agotamiento o hasta el siguiente
vencimiento del IlUE

2007
2008 (reexpresado)
(000) (000)
Cobee — Sucursal Bolivia
Provision para el impuesto a las Utilidades 9.101 21.089
Imputacién:
Impuesto a las Ulilidades — Resultados 4.681 B.570
Anticipo Impuesto a las Transacciones 4.420 12.518
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NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIERQS CONSOLIDADOS
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{Cilras expresadas en bolivianos. exceplo donde se indica en lorma expresa — Nota 2.b)

2007
2008 (reexpresado)
(000 (000)
Scrvicios Energelicos S.A. — SESA
Provisidn para ei impuesto a las Utilidades 903 473
Imputacién:
impuesio a las Ulilidades — Resuliados 619 -
Anlicipo !mpueslo a las Transacciones 255 473

Para la delerminacidn de la vhlidad nela imponible de las gestiones 2008 y 2007, se han considerado
los lineamientos definidos por el Ministerio de Hacienda a Iraves del Decrelo Supremo N° 29387 de 20
de diciemore de 2007 y el Servicio de Impuesios Nacionales medianie Resolucion Normativa de
Directorio N® 10.0002.08 e 4 de enero de 2008, modilicada y complementada por la Resolucion
Normativa de Direciorio N® 10.0004.08 de 18 de enero de 2008, relerenies a 1a reexpresién de los
eslados financieros a8 moneda conslanie, aplicando como indice las Unidades de Fomenio a la
Vivienda (UFV).

b) Impuesto a las Utilidades de las Empresas — Beneliciarios del exterior

Quienes paquen, acredilen o remilan @ beneficiarios del exterior renlas de fuenie boliviana deberan
relener v pagar el IUE — Beneficiarios del exterior, aplicando 'a tasa del 12, 5% sobre el monto iolal
acreditado, pagado o remesado.

La distribucion de ulilidedes de COBEE — Sucursal Bolivia y Servicios Energéticos S.A., en beneflicio
de sus accionislas del exlenor se encuentra alcanzada por esfe impueslo, hecho por el cual fas
eventuales aprobaciones y paqos de dividendos esidn sujelas a la selencidon mencionada

NOTA 10 - SINIESTROS
a) Sinieslro Sanla Rosa

En lecha 16 de lebrero de 2003 COBEE - Sucursal Bolivia sufrio la destruccion de su planta dc
generacion de energia de Sanfa Rosa ubicada en el valle de Zongo, por deslizanicnlo e erra y
nadas causadas por precipilaciones pluwviales inlensas en la 2ona y que motivo que dicha planla dejara
de generar energia eléclrica. En hase a un proceso licilalorio y después cel andlisis de las propueslas
recibidas, el 29 de agoslo de 2004 COBLEE - Sucursal Bolivia suscribig un contralo para la
reconsiruccion de la plania, proceso que concluyd en junin de 20086. El costo lotal de reconslruccion de
la nueva planta ascendié a 143,112 (00Q) incluyendo mejoras cn su capacidad inslalada par
aproximadamenle 5 MW,

COBEE -Sucursal Bofivia recibid 227.834 (000) en conceolo de seemboisos de pasle de la compania
aseguradora pos esle siniesirg y reqislrd una ganancia al 31 de diciembre de 2007 por 16.168(000)
correspondiente a la dilerencia entre los impones abonados a COBEE-Sucursal Bolivia y el vaio:
residual de los aclivos siniestrados.

ﬂ
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NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cifras expresadas en dbolivianos, excepto donde se indica en forma expresa — Nota 2.0)
o) Siniestro Cahua

£n focha 4 de enero de 2007 ia plania hidraeléctrica Cahua de COBES — Sucursal Bolivia sufrio un
desperfecto I1Ecmeo en su Unidad 1, provocando el cese de operaciones por el penodo de enero a abril
2007. Comao reavltado del informe finat del ajustador de seguros se revelo que los ieaseguradores
acepiaron la cancelacion de US$500 (000) equivalente a 3.535 (000) como pago tolal y definitive por
el siniesiro. La Sucursal espera que fos trabajos de reparacion concluyan en la geslion 2009, por o
que el cosio Llotal de Yos mismos aun no ha sido exaciamente determnado,

NOTA 11 - HECHOS POSTERIORES

a) Enfechas 7 de lebreroy 8 de abril de 2009 se promulgaron los decrelos N° 26894 y N° 0071 con lo
que el gobierno boliviano dispuso 1a extincion de las superintendencias sccteriales y la
ransferencia de sus funciones y alribuciones requlatorias a dependencias del gobierno central. En
consecuencia, la Superintendencia de Eleclricidad dejara de existir y las lunciones de fiscalizacion
y regulaciébn del scclor eléclrico seran (ransferidas a upa dependencia del Ministerio de
Hidrocarburos y Energia.

b) En fecha 1° de mayo de 2009 se premutgaron los Decratos Supsemos N° 107 y N° 110 a Iravés de
los cuales se modilica y complementa la Ley General del Trabajo en relacién 2 beneficios socinles
por indemnizaciones al personal en relacién de dependencia. La Sociedad cvaluard el impaclo que
eslas nuevas disposiciones legales en maleria laboral podrian generar sobre sus estados
linancieros. en base 8 13s reglamentaciones que pudieran ser emilidas en/lg futuro.

L
//;f.;// /

José Anlonio Ramice? ' Victor Hugb Meave '
Gerente General : Contador
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
Bolivian Power Company Limited

Sucursal en Bolivia
Tel: 2782474 Casilla 353
Fax: 591-2-2785920 cO8€Ee La Paz — Bolivia
e-mail: cobee@cobee.com ePCo NIT: 1020579023

La Paz, 27 de noviembre de 2009

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE
COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. — BOLIVIAN
POWER COMPANY LIMITED — POR EL PERIODO DE DIEZ MESES
TERMINADO EL 31 DE OCTUBRE DE 2009.

Mediante la presente declaro que he evaluado y verificado a través de la aplicacion de
procedimientos de control que considere necesarios en las circunstancias, la
documentacion y registros contables que sustentan la informacion detallada en los
estados financieros consolidados de la Compariia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. -
Bolivian Power Company Limited al 31 de octubre de 2009.

En mi opinién, los estados financieros adjuntos presentan informaciéon confiable sobre
la situacion patrimonial, econémica y financiera de la Sociedad al 31 de octubre de
2009 y los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido entre el 1° de
enero y el 31 de octubre de 2009 y estan respaldados con documentacion suficiente y
pertinente.

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

/ %
Lic. Enrlque rauco Radriguez

MAT. PROF. No. CAUB - 1750
MAT. PROF. No. CAULP - 879
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

2009
Bs
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 7,114,476
Inversiones temporarias (Nota 4.a) 24,884,143
Cuentas por cobrar comerciates 28,467,441
Otras cuentas por cobrar (Nota 4.b) 22,838,435
Inventarios (Nota 4.¢) ' 10,649,406
93,953,901
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones (Nota 4.d) 38,265,421
Activos fijos (Nota 4.¢) 1,283,362,606
Cargos diferidos 11,572,183
1,333,200,210
Total del activo _ 1,427,154.111
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 6,911,323
Deudas financieras (Nota 4.f) 82,408,688
Intereses por pagar 7,050,243
Cargas fiscales y sociales (Nota 4.g) 23,906,775
Otras cuentas por pagar 6,149,070
126,426,099
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas financieras (Nota 4.f) 292,525,625
Prevision para indemnizaciones 47,753,967
340,279,592
Total del pasivo 466,705,691
PATRIMONIO
Capital pagado (Nota 5) 438,928,000
Ajuste de capital 126,041,755
Aportes por capitalizar 115.624,000
Ajuste de reservas patrimoniales 33,202,264
Resultados acumulados 246,652,401
Total del patrimonio 960,448 420
Total del pasivo y patrimonio 1,427,154 111
Las notas 1 a 10 que se acompafian forman parte integrante de este estado Q
P gt g
José Antonio Ramirez Murillo Victor Hugo Meave

Gerente General Contador



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADOS CONSOLIDADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE OCTUBRE DE 2009

2009
Bs
Ingresos
Por ventas 208,382,487
Diversas . 1,650,362
210,032.849
Gastos de operacién (111,351,015)
Depreciacion y amortizacion (51,867,807)
Ganancia bruta 46,814,027
Otros ingresos:
Intereses 161,830
Resultado por venta de activos fijos 246,304
Ajuste por inflacion 17,005.616
Diversos-neto 18.783
Otros egresos:
Intereses (27,254,116)
Diversos-neto (5,190,665)
Ganancia antes del Impuesto a las Utilidades 31,801,779
Impuesto a las Utilidades de las Empresas (10,654.483)
Ganancia neta del ejercicio 21,147,296
Las notas 1 a 10 que sc acompanan forman parte integrante de este estado.
g
[ !
\\
José Antonio Ramirez Murillo Victor Hugd Meave
Gerente General Contador
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA SA. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE OCTUBRE DE 2009

2009
Bs
Flujo de efectivo de actividades operativas:
Ganancia neta del ejercicio 21,147,296
Ajustes para conciliar los resultados del gjercicio con el flujo de
efectivo de operaciones:
Depreciacion de activos fijos y amortizacion de cargos diferidos 51,867.807
Prevision para indemnizaciones 6,303,104
Variacion de deudas por reexpresion de saldo del afio anterior (18,509,119)
Variacién en activos y pasivos corrientes
Disminucion en cuentas por cobrar 11,724,736
Disminucion en inventarios 4,520,297
Disminucion en cuentas por pagar ¢ intereses (27.771,115)
Incremento en deudas fiscales y sociales 8,119,059
Indemnizaciones pagadas (2,898,959)
Flujo de efectivo proveniente de actividades operativas 54,503,106
Flujo de efectivo de actividades de inversion:
Compra de activos fijos y otros activos (21,028,824)
Disminucion neto en inversiones temporarias 16.717.872
Flujo de efectivo (utilizado en) de actividades de inversion (4,310,952)
Flujo de efectivo de actividades de financiamiento:
Pagos de deudas (79,875,221)
Incremento de deudas de accionistas 7,954,223
Incremento de deudas a corto plazo 9,400,445
Incremento de deudas a largo plazo 11,368,187
Otros - neto
Flujo de efectivo (utilizado en) proveniente de actividades de financiamiento (51,152,366)
Incremento de efectivo durante el ejercicio (960.212)
Disponibilidades al inicio del ejercicio 8,074,690

8

Disponibilidades al cierre del ejercicio

Las notas | a 10 que se acompaitan forman parte integrante de este estado. O

José Ramirez Murillo Victor Hugo Meave
Gerente General Conthdor




COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE 2009

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD
a) Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica BPCo.

Compainiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited (la Sociedad) es una
sociedad anénima constituida en Nueva Escocia, Canada y que opera legalmente en Bolivia desde
1925 mediante Sucursal debidamente inscrita en FUNDAEMPRESA bajo la matricula N° 00012772.

b) Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica — Sucursal Bolivia

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucién Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de julio de 1990,
el Supremo Gobierno de Bolivia otorgé a la sociedad controlada COBEE - Sucursal Bolivia una
concesion para el aprovechamiento de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el
Departamento de La Paz, con el objetivo de generar y transmitir energia eléctrica en calidad de
servicio publico, sin caracter de exclusividad. El plazo de la concesion es por 40 arfios a partir del 1°
de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 fechadas el 30 de diciembre de 1994 y 17
de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la concesion original, con el
proposito de adaptar dicha concesion a las disposiciones de la Ley de Electricidad promulgada el 21
de diciembre de 1994. La Ley de Electricidad establece que las empresas eléctricas en el Sistema
Interconectado Nacional deberan estar desagregadas en empresas de generacién, transmision y
distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades. La Compaiiia se encuentra actualmente en
el proceso de conversion de la Concesion en licencia, de conformidad con las provisiones de la Ley de
Electricidad. La Compaiiia ha cumplido con todas sus obligaciones en relacién a este asunto y espera
que una resolucion favorable por el Gobierno Boliviano sea hecha en un futuro proximo.

c) Servicios Energéticos S.A.

Servicios Energéticos S.A. fue creada mediante Escritura Publica de Constitucion N° 109/98 de fecha
6 de marzo de 1998 y aprobada su inscripcion en la Direccion General de Registro de Comercio y
Sociedades por Acciones mediante Resolucién Administrativa N° 02-12189/98 de fecha 21 de abril de
1998. La Sociedad tiene por objetivo principal dedicarse al asesoramiento y ejecucién de proyectos
energéticos. Tambien podra dedicarse a otras actividades y servicios inherentes a la industria eléctrica
y, en general, ejercitar toda actividad industrial o comercial permitida por ley.

La Sociedad tendra una duracién de 80 afios computables a partir del 17 de febrero de 1998, fecha de
aprobacion de los estatutos.

Mediante Escritura Publica de Ampliacién del Objeto Social N° 390/98 de fecha 29 de septiembre de
1998, se afadié al articulo segundo de los estatutos, el siguiente tenor: “La Sociedad podra también
dedicarse a la actividad minera en general, a cuyo efecto podra solicitar peticiones y concesiones
mineras”.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Los presentes estados financieros han sido preparados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.




COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

a) Consolidacién
Los estados financieros de la Sociedad al 31 de octubre de 2009 consolidan las operaciones de sus
sociedades controladas Comparfiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company
Limited - Sucursal Bolivia (COBEE - Sucursal Bolivia) y Servicios Energéticos S.A. (SESA). Para ello
se han seguido los lineamientos generales establecidos por la Norma de Contabilidad N° 8 (“NC 8”),
emitidas por el CTNAC del Colegio de Auditores de Bolivia.
b) Consideracién de los efectos de la inflacion
Los estados financieros han sido preparados en moneda constante siguiendo los lineamientos de la
Norma de Contabilidad N° 3 revisada y la Resolucion CTNAC 01/2008 emitidas por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad el 1 de septiembre de 2007 y el 11 de enero de 2008
respectivamente, utilizando como indice de ajuste la variacion en la cotizacion de la Unidad de
Fomento a la Vivienda UFV.
¢) Uso de estimaciones
La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan
los montos de activos y pasivos, la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales
pueden diferir de las estimaciones realizadas. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas
son razonables.
Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estan basadas en el mejor juicio hecho por la Gerencia
a la fecha de los estados financieros, varian con relacion a los montos reales, las estimaciones
originales seran modificadas en el afio en que corresponda.
NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION
Los principales criterios de valuacion utilizados por la Sociedad son los siguientes:

a) Saldos en moneda extranjera

Se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
devengadas fueron imputadas a resultados.

b) Inversiones
Las inversiones temporarias estan valuadas a su valor nominal mas los intereses devengados.

Las inversiones permanentes conformadas por certificados de aportacién telefénica en la Cooperativa
de Teléfonos y una accion en el Club de Golf, estan valuadas a su costo de adquisicion actualizado.

c) Inventarios

Los materiales y suministros estan valuados a su valor de mercado.

-6-



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

d) Activos fijos

Al 31 de octubre de 2009 y los activos fijos pertenecientes a COBEE - Sucursal Bolivia, se
encontraban valuados a su costo actualizado bajo el método descrito en la nota 2.b), menos la
correspondiente depreciacion acumulada que es calculada por el método de linea recta aplicando
tasas anuales establecidas en la Resolucion DINE 002/91 y 004/95 de la Direccién Nacional de
Electricidad. Dichas tasas fluctlan entre el 2,5% y 20% y son suficientes para extinguir los valores al
final de la vida util estimada.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones Yy mejoras que no extienden la vida util de los
bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.

El valor en libros y la depreciacion acumulada de los activos fijos vendidos 6 retirados se descargan
de las respectivas cuentas, y la ganancia 6 pérdida resultante se atribuye a los resultados del ejercicio
en el que se incurren.

Los valores de los activos fijos netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.
e) Previsidn para indemnizaciones

La previsién para indemnizaciones se constituye para todo el personal, por el total del pasivo
devengado al cierre de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales vigentes, el personal,
transcurridos cinco afios de antigiedad en su empleo ya es acreedor a la indemnizacion equivalente a
un mes de sueldo por afio de servicio, incluso en los casos de retiro voluntario.

f) Patrimonio neto

Las cuentas del patrimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en la Nota 2.b). El efecto de
la reexpresion de la cuenta “Capital Pagado” se expone en la cuenta “Ajuste de Capital’ y la
reexpresion del ajuste de las reservas se reconocen en la cuenta “Ajuste de Reservas Patrimoniales”.

g) Reconocimiento de ingresos

COBEE - Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcion de la
potencia firme disponible y reconocida para el mercado eléctrico y de las inyecciones netas de energia
al sistema interconectado nacional. Servicios Energéticos S.A. reconoce el ingreso por venta en el
momento de la efectiva prestacién del servicio.

h) Resultados del ejercicio

La Sociedad 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
global en la cuenta “Ajuste por inflacién y tenencia de bienes”. Este procedimiento origina una
distorsion general no significativa en los rubros individuales de dicho estado.

NOTA 4 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Al 31 de octubre de 2009 la composicién de los principales rubros es la siguiente:



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

a) Inversiones temporarias

2009
Bs
Fondos de inversiéon 8.896.058
Fideicomisos . 15.988.085
24.884.143

La cuenta fideicomisos corresponde a fondos restringidos cuyo propésito principal es garantizar el
pago de intereses relacionados con las deudas financieras de COBEE - Sucursal Bolivia

b) Otras cuentas por cobrar

2009
Bs
Pagos adelantados 12.135.221
Contratistas 122.205
Cuentas del personal 823.538
Cuentas varias por cobrar 9.757.471
~22.838.435
c) Inventarios
2009
Bs
Materiales y repuestos 7.000.839
Materiales en transito 3.973.850
10.974.689
Prevision para obsolescencia . (325.283)
10.649.406
d) Inversiones en bienes inmuebles
2009
Bs
Terreno 4.300.332
Edificio en construccién 33.479.613
Otras inversiones 485.476

38.265.421



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

Las inversiones en bienes inmuebles corresponden a Servicios Energéticos S.A., en la gestion 2008
esta sociedad decidié cambiar el destino del Edificio en construccién que hasta la gestion 2007
consideraba tenerlo para su uso.

e) Activos fijos

2009
Bs
Produccién 1.947.307.891
Transmision 286.059.431
Obras en curso 3.940.510
Propiedad general 131.075.516
2.368.347.348
Depreciacion acumulada (1.084.984.742)

1.283.362.606

Al 31 de octubre de 2009 la depreciacion cargada a resultados asciende a 51.434.703.

f) Deudas financieras

2009
Bs

Préstamo con Accionistas:

iy Distribucion de utilidades y
conversion a préstamos con
Accionistas 22.977.500

Servicios Energéticos:

i}y Préstamo suscrito con Banco
Nacional de Bolivia el 24 de mayo
de 2006 con vencimientos hasta
febrero de 2019 a tasas de interés
Variables. (hasta el 05/08/09 a 8.35%,
hasta el 31/07/10 a 8%
y hasta la liquidacion final a TRE + 4.30%) 12.505.512

iii) Préstamo suscrito con Banco
Nacional de Bolivia el 15 de julio
de 2008 con vencimientos hasta
febrero de 2019 a tasas de interés
Variables. (hasta el 05/08/09 a 8.35%,
hasta el 31/07/10 a 8%
y hasta la liquidacion final a TRE + 4.30%) 2.828.000




COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

COBEE - Sucursal Bolivia

iv) Emisién de valores de oferta
publica - BONOS COBEE 141.400.000

v) Emision de valores de oferta
publica - BONOS COBEE Il . 144.249.210

vi) Préstamo suscrito con el Banco
Nacional de Bolivia con
vencimiento hasta mayo de 2014
alatasa de TRE + 4,75% 11.569.091

vii) Préstamo suscrito con el Banco
Mercantil Santa Cruz con
Vencimiento hasta mayo de 2014
A latasa de TRE + 5,5% 28.785.000

viii) Préstamo suscrito con el Banco
Industrial S.A. con vencimiento
Hasta octubre 2014

A la tasa 6% los primero 2 afios, a

Partir del 3 afio, TRE +5% 10.620.000
374.933.813

Menos:

Porcidn corriente 82.408.688

Porcién no corriente 292.525.625

Préstamos con accionistas

El 31 de marzo de 2005 el Directorio de la Sociedad aprob¢ la distribucion de un dividendo de
US$ 40.000.000 y su conversion en un préstamo con el accionista de la Sociedad. Asimismo
se resolvié que dicho préstamo no genere intereses y que sea subordinado en su pago a la
emision de bonos indicada en el acapite anterior y como asi también a las deudas bancarias
existentes. Al 31 de octubre de 2009, la deuda subordinada alcanzaba a US$3.250.000
equivalente a Bs 22.977.500.

Servicios Energéticos S.A

En fecha 24 de mayo de 2006 Servicios Energéticos S.A. suscribié un contrato de préstamo
con el Banco Nacional de Bolivia por US$ 1.800.000 con el proposito de financiar la
construccion de un inmueble. El préstamo es por un plazo de 150 meses computables a partir
de la fecha de su primer desembolso y su tasa de interés es de 8,35% durante los primeros
treinta meses, 8% durante los siguientes dieciocho meses y de 4,30% mas la tasa de
referencia (TRE) hasta la finalizacion del plazo total. Al 31 de octubre el saldo adeudado
alcanzaba a Bs 12.505.512.

-10-
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

En fecha 15 de julio de 2008 SESA recibio US$ 400.000 con el propésito de financiar la
construccion de un inmueble. El préstamo es por un plazo de 150 meses computables a partir
de la fecha de su primer desembolso y su tasa de interés es de 8,35% durante los primeros
treinta meses, 8% durante los siguientes dieciocho meses y de 4,30% mas la tasa de
referencia (TRE) hasta la finalizacion del plazo total. Al 31 de octubre el saldo adeudado
alcanzaba a Bs 2.828.000.

COBEE - Sucursal Bolivia

El 15 de julio de 2005 la Sucursal lanzé una emision de valores de oferta publica denominada
BONOS COBEE por US$ 30.000 (000). La emision se efectud en tres series de US$ 10.000
(000) cada una, con vencimientos al 30 de junio de 2008, 2010 y 2012, respectivamente. Las
tasas anuales de interés aplicables a cada serie son 7%, 8,25% y 9.50%. La Sucursal utilizé
los fondos recaudados en la emision para la reestructuracion de pasivos financieros,
financiamiento de su programa de expansién en obras de capital y para el pago de pasivos
corporativos. La emision esta respaldada con una garantia quirografaria y como mecanismo
adicional de respaldo se establecié un fideicomiso para el pago de intereses.

Como parte de los compromisos de la emisién, la Casa Matriz se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos (i) mientras Sucursal se encuentre ante un hecho potencial de
incumplimiento de las obligaciones asumidas en la emisidon vy (ii) cuando exista un hecho de
incumplimiento que cause que la Sucursal no cumpla con las obligaciones asumidas en la
emision.

El 14 de octubre de 2008 la Sucursal lanzé una emision adicional de valores de oferta publica
denominada BONOS COBEE Il por US$ 25.000.000, con vencimientos al 18 de septiembre de
2013, 13 de septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015 por el 33,33% de amortizacion de
capital a esas fechas, la tasa anual de interés aplicable a la serie unica sera de 9,40%. Los
compromisos de la emisién como su respaldo para el pago de intereses son iguales a los de
la emision BONOS COBEE mencionada en v.

Al 31 de octubre de 2009 se colocaron US$ 20.403.000, equivalentes a Bs 144.249.000 de
esta emision.

El 2 de mayo de 2008 el Banco Nacional de Bolivia otorgd un préstamo a la Sucursal por US$
2.000.000 para el financiamiento del programa de mantenimiento de sus equipos de
generacion térmica. La tasa de interés de este préstamo es de TRE + 4,75%. El plazo de pago
es de 66 meses comenzando en noviembre de 2008. Al 31 de octubre de 2009 el saldo
adeudado era de US$ 1.636.364, equivalentes a Bs 11.569.091.

E!l 03 de diciembre de 2008 la Sucursal suscribié un préstamo con el Banco Mercantil Santa
Cruz por US$ 4.500.000 a la tasa de interés de TRE mas 5,5%. El préstamo es pagadero en
cuotas trimestrales a partir de marzo de 2009.

El 08 de octubre de 2009 la Sucursal suscribié un préstamo con el Banco Industrial S.A. por
Bs 10.620.000 a la tasa de interés de 6% por los dos primeros afios; a partir del tercer afo
una tasa de interés de TRE + 5%. El préstamo es pagadero en cuotas semestrales a partir de
abril de 2010.
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

g) Cargas sociales y fiscales

2009
Bs
Cargas sociales por pagar ' 247.856
IUE por pagar 17.099.247
IVA débito fiscal 1.833.274
Retenciones 130.478
Provisién para aguinaldos 2.507.850
Provision para primas 2.088.070
23.906.775

NOTA 5 - CAPITAL PAGADO

Al 31 de octubre de 2009 el capital pagado y emitido de la Sociedad es de 438.928.000, dividido en
189 acciones.

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de octubre de 2009 es de 5.081.738.

NOTA 6 - CONTINGENCIAS

En enero de 1987 COBEE - Sucursal Bolivia fue demandada judicialmente por aplicar tarifas no
autorizadas. El 20 de febrero de 1987 la Corte Superior de Justicia de La Paz determiné que la
demanda era infundada. Este fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia y el caso fue
enviado a la Direccion Nacional de Electricidad para que se determine el monto cobrado en exceso.
La Direccion Nacional de Electricidad notificé a la Corte Suprema que los demandantes no se
encontraban registrados como usuarios de COBEE - Sucursal Bolivia. No obstante, los demandantes
insistieron en que su reclamo sea nuevamente sometido a la consideraciéon de la Direcciéon Nacional
de Electricidad. En esta nueva instancia, la Direccion certificé que bajo los términos del Cddigo de
Electricidad, no se habian facturado tarifas no autorizadas; esta certificacion fue nuevamente
rechazada por los demandantes.

El 26 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Justicia de La Paz, dispuso que ante la falta de
determinacién del monto demandado en el fallo de la Corte Suprema de Justicia, la cuantia de dicho
monto debiera determinarse mediante proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de 1996 el Juez de
Partido en lo Civil decreté la Perencion de Instancia del proceso debido a que los demandantes
abandonaron la accion por un periodo mayor al requerido legalmente para la prosecucion del proceso.
Sin embargo, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandantes apelaron este fallo ante la Corte
Superior de Distrito. Con fecha 7 de marzo de 1998, la Corte Superior de Distrito se pronunci¢ a favor
de la apelacion de los demandantes y el expediente regreso¢ al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil mediante auto fallé que el demandante no ha
cumplido con el requerimiento de la Corte Superior de Justicia de La Paz en lo referente a la
formalizacion de su demanda para la determinacién de la cuantia del monto compensatorio en otro
proceso ordinario. Dado que la formalizacion de la demanda es un requisito indispensable para la
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

prosecucién de juicio, la Sociedad considera que éste se encuentra en un proceso de estancamiento
mientras el demandante no actué.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resuitado de esta demanda, pero la Sociedad
considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademés de poder recurrir a las instancias de
apelacion previstas en la legislacion vigente, este no tendria un impacto significativo sobre su
situacion patrimonial y financiera. (Ver Nota 8)

NOTA 7 - TASA DE RETORNO

Segun disposiciones del Codigo de Electricidad y del Contrato de Concesion otorgado por el Supremo
Gobierno de Bolivia, COBEE - Sucursal Bolivia tiene el derecho de percibir sobre su base de tarifas en
dolares, un retorno del 9% después de deducir todos sus gastos, depreciacion, intereses sobre
préstamos en exceso de la tasa del 6% anual, e impuestos, incluyendo los impuestos sobre utilidades
remesadas.

De acuerdo con el convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 entre COBEE - Sucursal Bolivia y la
Direccion Nacional de Electricidad, COBEE - Sucursal Bolivia ha condonado a favor del Estado
Boliviano la suma de US$ 40.788.000 sobre un total de US$ 53.788.000 correspondientes a déficits
acumulados al 31 de diciembre de 1989, como asi también cualquier otro saldo en su favor que
pudiera presentar en el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 1990.

El saldo de US$ 13.000.000 también sera condonado en favor del Estado Boliviano siempre y cuando
el proceso legal que se menciona en Nota 6 concluya en todas sus instancias y recursos en favor de
COBEE - Sucursal Bolivia, pudiendo dicho monto ser utilizado para oponer la compensacion de
obligaciones por constituir suma liquida y exigible.

En caso de no prosperar la compensacién de obligaciones, el monto por el cual fuera penada COBEE
- Sucursal Bolivia sera recuperable en la fijaciéon de tarifas de acuerdo con las disposiciones
pertinentes del Cddigo de Electricidad.

NOTA 8 - CONTRATOS DE SUMINISTROS

El 6 de junio y el 15 de diciembre de 1995 COBEE - Sucursal Bolivia y Electricidad de La Paz S.A.
(Electropaz) suscribieron un contrato de suministro de energia eléctrica, por el cual COBEE - Sucursal
Bolivia, como generador, se obliga a entregar y vender a Electropaz la produccion de electricidad de
sus plantas hidroeléctricas y térmicas y Electropaz, como distribuidor, se obliga a comprar toda la
electricidad que COBEE - Sucursal Bolivia pueda suministrarle hasta el limite de lo que Electropaz
requiera para satisfacer el suministro en las jurisdicciones municipales de su concesion.

El contrato tuvo vigencia hasta el 21 de diciembre del 2008 y fue aprobado por la Direccidon Nacional
de Electricidad en fechas 14 de junio de 1995 y 5 de enero de 1996

El 6 de febrero de 1996 COBEE - Sucursal Bolivia suscribié un contrato de suministro de energia

eléctrica con Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A. bajo el mismo tenor y condiciones del
contrato con Electropaz.
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

Con posterioridad al vencimiento de estos contratos, a partir de 22 de diciembre de 2008 COBBE-
Sucursal Bolivia suministra energia eléctrica a Compafiia Minera San Cristobal S.A. de acuerdo con
las disposiciones del contrato suscrito el 14 de marzo de 2008.

A partir del vencimiento de los contratos con Electropaz y ELFEO la Sociedad vende la mayor parte
de su energia y potencia al Mercado Spot a precios mayores que en el mercado de contratos
regulados.

NOTA 9 - ASPECTOS IMPOSITIVOS
a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la ley No.843 (Texto Ordenado Vigente) y el Decreto Supremo 24.051 de 29 de junio
de 1995, se determina el Impuesto las Utilidades de las Empresas (IUE) aplicando la tasa vigente del
25% sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad contable
de acuerdo a los criterios definidos en las disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagado en periodos anuales, es compensado con el Impuesto a las
Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su agotamiento o hasta el siguiente
vencimiento del IUE

Para la determinacién de la utilidad neta imponible de la gestion, se han considerado los lineamientos
definidos por el Ministerio de Hacienda a través del Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de
2007 y el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucion Normativa de Directorio N°
10.0002.08 de 4 de enero de 2008, modificada y complementada por la Resolucion Normativa de
Directorio N° 10.0004.08 de 18 de enero de 2008, referentes a la reexpresién de los estados
financieros a moneda constante, aplicando como indice las Unidades de Fomento a la Vivienda (UFV).

b) Impuesto a 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 IUE — Beneficiarios del exterior, aplicando la tasa del 12,5% sobre el monto total
acreditado, pagado o remesado.

La distribucion de utilidades de COBEE - Sucursal Bolivia y Servicios Energéticos S.A., en beneficio

de sus accionistas del exterior se encuentra alcanzada por este impuesto, hecho por el cual las
eventuales aprobaciones y pagos de dividendos estan sujetas a la retencion mencionada
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

NOTA 10 - SINIESTROS
Siniestro Cahua

En fecha 4 de enero de 2007 la planta hidroeléctrica Cahua de COBEE — Sucursal Bolivia sufrid un
desperfecto técnico en su Unidad 1, provocando el cese de operaciones por el periodo de enero a
abril 2007. Como resultado del informe final del ajustador de seguros se reveld que los
reaseguradores aceptaron la cancelacion de US$500.000 equivalente a 3.535.000, como pago total y
definitivo por el siniestro. La Sucursal espera que los trabajos de reparacion concluyan en el segundo
semestre de la gestion 2009, por lo que el costo total de los mismos aun no ha sido exactamente
determinado.

ol

José Antonio Ramirez Victor Hugo Meave
Gerente General Contador
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
La Paz, 22 de mayo de 2009

A los Sefores
Directores y Accionistas de A
COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED (SUCURSAL BOLIVIA)
La Paz - Bolivia

1. Hemos examinado el balance general de Compafifa Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian
Power Company Limited (Sucursal Bolivia) al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y los
correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de resultados acumulados, de evolucién del
patrimonio neto y de flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, asi como las
notas 1 a 14 que se acompafian. Estos estados financieros son responsabilidad de la Direccién de
la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros
basados en nuestra auditoria.

2. Efectuamos nuestros exdmenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Bolivia. Esas normas requieren que planifiqguemos y ejecutemos la auditoria para obtener
razonable sequridad 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 vy las estimaciones significativas hechas
por la Direccion, asi como también evaluar la presentacién de los estados financieros en su
conjunto. Consideramos que nuestros exdmenes proporcionan, una base razonable para nuestra
opinidn.

3. Ennuestra opinién, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan
razonablemente, en todo aspecto significativo, la situacién patrimonial y financiera de Compafifa
Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited (Sucursal Bolivia) al 31
de diciembre de 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los
ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia.

ERNST & YOUNG
Firma Miembro

DA.
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COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE D_E 2008 y 2007

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

) 2007
2008 (reexpresado)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 2277817 11.566.847
Inversiones temporarias 38.712.623 5.432.308
Cuentas por cobrar comerciales 33.762.817 32.135.084
Oftras cuentas por cobrar 18.194.383 24.767.569
Inventarios 14.508.463 12,729.354
Reclamos al seguro 3.535.000 9.086.541

Total activo corriente 110.991.103 95.717.703
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuenta por cobrar - Casa Malriz 60.090.330 E
Inversiones permanentes 464.314 464.314
Activos fijos 1.259.888.459 1.264.354,760
Cargos diferidos 711.010 909.608

Total activo no corriente 5- : 1.321.154.113 1.265.728.683
TOTAL ACTIVO 1.432.145.216 1.361.446.386
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 36.399.046 37.530.865
Deudas financieras 4.e 53.051.549 108.895.944
Intereses por pagar 4.687.205 1.606.698
Cargas fiscales y sociales 4.f 13.791.997 33.445.532
Otras cuentas por pagar 6.003.698 8.745.257
Cuentas por pagar - Casa Matriz B.a - 205.165.862

Total pasivo corriente 113.933.495 395.390.150
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas financieras 4.e 333.363.936 208.469.444
Previsi6n para indemnizaciones 40.060.516 35.868.993
Otras cuentas por pagar - 244,472

Total pasivo no corriente 373.424.452 244.582.908
Total pasivo 487.357.947 639.973.067
PATRIMONIO NETOQ (segun estado respectivo)
Capital asignado 5 189.145.426 189.145.426
Reserva de reinversién 6 29.744.681 29,744.681
Aportes por capitalizar 7 179.940.064 -
Ajuste del capital 149.929.593 149.929.593
Ajusle de reservas patrimoniales 377.879.417 352.653.619
Resultados acumulados 18.14B.088 S
TOTAL PATRIMONIO NETO 944.787.269 721.473.319
Total pasivo y patrimonio neto 1.432.145.216 1.361.446.386
Las notas 1 a 14 gque se acompanan forman parte integrante de los estados financieros,
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José Ramirez Murillo Victor Htfg Meave |
Gerente General Conf
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COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -

BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 y 2007

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

2007
2008 {reexpresado)
INGRESOS OPERATIVOS
Por ventas de energia 169.033.113 249.264.793
Diversas 1.281.540 7.478.173
170.314.653 256.742.966
GASTOS OPERATIVOS

Gastos de operacion

(128.238.652)

(151.647.693)

Depreciacién (52.556.900 (66.962.016)
Ganancia(pérdida) bruta (10.480.899) 38.133.257
OTROS INGRESOS - (EGRESOS)

Otros ingresos:

Ajuste por inflacién y tenencia de bienes 44.126.465 42.975.403

Diferencia de cambio y mantenimiento de valor 15.738.188 17.053.223

Intereses 1,516,939 1.195.504

Resultado por venta de activos fijos 463.258 44.568

Diversos - 782.044
Otros egresos:

Intereses (28.058.513) (27.660.462)

Diversos (2.073.696) (4.296.628)
Otros ingresos extraordinarios:

Ganancia por reconstruccion de aclivos fijos 13a - 16.167.396
Resultado de gestiones anteriores 4.190.107 -
Ganancia antes del impuesto a las utilidades 25.421,849 84.394.305
Impuesto sobre las utilidades de las empresas 12a (4.681.177) (8.570.352)
Utilidad neta del ejercicio 20.740.672 75.823.953

Las notas 1 a 14 que se acompanan forman parte integrante de los estados financieros.
/h
José Ramirez Murillo Victor Hugo Meave
Gerenle General Contador
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COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

ESTADO DE RESULTADOS ACUMULADOS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

2007
2008 (reexpresado)

Resultados acumulados al inicio del ejercitio - -
Ganancia neta del ejercicio 20.740.672 75.823.953
Menos:

Retencion impuesto sobre utilidades

por transferencias (2.592.584) (9.857.114)

Transferido a Casa Matriz §

cuenta corriente - (65.966.839)

Resultados acumulados al cierre del ejercicio 18.148.088 3

Las notas 1 a 14 que se acompaiian forman parte integrante de los estados financieros.

A

-
José Ramirez Murillo Victor Hugo Meave
Gerente General Contador
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COMPARIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

2007
2008 (reexpresado)
Flujo de efectivo de actividades operativas:
Ganancia neta del ejercicio 20.740.672 75.823.953
Ajustes para conciliar los resultados del ejercicio con el flujo de
efectivo de operaciones:
Depreciacion del activo fijo 52.556.900 66.962.016
Previsidn para indemnizaciones 9.982.564 2.189.232
Resultado de gestliones anteriores - depreciacion (4.190.107) -
Bajas de estudios preliminares 719.392 -
Bajas de activos fijos + 926.087
Intereses cargados a construcciones 7 (1.159.862) (843.671)
78.649.559 145.057.617
Cambios en aclivos y pasivos operalivos:
Disminucién en cuentas por cobrar 4.945.453 13.305 313
Disminucién (Incremento) en reclamos al seguro ) 2.947.506 (9.086.541)
Incremento en inventarios (1.779.109) (225.192)
Disminucion en otros activos 198.601 760.195
Disminucién en cuenta Casa Matriz (60.090.330) (68.871.832)
Disminucién en cuentas por pagar (20.679.428) (8.181,785)
Indemnizaciones pagadas (5.791.041) (3.468.074)
Flujo de efectivo neto (aplicado) generado en actividades de operacién {1.598.789) 69.289.701
Flujo de efectivo de actividades de inversién:
Compra de activos fijos (43.460.024) (39.699.305)
(Incremento) Disminucién en inversiones temporarias ) (33.280.316) 10.818.581
Flujo de efectivo neto aplicado a actividades de Inversién : (76.740.340) (28.880.724)
Flujo de efectivo de actividades financieras:
Ajuste de transferencias a porcién corriente (39.934.783) (39.218.718)
Incremento de deudas a largo plazo 217.880.826 16.528.536
Pago de deudas a largo plazo (108.895.944) (21.747.740)
Flujo de efectivo neto generado (aplicado) a actividades de financiacién 69.050.099 (44.437.922)
Movimiento neto de efectivo (9.289.030) (4.028.945)
Disponibilidades e inversiones temporarias al inicio del ejercicio 11.566.847 15.595.792
Disponibilidades e inversiones temporarias al cierre del ejercicio 2.277.817 11.566.847

Las notas 1 a 14 que se acompaian forman parle integrante de los estados financieros.

L

José Ramirez Murillo Victor Hugo'Meave
Gerente General Contador
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

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

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited, es una sociedad
anonima constituida en Nueva Escocia, Canadd y que opera legalmente en Bolivia desde 1925
mediante su Sucursal debidamente inscrita con NOmero de Identificacion Tributaria NIT N°
1020579023 y en el FUNDAEMPRESA bajo la matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucion Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de julio de 1990,
el Gobierno de Bolivia otorgé a la Sucursal una concesién para el aprovechamiento de recursos
hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el Departamento de La Paz, con el objetivo de generar y
transmitir energia eléctrica en calidad de servicio publico, sin cardcter de exclusividad. El plazo de la
concesion es por 40 afos a partir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 fechadas el 30 de diciembre de 1994 y 17
de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la concesion original, con el
proposito de adaptarla a las disposiciones de la Ley de Electricidad promulgada el 21 de diciembre de
1994. La Ley de Electricidad establece que las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado
Nacional deberan estar desagregadas en empresas de generacion, transmisién y distribucion y
dedicadas a una sola de estas actividades.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

La Sucursal lleva su contabilidad en bolivianos aunque los activos y ciertas otras cuentas se llevan
también en dolares estadounidenses. La nomenclatura de cuentas corresponde a la que impone el
Sistema Uniforme de Cuentas — Codigo de Electricidad.

a) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptadosen Bolivia requiere que la Gerencia realice estimaciones y suposiciones que afectan los
montos de activos y pasivos, la exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales pueden

diferir de las estimaciones realizadas. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son ‘/j/
razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estan basadas en el mejor juicio hecho por la Gerencia
a la fecha de los estados financieros, varian con relacion a los montos reales, las estimaciones
originales seran modificadas en el afio que corresponda.

.

b) Consideracién de los efectos de la inflacién
Los estados financieros han sido preparados en moneda constante siguiendo los lineamientos de la

Norma de Contabilidad N° 3 revisada y la Resolucion CTNAC 01/2008 emitidos por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad el 1 de septiembre de 2007 y el 11 de enero de 2008

wi i



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

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

respectivamente, utilizando como indice de ajuste la variacion en la cotizacién de la Unidad de
Fomento a la Vivienda UFV.,

Para fines comparativos, las cifras de los estados financieros y las notas explicativas del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2007 fueron reexpresados a moneda de cierre del 31 de diciembre de
2008 utilizando como indice de ajuste la Unidad de Fomento a la Vivienda UFV.

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los principales criterios de valuacién utilizados por la Sucursal son los siguientes:

a) Saldos en moneda extranjera

Se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
devengadas fueron imputadas a resultados.

b) Inversiones

Las inversiones temporarias estan valuadas a su valor neto de realizacién que incluyen los
rendimientos e intereses devengados.

Las inversiones permanentes conformadas por certificados de aportacién telefonica en la Cooperativa
de Teléfonos y una accidn en el Club de Golf, estén valuadas a su costo de adquisicion actualizado.

¢) Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se registran de acuerdo al valor nominal de las facturas emitidas
mensualmente correspondientes a clientes por contrato y clientes del mercado spot.

d) Inventarios

Los materiales y suministros estan valuados a su valor de mercado.

e) Activos fijos

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 los bienes del activo fijo estaban valuados a su costo actualizado a
moneda constante en funcidn al indice UFV de acuerdo a lo indicado en Nota 2.b), menos la
correspondiente depreciacion acumulada.

La depreciacion de los activos fijos fue calculada hasta el 31 de diciembre de 2008 por el método de
linea recta aplicando tasas anuales establecidas en la Resolucién DINE 002/91 y 004/95 de la
Direccion Nacional de Electricidad. Dichas tasas fluctdan entre el 2,5% y 20% y son suficientes para

extinguir los valores al final de la vida dtil estimada.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida (til de los
bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERQS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2.b)
El valor en libros y la depreciacion acumulada de los activos fijos vendidos 6 retirados se descargan
de las respectivas cuentas, y la ganancia 6 pérdida resultante se atribuye a los resultados del ejercicio
en el que se incurren.
Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.
f) Previsién para indemnizaciones
La prevision para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre de cada ejercicio. Segln las disposiciones legales vigentes el personal,
transcurridos cinco anos de antigiiedad en su empleo ya es acreedor a la indemnizacion equivalente a
un mes de sueldo por afo de servicio, incluso en los casos de retiro voluntario.
g) Patrimonio neto
Las cuentas de patrimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2b). El efecto de la
reexpresion de la cuenta "Capital Asignado” se expone en la cuenta "Ajuste de Capital’ y la
reexpresion del ajuste de las reservas se reconocen en la cuenta "Ajuste de Reservas Patrimoniales”.
h) Reconocimiento de ingresos
La Sucursal reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la potencia firme
disponible y reconocida para el mercado eléctrico y de las inyecciones netas de energia al sistema
interconectado nacional. .
i)  Resultados del ejercicio
La Sucursal 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 inflacién y tenencia de bienes”. Este procedimiento origina una distorsion
general no significativa en los rubros individuales de dicho estado.
NOTA 4 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS
Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 la composicién de los principales rubros es la siguiente:

a) Inversiones temporarias

2007
2008 (reexpresado)
Fondos de inversion 11785  1.286.931
Fideicomisos . 38.700.838 4.145.377

38.712.623 5.432.308

La cuenta fideicomisos corresponde a fondos restringidos cuyo propdsito principal es garantizar el
pago de intereses relacionados con las deudas financieras.



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 {Cont.)

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

b) Otras cuentas por cobrar

2007
2008 _ (reexpresado)
Pagos adelantados 13.664.826 20.344.649
Cuentas del personal 990.977 1.002.724
Cuentas varias por cobrar 3.538.580 3.420.196
18.194.383 24.767.569
c) Inventarios
2007
2008 (reexpresado)
Materiales y repuestos 10.505.496 7.417.841
Materiales en transito 4.328.250 5.713.873
14.833.746 13.131.714
Prevision para obsolescencia (325.283) (402.360)
14.508.463 12.729.354
d) Activos fijos
2007
2008 (reexpresado)

Produccion
Transmision
Qbras en curso

Propiedad general

Depreciacién acumulada

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 la depreciacién
66.962.016 (reexpresado) respectivamente,

1.848.031.939

1.795.122.177

273.590.241 272.413.225
939.221 16.427.283
124.199.064 121.505.225
2.246.760.465 2.205.467.910
(986.872.006) (941.113.150)

1.259.888.459

1.264.354.760

cargada a resultados asciende a 52.556.900 y

s
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa --Nota 2.b)
e) Deudas financieras
2007
2008 (reexpresado)

Porcion Porcién no Porcién Porcién no
corriente corriente  corriente corriente

Préslamo suscrito con

el Banco de Crédito

el 21 de diciembre de

2004 con vencimiento hasta

diciembre de 2009 a la tasa de

de interés de TRE + 4,5% 15.554.000 - 19.239.566 19.239.566

Préstamo suscrito con el Banco de

Crédito el 12 de abril de 2007 con

vencimiento hasta abril de 2015 H

a la tasa de interés de 7,5% durante

el primer ano y de TRE + 5% a

partir del segundo ario 1.781.640 9.799.020 2.203.805 14.324.732

Emision de valores de oferta
publica "BONOS COBEE" - 141.400.000 87.452.573 174.905.146

Emision de valores de oferta
publica "BONOS COBEE II - 143.754.310 - -

Préstamo suscrilo con el Banco

Mercantil Santa Cruz con

vencimiento 4 de enero de 2009 a

la tasa de 9,84 % 28.600.000 - - -

Préstamo suscrito con el Banco

Nacional de Bolivia con vencimiento

hasta mayo de 2014 a la tasa de

interés de TRE + 4,75% 2.570.909 11.140.606 - -

Préstamo suscrito con el Banco

Mercantil Santa Cruz con

vencimiento hasta mayo de 2014 a

la tasa de interés de TRE +5,5% 4.545.000 27.270.000 - -

53.051.549 333.363.936 108.895.944 208.469.444

i.  El 21 de diciembre de 2004 la Sucursal suscribié un contrato de préstamo con el Banco de
Crédito por US$ 11.000.000 con el propdsito de cancelar obligaciones financieras. La
Sucursal ha garantizado esta obligacion principalmente mediante hipoteca o prenda sin
desplazamiento de algunos de sus equipos de generacion e inmuebles. Al 31 de diciembre
de 2008 el saldo por pagar por esta obligacién asciende a 15.554.000, equivalentes a US$
2.200.000.

-10-
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

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

vi.

vii.

viil.

El 15 de julio de 2005 la Sucursal lanzé una emisién de valores de oferta publica
denominada BONOS COBEE por US$ 30.000.000. La emision se efectué en tres series de
US$ 10.000.000 cada una, con vencimientos al 30 de junio de 2008, 2010 y 2012,
respectivamente. Las tasas anuales de interés aplicables a cada serie son 7%, 8,25% y 9%.
La Sucursal utiliz6 los fondos recaudados en la emision para la reestructuracion de pasivos
financieros, financiamiento de su programa de expansién en obras de capital y para el pago
de pasivos corporativos. La emisitn est4 respaldada con una garantia quirografaria y como
mecanismo adicional de respaldo se establecié un fideicomiso para el pago de intereses.

Como parte de los compromisos de la emision, la Casa Matriz se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos (i) mientras la Sucursal se encuentre ante un hecho potencial
de incumplimiento de las obligaciones asumidas en la emisién y (ii) cuando exista un hecho
de incumplimiento que cause que la Sucursal no cumpla con las obligaciones asumidas en la
emisidn.

El 12 de abril de 2007 la Sucursal suscribié un contrato de préstamo con el Banco de Crédito
por US$ 1.890.000 para la relocalizacién de una unidad generadora a la planta Angostura en
el valle de Miguillas. La Sucursal ha garantizado esta obligacién mediante hipoteca o prenda
sin desplazamiento de algunos de sus equipos de generacién e inmuebles.

El 14 de octubre de 2008 la Sucursal lanz6 una emisién adicional de valores de oferta
publica denominada BONOS COBEE Il por US$ 25.000.000, con vencimientos al 18 de
septiembre de 2013, 13 de septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015 por el 33,33% de
amortizacion de capital a esas fechas. Los compromisos de la emisién como su respaldo
para el pago de intereses son iguales a los de la emision BONOS COBEE mencionada en
b). : '

Al 31 de diciembre de 2008 se colocaron US$ 20.333.000, equivalentes a 143.754.310 de
esta emision.

El 7 de julio de 2008 se suscribié un préstamo por US$ 10.000.000 con el Banco Mercantil
Santa Cruz con vencimiento el 4 de enero de 2009 a la tasa de 9,84%. El 28 de noviembre
de 2008 se efectu6 un prepago de US$ 6.000.000 de este préstamo y el saldo al 31 de
diciembre de 2008, incluyendo sus intereses devengados, asciende a US$ 4.045.262
equivalentes a 28.600.000.

El 2 de mayo de 2008 el Banco Nacional de Bolivia otorgd un préstamo a la Sucursal por
US$ 2.000.000 para el financiamiento del programa de mantenimiento de sus equipos de
generacion térmica. La tasa de interés de este préstamo es de TRE + 4,75%. El plazo de
pago es de 66 meses comenzando en noviembre de 2008. Al 31 de diciembre de 2008 el
saldo adeudado era de US$ 1.939.394, equivalentes a 13.711.515.

El 24 de diciembre de 2008 la Sucursal suscribid un préstamo con el Banco Mercantil Santa

Cruz por US$ 4.500.000 a la tasa de interés de TRE + 5,5%. El préstamo es pagadero en
cuotas trimestrales a partir de marzo de 2009.

-11-
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERQOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

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

f) Cargas fiscales y sociales

2007

2008 (reexpresado)

Cargas sociales por pagar 15.827 3.523"
IUE por pagar 9.100.761 21.088.639
IVA débito fiscal _ 23.729 838.660
Retenciones 2.672.150 9.521.311
Provision para primas ___1.979.530 1.993.399
13.791.997 33.445.532

NOTA 5 - CAPITAL ASIGNADO

La Resolucién Administrativa N°® 06700/98 del 28 de enero de 1998 emitida por el SENAREC, autoriza
el importe de 189.145.426 como capital asignado de la Sucursal en Bolivia.

NOTA 6 - RESERVA DE REINVERSION

El 9 de octubre de 1998 el Directorio de Casa Matriz aprobé la reinversion de la totalidad de las
utilidades de la gestion 1998 de la Sucursal en el pais. Consiguientemente, al 31 de diciembre de
1998 se contabilizaron 29.744.681 en la cuenta Reserva de Reinversion en el patrimonio neto de la
Sucursal.

NOTA 7 — APORTES POR CAPITALIZAR

En fecha 25 de julio de 2008, mediante Junta el Directorio se aprobé la transferencia de 179.940.064,
correspondientes a la cuenta por pagar con casa matriz al 31 de diciembre de 2007. En cumplimiento
a lo dispuesto por la referida Junta la transferencia se hizo efectiva con fecha 1 de enero de 2008
como un “Aporte por Capitalizar”.

NOTA 8 - PARTES VINCULADAS
a) Casa Matriz

Al 31 de diciembre de 2008 el saldo deudor de la cuenta Casa Matriz corresponde principalmente a
transferencias netas realizadas por la Sucursal durante la gestion 2008.

Al 31 de diciembre de 2007 el saldo acreedor correspondia a las acreditaciones anuales de las
utilidades de la Sucursal alin no remesadas a Casa Matriz de acuerdo a las disposiciones del Art, 34
de la reglamentacion del Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas. Esta disposicion establece
que se presume, sin admitir prueba en contrario, que las utilidades de sucursales de comparnias
extranjeras han sido distribuidas, con independencia de las fechas de remisién de los fondos, en la
fecha de vencimiento de presentacion de los estados financieros a la Administracién Tributaria.

-12-
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2.b)
b) Servicios Energéticos S.A. y Fundacién Cobee

Al 31 de diciembre de 2008 la Sucursal mantiene operaciones activas y pasivas son Servicios
Energéticos S.A. y con Fundacién Cobee, dichas operaciones en su conjunto no se consideran
significativas en relacién a la Sucursal.

NOTA 9 - CONTINGENCIAS

En enero de 1987 la Sucursal fue demandada judicialmente por aplicar tarifas no autorizadas. El 20 de
febrero de 1987 la Corte Superior de Justicia de La Paz determiné que la demanda era infundada.
Este fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia y el caso fue enviado a la Direccién Nacional
de Electricidad para que se determine el monto cobrado en exceso. La Direccién Nacional de
Electricidad notificé a la’ Corte Suprema que los demandantes no se encontraban registrados como
usuarios de la Sucursal. No obstante, los demandantes insistieron en que su reclamo sea nuevamente
sometido a la consideracion de la Direccion Nacional de Electricidad. En esta nueva instancia, la
Direccién certificd que bajo los términos del Codigo de Electricidad, no se habian facturado tarifas no
autorizadas; esta certificacién fue nuevamente rechazada por los demandantes.

El 26 de septiembre de 1989, Ia Corte Superior de Justicia de La Paz, dispuso que ante la falta de
determinacion del monto demandado en el fallo de la Corte Suprema de Justicia, la cuantia de dicho
monto debiera determinarse mediante proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de 1996 el Juez de
Partido en lo Civil decret6 la Perencidn de Instancia del proceso debido a que los demandantes
abandonaron la accion por un periodo mayor al requerido legalmente para la prosecucién del proceso.
Sin embargo, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandantes apelaron este fallo ante la Corte
Superior de Distrito. Con fecha 7 de marzo de 1998, la Corte Superior de Distrito se pronunci6 a favor
de la apelacion de los demandantes y el expediente regresé al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil mediante auto fallé que el demandante no ha
cumplido con el requerimiento de la Corte Superior de Justicia de La Paz en lo referente a
formalizacién de su demanda para la determinacién de la cuantia del monto compensatorio en otro
proceso ordinario. Dado que la formalizacién de la demanda es un requisito indispensable para la
prosecucion del proceso, la Sucursal considera que éste se encuentra en una etapa de estancamiento
mientras el demandante no actde.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal
considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademas de pader recurrir a las instancias de
apelacion previstas en la legislacién vigente, este no tendria un impacto significativo sobre su
situacion patrimonial y financiera. (Ver Nota 10).

NOTA 10 - TASA DE RETORNO

Segun disposiciones del Cédigo de Electricidad y del Contrato de Concesidn otorgado por el Supremo
Gobierno de Bolivia, la Sucursal tiene el derecho de percibir sobre su base de tarifas en ddlares, un
retorno del 9% después de deducir todos sus gastos, depreciacién, intereses sobre préstamos en
exceso de la tasa del 6% anual, e impuestos, incluyendo los impuestos sobre utilidades remesadas.

De acuerdo con el convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 entre la Sucursal y la Direccién Nacional

de Electricidad, la Sucursal ha condonado a favor del Estado Boliviano la suma de US$ 40.787.982
sobre un total de US$ 53.787.982 correspondientes a déficits acumulados al 31 de diciembre de 1989,

-13-
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

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

como asi también cualquier otro saldo en su favor que pudiera presentar en el periodo comprendido
entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 1990.

El saldo de US$ 13.000.000 también sera condonado en favor del Estado Boliviano, siempre y cuando
el proceso legal que se menciona en Nota 9 concluya en todas sus instancias y recursos en favor de
la Sucursal, pudiendo dicho monto ser utilizado por la Sucursal para oponer la compensacion de
obligaciones por constituir suma liquida y exigible.

En caso de no prosperar la compensacion de obligaciones, el monto por el cual fuera penada la
Sucursal serd recuperable en la fijacién de tarifas, de acuerdo con las disposiciones pertinentes del
Cddigo de Electricidad.

NOTA 11 - CONTRATOS DE SUMINISTROS

El 6 de junio y el 15 de diciembre de 1995 la Sucursal y Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
suscribieron un contrato de suministro-de energia eléctrica, por el cual la Sucursal, como generador,
se obliga a entregar y vender a Electropaz la produccion de electricidad de sus plantas hidroeléctricas
y termicas y Electropaz, como distribuidor, se obliga a comprar toda la electricidad que la Sucursal
pueda suministrarle hasta el limite de lo que Electropaz requiera para satisfacer el suministro en las
jurisdicciones municipales de su concesion.

El contrato tuvo vigencia hasta el 21 de diciembre del 2008 y fue aprobado por la Direccién Nacional
de Electricidad en fechas 14 de junio de 1995 y 5 de enero de 1996.

E! 6 de febrero de 1996 se suscribio un contrato de suministro de energia eléctrica con Empresa de
Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A., bajo el mismo tenor y condiciones del contrato con Electropaz.

Con posterioridad al vencimiento de estos contratos, a partir del 22 de diciembre de 2008 la Sucursal
suministra energia eléctrica a Compania Minera San Cristdbal S.A. de acuerdo con las disposiciones
del contrato suscrito el 14 de marzo de 2008.

A partir del vencimiento de los contratos con Electrapaz y ELFEO la Sociedad vende la mayor parte
de su energia y potencia al Mercado Spot a precios mayores que en el mercado de contratos
regulados.

NOTA 12 - ASPECTOS IMPOSITIVOS
a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la ley No.843 (Texto Ordenado Vigente) y el Decreto Supremo 24.051 de 29 de junio
de 1995, la Sucursal determina el Impuesto las Utilidades de las Empresas (IUE) aplicando la tasa
vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad
contable de acuerdo a los criterios definidos en las disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagado en periodes anuales, es compensado con el Impuesto a las

Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su agotamiento o hasta el siguiente
vencimiento del IUE.
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

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

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 el IUE determinado por la Sociedad alcanza a 9.100.761 y
21.088.639 (reexpresado) respectivamente, y fueron registrados de la siguiente manera:

1) 2008: 4.419.584 en cuentas por cobrar como pago a cuenta del IT que se espera compensar de
mayo 2009 a abril 2010 y 4.681.177 en los resultados del ejercicio por el impuesto que seguln las
proyecciones de la Sucursal no podra ser compensado con el IT.

i) 2007: 12.518:287 en cuentas por cobrar como pago a cuenta del IT que se espera compensar de-

mayo 2008 a abril 2009 y 8.570.352 en los resultados del ejercicio por el impuesto que segun-las
proyecciones de la Sucursal no podra ser compensado con el IT.

Para la determinacion de la utilidad neta imponible de las gestiones 2008 y 2007, se han considerado
los lineamientos definidos por el Ministerio de Hacienda a través del Decreto Supremo N° 29387 de 20
de diciembre de 2007 y el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucién Normativa de
Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008, modificada y complementada por la Resolucién
Normativa de Directorio N° 10.0004.08:de 18 de enero de 2008, referentes a la reexpresion de los
estados financieros a moneda constante, aplicando como indice las Unidades de Fomento a la
Vivienda (UFV).

b) Impuesto a 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 IUE — Beneficiarios del exterior — aplicando la tasa del 12,5% sobre el monto total
acreditado, pagado o remesado.

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
estan sujetas a la retencién mencionada

NOTA 13 - SINIESTROS
a) Siniestro Planta Santa Rosa

En fecha 16 de febrero de 2003 la Sucursal sufrié la destruccién de su planta de generacion de
energia de Santa Rosa ubicada en el valle de Zongo, por deslizamiento de tierra y riadas causadas
por precipitaciones pluviales intensas en la zona y que motivd que dicha planta dejara de generar
energia eléctrica. En base a un proceso licitatorio y después del andlisis de las propuestas recibidas,
el 29 de agosto de 2004 la Sucursal suscribid un contrato para la reconstruccién de la planta, proceso
que concluy6 en junio de 2006. El costo total de reconstruccién de la nueva planta ascendio a
143.111.591, incluyendo mejoras en su capacidad instalada por aproximadamente 5 MW.

La Sucursal recibid 227.834.452 en concepto de reembolsos de parte de la compaiiia aseguradora por
este siniestro y registr6 una ganancia al 31 de diciembre de 2007 por 16.167.396 correspondiente a la
diferencia entre los importes abonados a la Sucursal y el valor residual de los activos siniestrados.

b) Siniestro Cahua

En fecha 4 de enero de 2007 la planta hidroeléctrica Cahua sufrid un desperfecto técnico en su
Unidad 1, provecando el cese de operaciones por el periodo de enero a abril 2007. Como resultado

_-15-
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007 (Cont.)

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

del informe final del ajustador de seguros se reveld que los reaseguradores aceptaron la cancelacion
de US$500.000 equivalente a 3.535.000 como pago total y definitivo por el siniestro. La Sucursal
espera que los trabajos de reparacion concluyan en la gestion 2009, por lo que el costo total de los
mismos aun no ha sido exactamente determinado.

NOTA 14 - HECHOS POSTERIORES

a) Enfechas 7 de febrero y 9 de abril de 2009 se promulgaron los decretos N° 29894 y N° 0071 con
los que el gobierno boliviano dispuso la extincion de las superintendencias sectoriales y la
transferencia de sus funciones y atribucicnes regulatorias a dependencias del gobierno central. En
consecuencia, la Superintendencia de Electricidad dejara de existir y las funciones de fiscalizacion
y regulacidn del sector eléctrico seran transferidas a una dependencia del Ministerio de

Hidrocarburos y Energia.

b) En fecha 1° de mayo de 2009 se promulgaron los Decretos Supremos N° 107 y N® 110 a través de
los cuales se modifica y complementa la*L.ey General del Trabajo en relacion a beneficios sociales
por indemnizaciones al personal en relacién de dependencia. La Sociedad evaluara el impacto
que estas nuevas disposiciones legales en materia laboral podrian generar sobre sus estados
financieros, en base a las reglamentaciones que pudieran ser emitidas en un futuro,

\_ =

—/_
-
José Ramirez Murillo Victor Hudo Meave
Gerente General ) Contador
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.

Bolivian Power Company Limited
Sucursal en Bolivia

Tel: 2782474 Casilla 353
Fax: 591-2-2785920 cO8ee La Paz - Bolivia
e-mail: cobee@cobee.com 8P . NIT: 1020579023

La Paz, 27 de noviembre de 2009

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS DE COMPANIA
BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. - BOLIVIAN POWER
COMPANY LIMITED — SUCURSAL BOLIVIA POR EL PERIODO DE
DIEZ MESES TERMINADO EL 31 DE OCTUBRE DE 2009.

Mediante la presente declaro que he evaluado y verificado a través de la aplicacion de
procedimientos de control que considere necesarios en las circunstancias, la
documentacién y registros contables que sustentan la informacién detallada en los
estados financieros de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian
Power Company Limited — Sucursal Bolivia al 31 de octubre de 2009.

En mi opinién, los estados financieros adjuntos presentan informacion confiable sobre
la situacion patrimonial, econémica y financiera de la Sociedad al 31 de octubre de
2009 y los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido entre el 1° de
enero y el 31 de octubre de 2009 y estan respaldados con documentacidn suficiente y
pertinente.

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

2
Lic. EW ey e

A{rauco odriguez
MAT. PROF. No. CAUB - 1750
MAT. PROF. No. CAULP - 879
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -

BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

BALANCE GENERAL AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.a)

ACTIVO

Activo corriente
Caja y bancos
Inversiones temporarias (Nota 4.a)
Cuentas por cobrar comerciales
Otras cuentas por cobrar (Nota 4.b)
Inventarios (Nota 4.¢)

Total activo corriente

Activo no corriente
Cuentas por cobrar - Casa Matriz
Inversiones permanentes
Activos fijos (Nota 4.d)
Total activo no corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
Pasivo corriente

Cuentas por pagar comerciales y contratistas
Deuda financiera (Nota 4.¢)
Intereses por pagar - Deuda financiera
Cargas fiscales y sociales (Nota 4.1)
Otras cuentas por pagar

Total pasivo corriente

Pasivo no corriente

Deudas financiera (Nota 4.¢)
Prevision para indemnizaciones
Total pasivo no corriente

TOTAL PASIVO
PATRIMONIO NETO (segin estado respectivo)

Capital asignado (Nota 5)
Aportes por capitalizar (Nota 7)
Ajuste de capital

Reserva de reinversion (Nota 6)
Ajuste de reservas patrimoniales
Resultado Acumulado

Resultado

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Las notas 1 a 13 que se acompaiian forman parte integrante de los estados fina

2009

2,143,136
16,000,915
26,573,154
24,966,415
10,649,406
80,333,027

66,906,481
485,476

1,284,169,577
1,351,561,534

1,431,894,561

7,588,551
81,454,909

7.050,243
17,676,164

6,149,070
119,918,937

255,168,392
45,703,078
300,871,470

420,790,407

189,145,426
179,940,064
173,584,303
29,744,681
396,457,355
18,975,208
23,257,117

1,011,104,154

1,431,894,561

José Antonio Ramirez Murillo
Gerente General



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE OCTUBRE DE 2009

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.a)

2009

Ventas netas

Por ventas de energia 202,541,618

Diversas : 1,650,362

204,191,980

Gastos de operacion (105,627,229}

Depreciacion y amortizacion (51,320,794)
Ganancia bruta 47,243,957
Otros ingresos:

Ajuste por inflacion y tenencia de bienes 13,321,905

Intereses 125,766

Resultado por venta de activos fijos 168,679

Diversos 18,783
Otros egresos:

Intereses (27,254,051)

Diversos (5,190,665)
Ganancia antes del Impuesto a las Utilidades 28,434,374
Impuesto a las utilidades de las empresas (5,177,257)
Utilidad neta del ejercicio 23,257,117

Las notas 1 a 13 que se acompaiian forman parte integrante de los estados financicros

Jos¢ Antonio Ramirez Murillo Victor Hugo Meave

Gerente General Contador
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE OCTUBRE DE 2009

2009
Flujo de efectivo de actividades operativas:
Ganancia neta del ejercicio 23.257,117
Ajustes para conciliar los resultados del ejercicio con el flujo de
efectivo de operaciones:

Depreciacion de activos fijos y amortizacion de cargos diferidos 51,320,794

Prevision para indemnizaciones 6,690,520

Variacion de deudas por reexpresion de saldo del afio anterior (16,476.662)
Variacidn en activos y pasivos corrientes

Disminucion en cuentas por cobrar 3,147,701

Disminicion en inventarios 4,520,297

Disminucion cn cucntas por pagar ¢ intereses (28.,448,263)

Incremento en deudas fiscales y sociales 3,255,580

Indemnizaciones pagadas (2,873,762)
Flujo de efectivo proveniente de actividades operativas 44,393,323
Flujo de efectivo de actividades de inversién:

Compra de activos fijos y otros activos (18,181,045)

Disminucion en inversiones temporarias 24,476.080
Flujo de efectivo (utilizado en) de actividades de inversion 6,295,035
Flujo de efectivo de actividades de financiamiento:

Pagos de deudas (79.649.708)

Incremento de deudas de accionistas 7,954.223

Incremento de deudas a corto plazo 9.400,445

Incremento de deudas a largo plazo 11,368,187
Flujo de efectivo (utilizado en) proveniente de actividades de finan iento (50.926,853)
Incremento de efectivo durante el ejercicio (238.495)
Disponibilidades al inicio del ejercicio 2,381,631
Disponibilidades al cierre del ejercicio 2,143,136
Las notas | a 13 que se acompaiian forman parte integrante de este estado. \/]
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José Antonio Ramirez Murillo Victor Hugotvlea\e
Gerente General Contador




COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009

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

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited, es una sociedad
anonima constituida en Nueva Escocia, Canada y que opera legalmente en Bolivia desde 1925
mediante su Sucursal debidamente inscrita con Numero de Identificacion Tributaria NIT N°
1020579023 y en el FUNDAEMPRESA bajo la matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucién Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de julio de 1990,
el Gobierno de Bolivia otorgd a la Sucursal una concesiéon para el aprovechamiento de recursos
hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el Departamento de La Paz, con el objetivo de generar y
transmitir energia eléctrica en calidad de servicio publico, sin caracter de exclusividad. El plazo de la
concesion es por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 fechadas el 30 de diciembre de 1994 y 17
de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la concesién original, con el
proposito de adaptarla a las disposiciones de la Ley de Electricidad promulgada el 21 de diciembre de
1994. La Ley de Electricidad establece que las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado
Nacional deberan estar desagregadas en empresas de generacion, transmisiéon y distribucion y
dedicadas a una sola de estas actividades.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia.

La Sucursal lleva su contabilidad en bolivianos aunque los activos y ciertas otras cuentas se llevan
también en ddlares estadounidenses. La nomenclatura de cuentas corresponde a la que impone el
Sistema Uniforme de Cuentas — Cédigo de Electricidad.

a) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados requiere que la Gerencia realice estimaciones y suposiciones que afectan los montos de
activos y pasivos, la exposicidn de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros,
asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las
estimaciones realizadas. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estan basadas en el mejor juicio hecho por la Gerencia
a la fecha de los estados financieros, varian con relacion a los montos reales, las estimaciones
originales seran modificadas en el afio que corresponda.

b) Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante siguiendo Ios lineamientos de la
Norma de Contabilidad N° 3 revisada y la Resolucién CTNAC 01/2008 emitidos por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad el 1 de septiembre de 2007 y el 11 de enero
respectivamente, utilizando como indice de ajuste la variacién en la cotizacion de la Unidad de
Fomento a la Vivienda UFV.




COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009 (Cont.)

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2.b)
NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION
Los principales criterios de valuacién utilizados por la Sucursal son los siguientes:
a) Saldos en moneda extranjera

Se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
devengadas fueron imputadas a resultados.

b) Inversiones
Las inversiones temporarias estan valuadas a su valor nominal mas los intereses devengados.

Las inversiones permanentes conformadas por certificados de aportacion telefénica en la Cooperativa
de Teléfonos y una accion en el Club de Golf, estan valuadas a su costo de adquisicion actualizado.

c) Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se registran de acuerdo al valor nominal de las facturas emitidas
mensualmente correspondientes a clientes por contrato y clientes del mercado spot.

d) Inventarios
Los materiales y suministros estan valuados a su valor de mercado.
e) Activos fijos

Al 31 de octubre de 2009 los activos fijos correspondientes a terrenos, obras hidraulicas, edificaciones,
magquinaria y equipos se exponen a los valores determinados por un perito a traves de un revaluo
técnico realizado a dicha fecha. El resto de los bienes que conforman el activo fijo estan valuados a su
costo de adquisicion actualizado segun lo manifestado en la nota 2.b)

La depreciacion de los activos fijos fue calculada, hasta el 31 de octubre de 2009, por el método de
linea recta aplicando tasas anuales establecidas en la Resolucion DINE 002/91 y 004/95 de la
Direccion Nacional de Electricidad. Dichas tasas fluctuan entre el 2,5% y 20% y son suficientes para
extinguir los valores al final de la vida util estimada.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util de los bienes,
son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.

El valor en libros y la depreciacion acumulada de los activos fijos vendidos 6 retirados se descargan de
las respectivas cuentas, y la ganancia ¢ pérdida resultante se atribuye a los resultados del ejercicio en
el que se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.

f)  Prevision para indemnizaciones

La prevision para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales vigentes el personal,

transcurridos cinco afos de antigliedad en su empleo ya es acreedor a la indemnizacién equivalente a
un mes de sueldo por arfio de servicio, incluso en los casos de retiro voluntario.

-



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009 (Cont.)

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2.b)
g) Patrimonio neto
Las cuentas de patrimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2b). El efecto de la
reexpresion de la cuenta “Capital Asignado” se expone en la cuenta “Ajuste de Capital” y la reexpresion
del ajuste de las reservas se reconocen en la cuenta “Ajuste de Reservas Patrimoniales”.
h) Reconocimiento de ingresos
La Sucursal reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la potencia firme
disponible y reconocida para el mercado eléctrico y de las inyecciones netas de energia al sistema
interconectado nacional.
i) Resultados del ejercicio
La Sucursal 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 global
en la cuenta “Ajuste por inflacién y tenencia de bienes”. Este procedimiento origina una distorsién
general no significativa en los rubros individuales de dicho estado.
NOTA 4 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Al 31 de octubre de 2009 la composicion de los principales rubros es la siguiente:

a) Inversiones temporarias

2009
Fondos de inversion 12.831
Fideicomisos 15.988.084
16.000.915

La cuenta fideicomisos corresponde a fondos restringidos cuyo propoésito principal es garantizar el
pago de intereses y capital relacionados con las deudas financieras.

b) Otras cuentas por cobrar

2009
Pagos adelantados 11.794.232
Cuentas del personal 715.115
Cuentas varias por cobrar 12.457.068

24.966.415



COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED - SUCURSAL BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE OCTUBRE DE 2009 (Cont.)

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

c¢) Inventarios

Materiales y repuestos
Materiales en transito

Previsién para obsolescencia

d) Activos fijos

Produccion
Transmision
Qbras en curso
Propiedad general

Depreciacién acumulada

2009

7.000.839

3.973.850

10.974.689

(325.283)
10.649.406

2009

1.947.307.891
286.059.431

4.817.816

129.732.356

2.367.917.494
(1.083.747.917)

1.284.169.577

Al 31 de octubre de 2009 la depreciacion cargada a resultados asciende a 51.320.794.

e) Deudas financieras

i) Emisién de valores de oferta

publica “BONOS COBEE"

iiy Emision de valores de oferta

Publica “BONOS COBEE I

iii) Préstamo suscrito con el Banco
Nacional de Bolivia con vencimiento
hasta mayo de 2014 a la tasa de

interés de TRE + 4,75%

2009
Porcion Porciéon no
corriente corriente
70.700.000 70.700.000
- 144.249.210

2.570.909 8.998.182
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2009
Porcion Porcién no
corriente corriente
iv) Préstamo suscrito con el Banco
Mercantil Santa Cruz con vencimiento
hasta mayo de 2014 a la tasa de
interés de TRE +5,5% 6.060.000 22.725.000

v) Préstamo suscrito con el Banco

Industrial S.A. con vencimiento

hasta octubre 2014 2.124.000 8.496.000
A la tasa 6% los primero 2 afos, a

Partir del 3 afio, TRE +5%

iii.

81.454.909 255.168.392

El 15 de julio de 2005 la Sucursal lanzé una emision de valores de oferta publica denominada
BONOS COBEE por US$ 30.000.000. La emision se efectud en tres series de USS$
10.000.000 cada una, con vencimientos al 30 de junio de 2008, 2010 y 2012,
respectivamente. Las tasas anuales de interés aplicables a cada serie son 7%, 8,25% vy
9,60%. La Sucursal utilizé los fondos recaudados en la emision para la reestructuracion de
pasivos financieros, financiamiento de su programa de expansion en obras de capital y para
el pago de pasivos corporativos. La emision esta respaldada con una garantia quirografaria y
como mecanismo adicional de respaldo se establecié un fideicomiso para el pago de
intereses.

Como parte de los compromisos de la emision, la Casa Matriz se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos (i) mientras Sucursal se encuentre ante un hecho potencial de
incumplimiento de las obligaciones asumidas en la emision y (ii) cuando exista un hecho de
incumplimiento que cause que la Sucursal no cumpla con las obligaciones asumidas en la
emision.

El 14 de octubre de 2008 la Sucursal lanzé una emisién adicional de valores de oferta publica
denominada BONOS COBEE |l por US$ 25.000.000, con vencimientos al 18 de septiembre
de 2013, 13 de septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015 por el 33,33% de
amortizacién de capital a esas fechas, la tasa anual de interés aplicable a la serie unica sera
de 9,40%. Los compromisos de la emision como su respaldo para el pago de intereses son
iguales a los de la emision BONOS COBEE mencionada en el punto i.

Al 31 de octubre de 2009 se colocaron US$ 20.403.000, equivalentes a 144.249.210 de esta
emisioén.

El 2 de mayo de 2008 el Banco Nacional de Bolivia otorgé un préstamo a la Sucursal por US$
2.000.000 para el financiamiento del programa de mantenimiento de sus equipos de
generacion térmica. La tasa de interés de este préstamo es de TRE + 4,75%. El plazo de
pago es de 66 meses comenzando en noviembre de 2008. Al 31 de octubre de 2009 el saldo
adeudado era de US$ 1.636.364, equivalentes a 11.569.091.
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iv. EI 03 de diciembre de 2008 la Sucursal suscribié un préstamo con el Banco Mercantil Santa
Cruz por US$ 4.500.000 a la tasa de interés de TRE + 5,5%. El préstamo es pagadero en
cuotas trimestrales a partir de marzo de 2009.

v. EI 08 de octubre de 2009 la Sucursal suscribié un préstamo con el Banco Industrial S.A. por
Bs. 10.620(000) a la tasa de interés de 6% por los dos primeros afos; a partir del tercer afo
una tasa de interés de TRE + 5%. El préstamo es pagadero en cuoctas semestrales a partir de
abril de 2010. :

j) Cargas sociales y fiscales

2009
Cargas sociales por pagar 16.052
IUE por pagar 11.459.148
IVA débito fiscal 1.833.274
Retenciones 128.332
Provisién para primas 1.909.790
Provisién para aguinaldos 2.329.569

17.676.164

NOTA 5 - CAPITAL ASIGNADO

La Resolucion Administrativa N° 06700/98 del 28 de enero de 1998 emitida por el SENAREC, autoriza
el importe de 189.145.426 como capital asignado de la Sucursal en Bolivia.

NOTA 6 - RESERVA DE REINVERSION

El 9 de octubre de 1998 el Directorio de Casa Matriz aprobd la reinversion de la totalidad de las
utilidades de la gestion 1998 de la Sucursal en el pais. Consiguientemente, al 31 de diciembre de 1998
se contabilizaron 29.744.681 en la cuenta Reserva de Reinversiéon en el patrimonio neto de la
Sucursal.

NOTA 7 — APORTES POR CAPITALIZAR

En fecha 25 de julio de 2008, mediante Junta el Directorio se aprob¢ la transferencia de 179.940.064,
correspondientes a la cuenta por pagar con casa matriz al 31 de diciembre de 2007. En cumplimiento
a lo dispuesto por la referida Junta la transferencia se hizo efectiva con fecha 1 de enero de 2008 como
un “"Aporte por Capitalizar’.

NOTA 8 - PARTES VINCULADAS

a) Casa Matriz

Al 31 de octubre de 2009 el saldo deudor de la cuenta Casa Matriz corresponde principalmente a
transferencias netas realizadas por la Sucursal durante la gestion 2008.
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b) Servicios Energéticos S.A. y Fundacién Cobee

Al 31 de octubre de 2009 la Sucursal mantiene operaciones activas y pasivas son Servicios
Energéticos S.A. y con Fundacién Cobee, dichas operaciones en su conjunto no se consideran
significativas en relacién a la Sucursal.

NOTA 9 - CONTINGENCIAS

En enero de 1987 la Sucursal fue demandada judicialmente por aplicar tarifas no autorizadas. El 20 de
febrero de 1987 la Corte Superior de Justicia de La Paz determiné que la demanda era infundada. Este
fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia y el caso fue enviado a la Direccién Nacional de
Electricidad para que se determine el monto cobrado en exceso. La Direccion Nacional de Electricidad
notificé a la Corte Suprema que los demandantes no se encontraban registrados como usuarios de la
Sucursal. No obstante, los demandantes insistieron en que su reclamo sea nuevamente sometido a la
consideracion de la Direccion Nacional de Electricidad. En esta nueva instancia, la Direccion certificd
que bajo los términos del Cédigo de Electricidad, no se habian facturado tarifas no autorizadas; esta
certificacion fue nuevamente rechazada por los demandantes.

El 26 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Justicia de La Paz, dispuso que ante la falta de
determinacion del monto demandado en el fallo de la Corte Suprema de Justicia, la cuantia de dicho
monto debiera determinarse mediante proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de 1996 el Juez de
Partido en lo Civil decret6 la Perencidon de Instancia del proceso debido a que los demandantes
abandonaron la accién por un periodo mayor al requerido legalmente para la prosecucion del proceso.
Sin embargo, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandantes apelaron este fallo ante la Corte
Superior de Distrito. Con fecha 7 de marzo de 1998, la Corte Superior de Distrito se pronuncié a favor
de la apelacion de los demandantes y el expediente regresé al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil mediante auto falld que el demandante no ha
cumplido con el requerimiento de la Corte Superior de Justicia de La Paz en lo referente a
formalizacion de su demanda para la determinacion de la cuantia del monto compensatorio en otro
proceso ordinario. Dado que la formalizacion de la demanda es un requisito indispensable para la
prosecucion del proceso, la Sucursal considera que éste se encuentra en una etapa de estancamiento
mientras el demandante no actue.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal
considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademas de poder recurrir a las instancias de
apelacion previstas en la legislacion vigente, este no tendria un impacto significativo sobre su situacion
patrimonial y financiera. (Ver Nota 10).

NOTA 10 - TASA DE RETORNO

Segun disposiciones del Codigo de Electricidad y del Contrato de Concesién otorgado por el Supremo
Gobierno de Bolivia, la Sucursal tiene el derecho de percibir sobre su base de tarifas en délares, un
retorno del 9% después de deducir todos sus gastos, depreciacion, intereses sobre préstamos en
exceso de la tasa del 6% anual, e impuestos, incluyendo los impuestos sobre utilidades remesadas.

De acuerdo con el convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 entre la Sucursal y la Direccion Nacional de
Electricidad, la Sucursal ha condonado a favor del Estado Boliviano la suma de US$.40.787.982 sobre
un total de US$ 53.787.982 correspondientes a déficits acumulados al 31 de diciembre de 1989, como
asi también cualquier otro saldo en su favor que pudiera presentar en el periodo comprendido entre el
1° de enero y el 30 de septiembre de 1990.
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El saldo de US$ 13.000.000 también sera condonado en favor del Estado Boliviano, siempre y cuando
el proceso legal que se menciona en Nota 7 concluya en todas sus instancias y recursos en favor de la
Sucursal, pudiendo dicho monto ser utilizado por la Sucursal para oponer la compensacion de
obligaciones por constituir suma liquida y exigible.

En caso de no prosperar la compensacion de obligaciones, el monto por el cual fuera penada la
Sucursal sera recuperable en la fijacion de tarifas, de acuerdo con las disposiciones pertinentes del
Codigo de Electricidad.

NOTA 11 - CONTRATOS DE SUMINISTROS

El 6 de junio y el 15 de diciembre de 1995 la Sucursal y Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
suscribieron un contrato de suministro de energia eléctrica, por el cual la Sucursal, como generador, se
obliga a entregar y vender a Electropaz la produccién de electricidad de sus plantas hidroeléctricas y
térmicas y Electropaz, como distribuidor, se obliga a comprar toda la electricidad que la Sucursal pueda
suministrarle hasta el limite de lo que Electropaz requiera para satisfacer el suministro en las
jurisdicciones municipales de su concesion.

El contrato tuvo vigencia hasta el 21 de diciembre del 2008 y fue aprobado por la Direccion Nacional de
Electricidad en fechas 14 de junio de 1995 y 5 de enero de 1996.

El 6 de febrero de 1996 se suscribio un contrato de suministro de energia eléctrica con Empresa de
Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A., bajo el mismo tenor y condiciones del contrato con Electropaz.

Con posterioridad al vencimiento de estos contratos, a partir del 22 de diciembre de 2008 la Sucursal
suministra energia eléctrica a Comparfia Minera San Cristobal S.A. de acuerdo con las disposiciones
del contrato suscrito el 14 de marzo de 2008.

A partir del vencimiento de los contratos con Electropaz y ELFEO la Sociedad vende la mayor parte
de su energia y potencia al Mercado Spot a precios mayores que en el mercado de contratos
regulados.

NOTA 12 - ASPECTOS IMPOSITIVOS
a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la ley No.843 (Texto Ordenado Vigente) y el Decreto Supremo 24.051 de 29 de junio
de 1995, la Sucursal determina el Impuesto las Utilidades de las Empresas (IUE) aplicando la tasa
vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad
contable de acuerdo a los criterios definidos en las disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagado en periodos anuales, es compensado con el Impuesto a las
Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su agotamiento o hasta el siguiente
vencimiento del IUE.

Para la determinacion de la utilidad neta imponible del 2009, se han considerado los lineamientos
definidos por el Ministerio de Hacienda a través del Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de
2007 y el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucién Normativa de Directorio N°
10.0002.08 de 4 de enero de 2008, modificada y complementada por la Resolucion Normativa de
Directorio N° 10.0004.08 de 18 de enero de 2008, referentes a la re expresion de los estados
financieros a moneda constante, aplicando como indice las Unidades de Fomento a la Vivienda (UFV).
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b) Impuesto a 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 IUE - Beneficiarios del exterior — aplicando la tasa del 12,5% sobre el monto total
acreditado, pagado o remesado.

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
estan sujetas a la retencion mencionada

NOTA 13 - SINIESTROS
Siniestro Cahua

En fecha 4 de enero de 2007 la planta hidroeléctrica Cahua sufrié un desperfecto técnico en su Unidad
1, provocando el cese de operaciones por el periodo de enero a abril 2007. Como resultado del
informe final del ajustador de seguros se revel¢ que los reaseguradores aceptaron la cancelacion de
US$500.000 equivalente a Bs 3.535.000 como pago total y definitivo por el siniestro. La Sucursal
espera que los trabajos de reparacion concluyan en el segundo semestre de la gestion 2009, por lo
que el costo total de los mismos aun no ha sido exactamente determinado.

—

G

< —

José Ramirez Murillo Victor Hujo Meave
Gerente General Contador
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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED (“COBEE”)
ACTUALIZACION DE INFORMACION

Numero de Actualizacion y fechas de los documentos actualizados:

El presente documento representa la primera actualizacion de las siguientes emisiones:

2

»  Prospecto de Emision de Bonos COBEE — de fecha 30 de junio de 2005

»  Prospecto de Emisién de Bonos COBEE Il — de fecha 14 de octubre de 2008

»  Prospecto Marco del Programa de emisiones de Bonos COBEE Ill — de fecha 11 de febrero de 2010
»  Prospecto complementario de Bonos COBEE Ill — Emision 1 — de fecha 9 de marzo de 2010
Antecedentes:

El detalle especificado en el punto 3 siguiente, que actualiza algunas condiciones y/o caracteristicas de la emision de

Bonos COBEE, Bonos COBEE I, Programa de emisiones de Bonos COBEE Il y los Bonos COBEE Il — Emision 1, se basan en

los siguientes documentos legales:

3.1

» Acta de Reunidn de Directorio de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company
Limited, celebrada por conferencia Telefénica en la Oficina de la Compafiia en La Paz, Bolivia, el 2 de Julio de
2010y protocolizada mediante Testimonio N°41/2010.

Acta de Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE de fecha 14 de Julio de 2010

Acta de Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Il de fecha 14 de Julio de 2010

Acta de Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Ill — Emisién 1 de fecha 14 de Julio de 2010.

Escritura Publica N° 1118/2010 de fecha 24 de Septiembre de 2010, correspondiente a las modificaciones a las
Declaraciones Unilaterales de Voluntad que suscribe COBEE.

YV V V V

Detalle de Informacién y documentos actualizados:

Modificaciones a la Emision de Bonos COBEE:

a) Tabla de penalizaciones por rescate anticipado.

Se modifica la tabla de compensaciones monetarias a los tenedores de bonos en caso de rescate anticipado,
sustituyendo la tabla expresada en el punto 2.1.1. de la Cldusula Segunda de la Declaracion Unilateral de Voluntad
contenida en la pag. 3 de la DUV 73/09 y en el punto 4.2.10. inserto en las paginas 41 y 42 del prospecto de emisidn
de Bonos COBEE , por la siguiente tabla:

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de
emision (en dias) compensacion
2.521 en adelante 2.50%
2.520-2.161 2.00%
2.160-1.801 1.75%
1.800-1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720-361 0.20%
360-1 0.00%

b) Obligacion de pago de intereses en caso de incumplimiento.

Se incluye en el inciso D. del numeral 3. De la Clausula Quinta de la Declaracidn Unilateral de Voluntad contenida en
la pag. 27 de la DUV 184/05, y en el punto 4.3.7 del Prospecto inserto en la pagina 53, el siguiente texto:

“COBEE tiene la obligacion de reconocer los intereses impagos devengados a tasa nominal de cada titulo en caso de
incumplimiento”
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c¢) Plazo para la convocatoria a Asambleas de Tenedores de Bonos

Se sustituye un pérrafo del numeral 36 de la Clausula Octava de la pag. 36 de la DUV 184/05 y del numeral 4.6 de la
pag. 57 del Prospecto, de la siguiente forma:

Donde dice:  “La Convocatoria serd vdlida si se la efectua por publicacién en un periddico nacional por lo menos en
una (1) oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a cinco (5) dias ni
superior a treinta (30) dias previos al dia en que se vaya a celebrar la Asamblea de Tenedores”

Debe decir:  “La Convocatoria serd vdlida si se la efectua por publicacion en un periddico nacional por lo menos en
una (1) oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a diez (10) dia
calendario ni superior a treinta (30 dias) calendario previos al dia en que se vaya a celebrar la
Asamblea de Tenedores”

d) Informacién a proporcionarse al Representante Comtin de Tenedores de Bonos referente a cambios en el
paquete accionario

Se sustituye el inciso I. del numeral 1. De la Cldusula Quinta de la pag. 15 de la DUV 184/05 y del numeral 4.3.1 en el
ultimo parrafo de la pag 44 del Prospecto, por el siguiente texto:

“Poner en conocimiento de los Tenedores de Bonos, a través del Representante de Tenedores, cualquier
modificacion de la estructura accionaria que implique una transferencia del mds del 20% de las acciones de la
Compaidia”

e) Metodologia para el calculo de los compromisos financieros RCD y RDP.

Se cambia la metodologia de cdlculo de la Relacidn Cobertura de Servicio de Deuda (RCD), eliminando el factor
“Inventarios” del numerador de la féormula del calculo de la RCD del numeral 2 de la Clausula Quinta de la pag. 19
de la DUV 184/05 y del numeral 4.3.2.1 de la pag. 48 del Prospecto, por lo que la férmula de calculo de la RCD se

sustituye de la siguiente manera:
Donde dice:

“RCD* = (Activo Corriente + Inventarios + EBITDA) / (Amortizaciones de Capital e Intereses)”.
Debe decir:

“RCD* = (Activo Corriente + EBITDA) / (Amortizaciones de Capital e Intereses)”.

Se aclara que la cuenta “Activo Corriente” incluye los “inventarios”, y que la RCD debe ser mayor o igual a uno

punto dos (>=1.2).

Asimismo, se cambia la metodologia de célculo de la Relacién de Endeudamiento o Relaciéon Deuda/Patrimonio

|n

(RDP), sustituyendo el factor “Deuda Financiera Neta” por el “Pasivo Total” en el numerador de la férmula del

calculo de la RDP del numeral 2 de la Cldusula Quinta pag. 19 de la DUV 184/05 y del numeral 4.3.2.1 del Prospecto,
por lo que la férmula de célculo de la RDP se sustituye de la siguiente manera:

Donde dice: RDP = (Deuda Financiera Neta / Patrimonio Neto).

Debe decir: RDP = (Pasivo Total / Patrimonio Neto).
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Se aclara que la RDP debe ser menor o igual uno punto dos (<=1.2).

f) Remuneracién del nuevo RCTB.

Se modifica la remuneracion del RCTB contenida en el numeral 2.1.2 de la Clausula Segunda, pag. 3 de la DUV 73/09
y en el numeral 4.3.1 de la pag. 43 del Prospecto de Emisidn, de la siguiente manera:

Donde dice:

“c) En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente por un costo superior a
USS 2.500 al afio, el monto que se compromete a cancelar la Compafiia serd el monto menor entre lo solicitado por
el nuevo Representante de Tenedores y el promedio de otras tres cotizaciones de candidatos a prestar el servicio, el

gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”
Debe decir:

“c) En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya remuneracion
mensual sea superior a US$208 (Doscientos ocho ddlares americanos), el monto que la Compa#ia se compromete a
cancelar como madximo serd el monto que resulte del promedio de al menos tres cotizaciones realizadas por la
misma, el gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”

3.2 Modificaciones a la Emision de Bonos COBEE IlI:

a) Tabla de penalizaciones por rescate anticipado.

Se modifica la tabla de compensaciones monetarias a los tenedores de bonos en caso de rescate anticipado,
sustituyendo la tabla expresada en el punto 2.2.1 de la Cldusula Segunda de la Declaracién Unilateral de Voluntad

contenida en la pag. 5 de la DUV 73/09 y en el punto 4.2.10. del Prospecto en la pag 44, por la siguiente tabla:

Plazo de vida remanente de Porcentaje de
la emision (en dias) compensacion
2.521 en adelante 2.50%
2.520-2.161 2.00%
2.160-1.801 1.75%
1.800 - 1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720 -361 0.20%
360-1 0.00%

b) Obligacion de pago de intereses en caso de incumplimiento.

Se incluye en el inciso D. del numeral XVIII. de la Clausula Sexta de la Declaracion Unilateral de Voluntad contenida

en la pag. 22 de la DUV 932/08, y en el punto 4.3.7 del Prospecto en las pags. 52 y 53, el siguiente texto:

“COBEE tiene la obligacion de reconocer los intereses impagos devengados a la tasa nominal de cada titulo en

caso de incumplimiento.”
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c) Plazo para la convocatoria a Asambleas de Tenedores de Bonos.

Se incluye en el inciso r. del numeral 13.1 de la Cldusula Sexta de la pag. 15 de la DUV 932/08, el siguiente texto:

“La Convocatoria serd vdlida si se la efecttia por publicacion en un periodico nacional por lo menos en una (1)
oportunidad. La publicacién deberd corresponder a una fecha no menor a diez (10) dias calendario ni superior a

treinta (30) dias calendario previos al dia en que se vaya a celebrar la Asamblea de Tenedores”.
Se sustituye un parrafo en el numeral 4.6 de la pag. 56 del Prospecto, de la siguiente forma:

Donde dice: “La Convocatoria serd vdlida si se la efectua por publicacion en un periodico nacional por lo menos en
una (1) oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a cinco (5) dias ni

superior a treinta (30) dias previos al dia en que se vaya a celebrar la Asamblea de Tenedores”.

Debe decir:  “La Convocatoria serd vdlida si se la efectua por publicacion en un periédico nacional por lo menos en
una (1) oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a diez (10) dias
calendario ni superior a treinta (30) dias calendario previos al dia en que se vaya a celebrar la

Asamblea de Tenedores”.

d) Informacion a proporcionarse al Representante Comun de Tenedores de Bonos referente a cambios en el
paquete accionario.

Se sustituye el inciso |. del numeral 13.1 de la Cldusula Sexta de la pag. 15 de la DUV 932/08 y del numeral 4.3.1 en

el tercer punto de la pag. 47 del Prospecto, por el siguiente texto:

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

de la Compaiiia”.

e) Metodologia para el célculo de los compromisos financieros RCD y RDP.

Se cambia la metodologia de célculo de la Relacidon Cobertura de Servicio de Deuda (RCD), eliminando el factor
“Inventarios” del numerador de la férmula del calculo de la RCD del numeral 13.3 de la Cldusula Sexta de la pag. 17
de la DUV 932/08 y del numeral 4.3.2.1 de la pag. 49 del Prospecto, por lo que la férmula de calculo de la RCD se

sustituye de la siguiente manera:

Donde dice:

“RCD* = (Activo Corriente + Inventarios + EBITDA) / (Amortizaciones de Capital e Intereses)”.
Debe decir:

“RCD* = (Activo Corriente + EBITDA) / (Amortizaciones de Capital e Intereses)”.

Se aclara que la cuenta “Activo Corriente” incluye los “inventarios”, y que la RCD debe ser mayor o igual a uno

punto dos (>=1.2).
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Asimismo, se cambia la metodologia de calculo de la Relaciéon de Endeudamiento o Relacion Deuda/Patrimonio

I «, |n

(RDP), sustituyendo el factor “Deuda Financiera Neta” por el “Pasivo Total” en el numerador de la férmula del
calculo de la RDP del numeral 13.3 de la Clausula Sexta pag. 17 de la DUV 932/08 y del numeral 4.3.2.1 de la pag. 49

del Prospecto, por lo que la férmula de célculo de la RDP se sustituye de la siguiente manera:
Donde dice: RDP = (Deuda Financiera Neta / Patrimonio Neto).

Debe decir: RDP = (Pasivo Total / Patrimonio Neto).

Se aclara que la RDP debe ser menor o igual uno punto dos (<=1.2).

f) Remuneracion del nuevo RCTB.

Se modifica la remuneracién del RCTB contenida en el numeral 2.2.2 de la Clausula Segunda, pag. 5 de la DUV

73/09, de la siguiente manera:
Donde dice:

“c) En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente por un costo superior a
USS 2.500 al afio, el monto que se compromete a cancelar la Compafiia serd el monto menor entre lo solicitado por
el nuevo Representante de Tenedores y el promedio de otras tres cotizaciones de candidatos a prestar el servicio, el

gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”
Debe decir:

“c) En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya remuneracion
mensual sea superior a US$208 (Doscientos ocho délares americanos), el monto que la Compa#ia se compromete a
cancelar como madximo serd el monto que resulte del promedio de al menos tres cotizaciones realizadas por la

misma, el gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”

Asimismo, se reemplaza el segundo parrafo del numeral 4.3.1 de la pag. 46 del Prospecto de Emisién, de la

siguiente manera:

“En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya remuneracion
mensual sea superior a US5208 (Doscientos ocho délares americanos), el monto que la Compafiia se compromete
a cancelar como madximo serd el monto que resulte del promedio de al menos tres cotizaciones realizadas por la
misma, el gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”

Modificaciones a la Emisidon de Bonos COBEE lil:

a) Tabla de penalizaciones por rescate anticipado.
Se modifica la tabla de compensaciones monetarias a los tenedores de bonos en caso de rescate anticipado,
sustituyendo la tabla expresada en la pag. 15 de la Cldusula Quinta de la DUV 65/10; en la pag. 26 del Prospecto

Marco, y en la pag. 17 del Prospecto Complementario, por la siguiente tabla:
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Plazo de vida remanente de la Porcentaje de
emision (en dias) compensacion
2.521 en adelante 2.50%
2.520-2.161 2.00%
2.160-1.801 1.75%
1.800 - 1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720-361 0.20%
360-1 0.00%

b) Obligacién de pago de intereses en caso de incumplimiento.
Se incluye en la pag. 11 de la Cldusula Quinta DUV 65/10), y en el punto 11.32.5 de la pag. 35 del Prospecto Marco, el

siguiente texto:

“COBEE tiene la obligacion de reconocer los intereses impagos devengados a la tasa nominal de cada titulo en

caso de incumplimiento.”

c) Plazo para la convocatoria a Asambleas de Tenedores de Bonos.

Se incluye en la Clausula Décima de la pag. 19 de la DUV 65/10, del siguiente texto:

“La Convocatoria serd vdlida si se la efecttua por publicacion en un periédico nacional por lo menos en una (1)
oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a diez (10) dias calendario ni superior a

treinta (30) dias calendario previos al dia en que se vaya a celebrar la Asamblea de Tenedores”.
Asimismo, se sustituye el inciso b) del numeral 11.28 de la pag. 27 del Prospecto Marco, de la siguiente forma:

Donde dice:  “La Convocatoria serd vdlida si se la efectua por publicacion en un periddico de circulacion nacional
por lo menos en una (1) oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a
cinco (5) dias calendario ni superior a treinta (30) dias calendario previo al dia en que se vaya a

celebrar la Asamblea de Tenedores”.

Debe decir:  “La Convocatoria serd vdlida si se la efectua por publicacion en un periédico nacional por lo menos en
una (1) oportunidad. La publicacion deberd corresponder a una fecha no menor a diez (10) dias
calendario ni superior a treinta (30) dias calendario previos al dia en que se vaya a celebrar la

Asamblea de Tenedores”.

d) Informacion a proporcionarse al Representante Comun de Tenedores de Bonos referente a cambios en el
paquete accionario.

Se incluye en la Clausula Décima de la pag. 19 de la DUV 65/10 el siguiente texto:

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

de la Compaiiia”.
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Asimismo, se sustituye el inciso I) del numeral 11.31.1 de la pag. 30 del Prospecto Marco, por el siguiente texto:

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

de la Compaiiia”.

e) Metodologia para el calculo de los compromisos financieros RCD y RDP.
Se cambia la metodologia de célculo de la Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (RCD), eliminando el factor
“Inventarios” del numerador de la férmula del célculo de la RCD tanto en la DUV 65/10 como en el numeral 11.31.2.1

de la pag. 32 del Prospecto Marco, por lo que la férmula de calculo de la RCD se sustituye de la siguiente manera:
Donde dice:

“RCD* = (Activo Corriente + Inventarios + EBITDA) / (Amortizaciones de Capital e Intereses)”.
Debe decir:

“RCD* = (Activo Corriente + EBITDA) / (Amortizaciones de Capital e Intereses)”.

Se aclara que la cuenta “Activo Corriente” incluye los “inventarios”, y que la RCD debe ser mayor o igual a uno

punto dos (>=1.2).

Asimismo, se cambia la metodologia de célculo de la Relacién de Endeudamiento o Relaciéon Deuda/Patrimonio
(RDP), sustituyendo el factor “Deuda Financiera Neta” por el “Pasivo Total” en el numerador de la férmula del
calculo de la RDP tanto en la DUV 65/10 como en el numeral 11.31.2.1 de la pag. 32 del Prospecto Marco, por lo que

la férmula de célculo de la RDP se sustituye de la siguiente manera:
Donde dice: RDP = (Deuda Financiera Neta / Patrimonio Neto).
Debe decir: RDP = (Pasivo Total / Patrimonio Neto).

Se aclara que la RDP debe ser menor o igual uno punto dos (<=1.2).

f) Remuneracion del nuevo RCTB.
Se modifica la remuneracion del RCTB contenida tanto en la DUV 65/10, y del inciso b) del numeral 11.31.1 de la pag.

29 del Prospecto Marco, la siguiente manera:
Donde dice:

“b) [...] En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente por un costo
superior a USS 2.500 al afio, el monto que se compromete a cancelar la Compafiia serd el monto menor entre lo
solicitado por el nuevo Representante de Tenedores y el promedio de otras tres cotizaciones de candidatos a prestar

el servicio, el gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”

Debe decir:
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“b) [...] En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya
remuneracién mensual sea superior a USS208 (Doscientos ocho ddlares americanos), el monto que la Compadia se
compromete a cancelar como mdximo serd el monto que resulte del promedio de al menos tres cotizaciones

realizadas por la misma, el gasto adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos.”

g) Cambio del destino y uso de fondos.

i. Se modifica el numeral Ill de la pag. 38 del Prospecto Marco, de la siguiente manera:

Donde dice: “El producto final de la colocaciéon de los Bonos dentro del Programa de Emisiones serd empleado para

realizar un recambio de pasivos y/o financiamiento de inversiones”.

Deberia decir: “El producto final de la colocacidn de los Bonos dentro del Programa de Emisiones serd empleado
para realizar un recambio de pasivos y/o financiamiento de inversiones y/o financiamiento de capital de trabajo y/o

financiamiento para el pago de pasivos laborales”.

ii. Se modifica la Clausula Quinta de la DUV 65/10 y el numeral 1.2 de la pag. 21 del Prospecto

Complementario de la siguiente manera:

Donde dice: “La compaiiia utilizard los recursos captados en la presente Emision, en cualquiera de los siguientes

destinos:

e Recambio del pasivo correspondiente a la serie B de los Bonos COBEE (BPC-E1B-05) hasta USS 10.000.000 y/o
e Recambio del pasivo subordinado con Inkia hasta USS 1.750.000 y/o
e Recambio del pasivo correspondiente al préstamo con Banco Mercantil Santa Cruz hasta USS 1.500.000 y/o

e Inversiones de capital hasta USS 494.695,90".

Debe decir: “La compaiia utilizard los recursos captados en la presente Emision, en cualquiera de los siguientes

destinos:

e Recambio del pasivo correspondiente a la serie B de los Bonos COBEE hasta USS 10.000.000 y/o

e Recambio del pasivo subordinado con Inkia hasta USS 1.750.000 y/o

e Recambio del pasivo correspondiente al préstamo con Banco Mercantil Santa Cruz hasta USS 1.500.000 y/o
e Inversiones de capital hasta USS 494.695,90 y/o

e  Capital de Trabajo y/o pago de pasivos laborales hasta USS 4.009.980”.
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4 Actas de Declaracion Jurada de COBEE por la informacion actualizada de los Prospectos:
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En la ciudad de La Paz, a horas 14:15 del dia viernes 30 de
marzo de 2012, el Juzgado Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo
de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovana N. Bustillos
V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del
proceso civil voluntario seguido por HUMBERTO GONZALO ENDARA DE UGARTE,
en su calidad de Gerente de Finanzas y Administracién y en
representacién de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited (“COBEE”); mayor de edad, habil por
derecho, de estado civil soltero, con domicilio en la Av. Hernando
Siles N° 5635 de la zona de Obrajes, con €. I. 2308185 IL.P.; quién
previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos
expuestos en el memorial de fecha 28 de marzo de 2012, manifestdé lo
siguiente:

AL PRIMERO: Es cierto y evidente que yo, Humberto Gonzalo
Endara De Ugarte en representacién de COBEE, presento ante la
Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero una declaracién
respecto a la veracidad de la informacién presentada como parte de la
actualizacién del Prospecto de Emisién de Bonos COBEE, Prospecto de
Emisién de Bonos COBEE II, Prospecto Marco del Programa de Emisiones
de Bonos COBEE III y Prospecto Complementario de los Bonos COBEE IIT
- Emisién 1.

AL SEGUNDO: Es cierto y evidente que manifiesto no tener
conocimiento de informacién relevante alguna que haya sido omitida,
tergiversada o que conlleve a errores en los Prospectos Actualizados.

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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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 14:00 del dia viernes 30 de
marzo de 2012, el Juzgado Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo
de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovana N. Bustillos
V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del
proceso civil voluntario seguido por RENE SERGIO PEREIRA SANCHEZ
BUSTAMANTE, en su calidad de Gerente General y en representacién de
la Compafila Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited (“COBEE”); mayor de edad, habil por derecho, de
estado civil casado, con domicilio en la Av. Hernando Siles N° 5635
de la zona de Obrajes, con C. I. No. 2369530 La Paz, quién previo
juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos
expuestos en el memorial de fecha 28 de marzo de 2012, manifesté lo
siguiente:

AL PRIMERO: Es cierto y evidente que yo, René Sergio Pereira
Sanchez Bustamante en representacién de COBEE, presento ante la
Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero una declaracién
respecto a la veracidad de la informacién presentada como parte de la
actualizacién del Prospecto de Emisién de Bonos COBEE, Prospecto de
Emisién de Bonos COBEE II, Prospecto Marco del Programa de Emisiones
de Bonos COBEE III y Prospecto Complementario de los Bonos COBEE III
— Emisién 1.

AL SEGUNDO: Es cierto y evidente que manifiesto no tener
conocimiento de informacién relevante alguna que haya sido omitida,
tergiversada o que conlleve a errores en los Prospectos Actualizados.

Con lo que termindé el acto, lefida que le fue persistié en su
tenor, firmando en constancia conjuptamente el Sr. Juez, de lo que
Certifico.

& s Ag\n\mL
an Wt\\%\?g\cﬂﬂgﬁo\w
eNTALD

L golv®

JaRUNA a®

10



	1 Prospecto Marco COBEE III v.4 (con info. actualizada)
	2 EEFF 31 Diciembre 2008 Consolidado
	3EEFF 31 Octubre 2009 Consolidado (Último corregido)
	4 EEFF 31 Diciembre 2008 Sucursal
	5 EEFF 31 Octubre 2009 Sucursal (Último corregido)
	6 Actualización Prospectos

