
PROSPECTO COMPLEMENTARIO
"EL PRESENTE DOCUMENTO DEBE SER LEÍDO CONJUNTAMENTE CON EL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS GAS &

ELECTRICIDAD"
DENOMINACIÓN DE LA EMISIÓN: “BONOS GAS & ELECTRICIDAD - EMISION 1”

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS:
USD.15,000,000.- (QUINCE MILLONES 00/100 DÓLARES ESTADOUNIDENSES)

A LA FECHA DEL PRESENTE PROSPECTO COMPLEMENTARIO, EL EMISOR NO MANTIENE VALORES VIGENTES COMPRENDIDOS DENTRO DEL PROGRAMA
DE EMISIONES

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION DE BONOS GAS & ELECTRICIDAD - EMISION 1:
Bs. 51.100.000. ( Cincuenta y Un Millones Cien Mil 00/100 Bolivianos)

Denominación de la Emisión Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1
Tipo de instrumento a emitirse: Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo
Precio de Colocación: Mínimamente a la par del valor nominal
Forma de Pago en Colocación Primaria En efectivo
Moneda de la Emisión 1: Bolivianos
Garantía: Quirografaria
Fecha de Emisión: 28 de Mayo de 2013
Plazo de colocación de la Emisión Ciento ochenta (180) días calendario computables a partir de la fecha de la Emisión respectiva.
Forma de representación de los valores: Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la

Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.
Forma de circulación de los valores: A la Orden.
Procedimiento  de colocación primaria y
Mecanismo de Negociación: Mercado Primario Bursátil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Modalidad de colocación: “A mejor esfuerzo”
Tipo de Interés: Fijo
Forma de pago de los intereses y del capital: Contra la presentación del Certificación de Acreditación de Titularidad (CAT) emitido por la Entidad de

Depósito de Valores de Bolivia S.A. (EDV). En el día del vencimiento del capital y de los intereses, se podrá
efectuar  el pago de los mismos previa verificación en el listado entregado por la EDV como documento
equivalente al CAT, el mismo que indicará la titularidad del valor, fecha de su vencimiento y Emisión a la
que pertenece.

Periodicidad y Forma de Pago de intereses Cada 180 días calendario. La forma de pago de intereses será efectuada según el punto 2.23 del
presente Prospecto Complementario

Periodicidad y forma de pago de Capital Serie "A" 50% cupón 1 y 50% cupón 2
Serie "B" 50% cupón 3 y 50% cupón 4
Serie "C" 50% cupón 5 y 50% cupón 6
Serie "D" 50% cupón 7 y 50% cupón 8
Serie "E" 50% cupón 9 y 50% cupón 10
Serie "F" 50% cupón 11 y 50% cupón 12
Serie "G" 50% cupón 13 y 50% cupón 14

Lugar de amortización de capital y pago de
intereses:

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizarán en las oficinas del Agente Pagador  en
calle Reyes Ortiz Nº 73, Torre Este Edificio Gundlach , Piso 13. Oficina 1301.

Bolsa en la que se inscribirá la Emisión 1: Bolsa Boliviana de Valores S.A. (“BBV”)

SERIE
MONTO CLAVE PLAZO VALOR NOMINAL TASA DE INTERÉS VENCIMIENTO CALIFICACION

DE RIESGO

A Bs. 4.550.000 GYE-1-N1A-13 360 días Bs. 10.000 3,00% 23/05/2014 N-1

B Bs. 5.250.000 GYE-1-N1B-13 720 días Bs. 10.000 3,50% 18/05/2015 AA3

C Bs. 6.230.000 GYE-1-N1C-13 1.080 días Bs. 10.000 4,00% 12/05/2016 AA3

D Bs. 7.350.000 GYE-1-N1D-13 1.440 días Bs. 10.000 4,50% 07/05/2017 AA3

E Bs. 8.120.000 GYE-1-N1E-13 1.800 días Bs. 10.000 5,25% 02/05/2018 AA3

F Bs. 9.800.000 GYE-1-N1F-13 2.160 días Bs. 10.000 5,50% 27/04/2019 AA3

G Bs. 9.800.000 GYE-1-N1G-13 2.520 días Bs. 10.000 6,50% 21/04/2020 AA3

CALIFICACIÓN DE RIESGO PACIFIC CREDIT RATING S.A.
ESTRUCTURACIÓN Y COLOCACIÓN:

CORTO PLAZO

N-1

Nivel N-1: Corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad de pago de
capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada en forma
significativa, ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía.

LARGO PLAZO

AA3

AA: Corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad de
pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería
afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en
la economía, el significado del numeral 3: el valor se encuentra en el nivel más
bajo de la calificación asignada.

LA CALIFICACIÓN DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O RECOMENDACIÓN PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER UN VALOR, NI UN AVAL O GARANTÍA DE UNA EMISIÓN O SU EMISOR, SINO UN FACTOR COMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE
DECISIONES DE INVERSIÓN. VÉASE LA SECCIÓN “FACTORES DE RIESGO” EN LA PÁGINA 21 DEL PROSPECTO MARCO, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICIÓN DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERÍAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS

VALORES OFRECIDOS.
LA AUTORIDAD DE SUPERVISIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSIÓN NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN ESTE DOCUMENTO, ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACIÓN, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA. EL

INVERSIONISTA DEBERÁ EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICIÓN DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS ÚNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS PAGARÉS SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A ELLO.LA DOCUMENTACIÓN RELACIONADA AL PROGRAMA DE EMISIONES Y A LA PRESENTE EMISIÓN ES DE CARÁCTER PÚBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PÚBLICO EN GENERAL EN LA
AUTORIDAD DE SUPERVISIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO, LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., VALORES UNIÓN S.A. AGENCIA DE BOLSA FILIAL DEL BANCO UNIÓN S.A. Y GAS & ELECTRICIDAD S.A.

LA PAZ, Mayo, de 2013

Gas & Electricidad S.A. tiene como objeto realizar inversiones tanto en el interior como en el exterior del país, pudiendo crear subsidiarias fuera del país, asociarse con otras empresas extranjeras en la modalidad y de acuerdo a acuerdos
internacionales; asimismo prestar servicios principalmente en el campo de generación eléctrica, desarrollar y comercializar proyectos de generación, transporte y/o distribución eléctrica; además podrá generar, para si o para terceras
personas, energía eléctrica en base a gas natural, diesel o tecnología hidroeléctrica, eólica, geotérmica o cualquier otra posible, susceptible de amplia comercialización ; prestar servicios petroleros de toda índole, directamente o por medio
de terceros, prestando servicios de asesoramiento, consultoría o supervisión de proyectos u obras; proyectar, planificar, financiar, construir o instalar para la sociedad o para otros, o en asociación, estaciones de servicio para la venta de todo
tipo de combustibles.

NÚMERO DE REGISTRO COMO EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES (RMV) DE ASFI: SPVS-IV-No. 284 DE FECHA 14 DE ABRIL DE 2005
NÚMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE BONOS GAS &  ELECTRICIDAD EN EL RMV DE ASFI: ASFI/DSV-PEB-GYE-011/2012
RESOLUCIÓN EMITIDA POR ASFI QUE AUTORIZA LA INSCRIPCIÓN DEL PROGRAMA DE BONOS GAS & ELECTRICIDAD: ASFI Nº 799/2012 DE FECHA 31 DE DICIEMBRE DE 2012
NUMERO DE REGISTRO DE LA PRESENTE EMISION COMPRENDIDA DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES EN EL RMV DE ASFI: ASFI/DSV-ED-GYE-018/2013, EMITIDA MEDIANTE NOTA DE
AUTORIZACION: ASFI/DSV/R-76468/2013 DE FECHA 24 DE MAYO DE 2013
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1. RESUMEN DEL PROSPECTO

1.1 Resumen de las condiciones y características de la oferta

1.1.1 Denominación de la emisión

La Emisión se denomina “Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1” y se encuentra comprendida dentro del
Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos Gas & Electricidad”.

1.1.2 Monto de la Emisión y Monto Total del Programa

El monto total de la presente Emisión es de Bs 51.100.000.- (Cincuenta y un millones cien mil 00/100
Bolivianos).

El monto total del Programa de Emisiones es de $us. 15.000.000.- (Quince millones 00/100 Dólares de los
Estados Unidos de América).

1.1.3 Valor Nominal de los Bonos

El valor nominal de cada bono de la presente Emisión es de Bs 10.000 (Diez mil 00/100 Bolivianos).

1.1.4 Forma de circulación de los Bonos

A la Orden El Emisor reputará como titular de un Bono, perteneciente a la emisión Bonos Gas & Electricidad
S.A. - Emisión 1, a quien figure registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de
la EDV. Adicionalmente, los gravámenes sobre los Bonos anotados en cuenta, serán también registrados
en el Sistema a cargo de la EDV.

1.1.5 Tipo de Valores a emitirse dentro de la Emisión de Bonos

Los valores a emitirse serán Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

1.1.6 Moneda de la Emisión

La moneda en la que se expresara la presente emisión es en Bolivianos (Bs. )

1.1.7 Precio de Colocación

El precio de colocación será mínimamente a la par del valor nominal.

1.1.8 Fecha de emisión

La fecha de emisión de los Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1 será el  28 de Mayo de 2013.

1.1.9 Plazo de colocación primaria de la presente Emisión

El plazo de colocación primaria de la presente Emisión será Ciento Ochenta días (180) calendario,
computable a partir de la fecha de emisión establecida en la Autorización de Oferta Pública de ASFI e
Inscripción de la Emisión

1.1.10 Número de series y número de Bonos de cada serie

La Emisión 1 se encuentra compuesta por las Series “A”, “B”, “C”, “D”, “E”, “F” y “G”. El siguiente cuadro
muestra la composición del monto total de la Emisión 1.
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Cuadro No. 1
Series en las que se divide la Emisión 1

Serie N° de Bonos Monto
A 455 Bs. 4.550.000
B 525 Bs. 5.250.000
C 623 Bs. 6.230.000
D 735 Bs. 7.350.000
E 812 Bs. 8.120.000
F 980 Bs. 9.800.000
G 980 Bs. 9.800.000

TOTAL EMISION Bs. 51.100.000

1.1.11 Tipo de Interés y tasa Nominal de Interés

El tipo de interés de la Emisión 1 es nominal, anual y fijo.

SERIE TASA
A 3.00%
B 3.50%
C 4.00%
D 4.50%
E 5.25%
F 5.50%
G 6.50%
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1.1.12 Cronograma de Amortización de capital y pago de intereses

Cuadro No. 2
Cronograma de Amortización de capital y pago de intereses

CUPON FECHA
INTERESES

UNITARIOS Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 150.00 5,000.00 50%

2 23/05/2014 75.00 5,000.00 50%

225.00 10,000.00 100%

CUPON FECHA
INTERESES

UNITARIOS Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 175.00 - 0%

2 23/05/2014 175.00 - 0%

3 19/11/2014 175.00 5,000.00 50%

4 18/05/2015 87.50 5,000.00 50%

612.50 10,000.00 100%

CUPON FECHA
INTERESES

UNITARIOS Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 200.00 - 0%

2 23/05/2014 200.00 - 0%

3 19/11/2014 200.00 - 0%

4 18/05/2015 200.00 - 0%

5 14/11/2015 200.00 5,000.00 50%

6 12/05/2016 100.00 5,000.00 50%

1,100.00 10,000.00 100%

CUPON FECHA
INTERESES

UNITARIOS Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 225.00 - 0%

2 23/05/2014 225.00 - 0%

3 19/11/2014 225.00 - 0%

4 18/05/2015 225.00 - 0%

5 14/11/2015 225.00 - 0%

6 12/05/2016 225.00 - 0%

7 08/11/2016 225.00 5,000.00 50%

8 07/05/2017 112.50 5,000.00 50%

1,687.50 10,000.00 100%

Serie A

Serie B

Serie C

Serie D

TOTAL

TOTAL

TOTAL

TOTAL
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1.1.13 Lugar para la amortización del capital y pago de los intereses

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizarán en las oficinas del Agente Pagador
ubicadas en calle Reyes Ortiz esquina Federico Suazo Nº 73, Edificio Torres Gundlach Torre Este, Piso 13
oficina 1301.

1.1.14 Forma de Representación de los Bonos

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

1.1.15 Indicación sobre la convertibilidad en acciones

Los bonos de la Emisión 1 no serán convertibles en acciones.

1.1.16 Destino de los Fondos

El Emisor utilizará los recursos captados de la Emisión 1, en los siguientes destinos:

Cuadro No. 3

Destino de fondos: Recambio de pasivos financieros, capital de operaciones y de inversión

Nº Entidad Destino Moneda Hasta
1 Banco BISA S.A. Varios Créditos $us. 4,500,000.00

2 BISA LEASING S.A. Crédito Nro. 10212100 $us. 300,000.00

3 Pagarés Bursátiles 2da
emisión

Serie A Bs. 6,075,000.00

4 Pagarés Bursátiles 2da
emisión

Serie B Bs. 6,075,000.00

5 Pagarés en Mesa de
Negociación BBV

Varios inversionistas $us. 740,000.00

6 Obligaciones con
inversionistas locales

Varios inversionistas $us. 1,500,000.00

7 Capital de operaciones Incremento en el capital
de trabajo o circulante

$us. 300,000.00

8 Capital de Inversión Financiamiento de obras
civiles e instalaciones en
estaciones de gas
natural vehicular,
estaciones de
compresión, overhaul de
grupos electrógenos y/o
descompresión de gas
natural comprimido
(GNC).

$us. 500,000.00

1.1.17 Redención Anticipada

Los Bonos que componen la Emisión 1 dentro del Programa de Emisiones podrán ser redimidos
anticipadamente total o parcialmente luego de transcurridos trescientos sesenta (360) días calendario
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desde la Fecha de Emisión determinada por el Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y
Administración del Emisor y señalada en la Autorización de Oferta Pública de ASFI e Inscripción en el RMV
de ASFI. Se emplearán dos formas de redención anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo (rescate
parcial) o; 2) a través de compras en mercado secundario (rescate parcial o total).

1.1.18 Procedimiento de Colocación Primaria:

Mercado Primario Bursátil a través de la Bolsa Boliviana de Valores (BBV).

1.1.19 Modalidad de Colocación

La emisión 1 será colocada bajo la modalidad “A mejor esfuerzo”.

1.1.20 Mecanismo de Negociación

La Emisión estará inscrita y se negociará en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

1.1.21 Fecha de Vencimiento de los Bonos

La fecha de vencimiento para cada serie que compone la Emisión 1 se indican en el siguiente cuadro:

SERIE FECHA DE VENCIMIENTO

A 23 de mayo de 2014

B 18 de mayo de 2015

C 12 de mayo de 2016

D 7 de mayo de 2017

E 2 de mayo de 2018

F 27 de abril de 2019

G 21 de abril de 2020

1.2 Información resumida de los participantes

Emisor: Gas & Electricidad S.A., sociedad anónima constituida y
existente bajo las leyes de Bolivia, con domicilio en Av.
Juana Azurduy de Padilla esquina Monseñor Santillán, Sucre
Bolivia. Su número de teléfono es (591) 464 39722 y su
número de fax es (591) 464 39721 interno 104.

Agente Estructurador: Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión
S.A. con domicilio en calle Reyes Ortiz esquina Federico
Suazo, Torre Este Edificio Gundlach, Piso 13, Zona central. Su
número de teléfono es (591- 2) 317379.
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Agente Colocador: Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión
S.A. con la generales citadas anteriormente.

Representante Común de
Tenedores de Bonos: PROFIT Consultores S.R.L. con domicilio legal en Av. Arce No.

2132 Edif. Illampu Piso 10 Of. 10 A, La Paz Bolivia.

Agente Pagador: Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión
S.A. con la generales citadas anteriormente.

1.3 Antecedentes legales de la emisión

1.3.1 De la Emisión de Bonos

La Junta Extraordinaria de accionistas de Gas & Electricidad SA, celebrada en la ciudad de Sucre en
fecha 3 de septiembre de 2012, aprobó el Programa de Emisiones de Bonos Gas & Electricidad. Dicha
Acta, fue protocolizada mediante el Instrumento Público Nº 2730/2012 de fecha 7 de septiembre de 2012
ante Notaria de Fé Pública Nº 8 de Distrito Judicial de Chuquisaca, a cargo de la Dra. Ana María Bellido.

Gas &  Electricidad S.A. procedió a efectuar la Declaración Unilateral de Voluntad para los Bonos Gas &
Electricidad – Emisión 1 dentro del Programa de Emisiones Gas & Electricidad, en cumplimiento a lo
establecido por el artículo 650 del Código de Comercio y lo establecido por la Ley del Mercado de
Valores y sus reglamentos, según consta en el testimonio Nº 1318/2013 de fecha 27 de abril de 2013,
protocolizado ante la ante Notaria de Fé Pública Nº 8 de la ciudad de Sucre, a cargo de la Dra. Ana
María Bellido, inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 8 de mayo
de 2013 bajo el Registro Nº 139179 del Libro de Registro nº 10.

Mediante Resolución ASFI Nº 799/2012 de fecha 31 de diciembre de 2012, la Autoridad de Supervisión del
Sistema Financiero (ASFI) autorizó la inscripción del Programa de Emisiones Bonos Gas & Electricidad en el
Registro del Mercado de Valores bajo el Nº ASFI-DSV-PEB-GYE-011/2012.

Mediante carta de autorización ASFI/DSV/R-76468/2013 de fecha 24 de mayo de 2013, la Autoridad de
Supervisión del Sistema Financiero autorizó la inscripción de la emisión Bonos Gas & Electricidad Emisión 1
en el Registro del Mercado de Valores bajo el Nº ASFI/DSV-ED-GYE-018/2013.

1.3.2 Del Emisor

a) Identificación básica:

Razón social o denominación: Gas & Electricidad Sociedad Anónima
Rótulo comercial: G & E  S.A.

Giro del negocio: GENERACIÓN DE ENERGÍA ELÉCTRICA, COMERCIALIZACION DE GAS
NATURAL VEHICULAR Y COMERCIALIZACION  DE VEHICULOS
AUTOMOTORES

Registro en el RMV: SPVS-IV-EM-GYE-098/2005
Tipo de sociedad: Sociedad Anónima
Domicilio Legal: Avenida Juana Azurduy de Padilla esquina Monseñor Santillán, Edificio Gas

Center II
Ciudad: Sucre – Bolivia
Teléfono central: (591) 4-6439721
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Fax: (591) 4-6439722, Int. 104
Página web: www.gasyelectricidad.com
Correo electrónico: info@gasyelectricidad.com
NIT: 1000023024
Datos relativos a su inscripción en
el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA:

No. de matrícula: 13819
Fecha de registro: 28 de febrero de 2001

Representantes Legales: Ing. Jorge Calderón – Presidente Ejecutivo
Lic. Freddy Chumacero – Gerente de Finanzas y Administración

Capital autorizado: Bs.50,000,000
Capital pagado: Bs.30,150,700
Número de acciones: 301,507
Valor nominal de cada acción: Bs.100
Series: A y B
Clase: Ordinarias y Preferentes
Número de Registro de Gas &
Electricidad S.A. en el RMV de
ASFI

SPVS-IV-EM-GYE-098/2005

b) Documentos constitutivos del Emisor

 Mediante Testimonio N° 41 de fecha 17 de enero de 2001 suscrito en la ciudad de Sucre y registrado
ante la Notario de Fe Publica Dra. Ayda Vega Espada: Acta de Constitución y Estatutos Originales de
la empresa Gas y Electricidad, como una “Sociedad Anónima”. El capital pagado era de Bs.
1.600.000, equivalentes a 16.000 acciones.

 Mediante Resolución Administrativa Nº 20.108/2001 de 28 de febrero de 2001 el Servicio Nacional de
Registro de Comercio (SENAREC) autorizó la inscripción y otorgó la Personalidad Jurídica a Gas y
Electricidad S.A., reconociendo como representante legal al Ing. Jorge Calderón Zuleta y como
domicilio legal de la Sociedad la ciudad de Sucre.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 001/2001 celebrada en fecha 3 de
septiembre de 2001, se aprobó la transferencia de acciones de propiedad de EMDIGAS SAM a favor
del Ing. Jorge Calderón Zuleta, protocolizada ante Notario de Fe Pública Ana María Bellido de Prieto
en fecha 11 de septiembre de 2001, mediante Testimonio Nº 1.203/2001, e inscrita en el Registro de
Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 10.457 del Libro Nº 10.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 002/2001 celebrada en fecha 22
de octubre de 2001, se aprobó el aumento de capital pagado en Bs. 1.000.000, protocolizada ante
Notario de Fe Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 1 de marzo de 2002, mediante Testimonio
Nº 233/2002, e inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 10.459 del Libro Nº
10. Con este aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 2.600.000.

Informe de la Fusión entre Gas & Electricidad S.A. y CNG Sucre:

 En fecha 15 de diciembre de 2004, Gas & Electricidad S.A. (G&E S.A.) y la Compañía Nacional
de Gas Sucre S.A. (CNG Sucre S.A.), suscribieron el compromiso preliminar de fusión en base a
la incorporación de CNG Sucre en Gas & Electricidad S.A., de tal manera que la primera
quedaría disuelta para ser absorbida por la segunda.

 En fecha 28 de diciembre de 2004 se suscribió la minuta de fusión al amparo de lo resuelto por
las Juntas Generales Extraordinarias de ambas compañías, determinándose que la fecha
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efectiva de la fusión sería el 1 de enero de 2005. El acta de la junta de Gas & Electricidad S.A.
fue protocolizada mediante escritura pública No. 36/2005 y la minuta de fusión consta el
testimonio Nº 35/2005, ambos del 11 de enero de 2005 registrados ante notario de Fe Pública de
Primera Clase, Dra. Ana Maria Bellido de Prieto.

 En cumplimiento al Art. 18 de la Ley SIRESE No. 1600 y Art. 28 y siguientes del D.S. 24504, en fecha
8 de junio de 2005 se mando en consulta a la Superintendencia de Hidrocarburos –actual
Agencia Nacional de Hidrocarburos- y también a la de Electricidad, la operación de fusión de
las empresas Gas & Electricidad S.A. (G&E S.A.) con la Compañía Nacional de Gas Sucre S.A.
(CNG Sucre S.A.), por ser estas empresas reguladas por estos entes.

 La Superintendencia de Hidrocarburos –actual Agencia Nacional de Hidrocarburos- ha resuelto
inhibirse de conocer sobre la fusión de G&E y CNG Sucre, en el sentido que ambas empresas
solicitantes no son empresas competidoras, por lo tanto no configura lo exigido por el artículo
18 de la Ley SIRESE Nº 1600, determinación que consta en la Resolución de 27 de julio de 2005.

 En fecha 2 de agosto de 2005, la Superintendencia de Electricidad ha instruido la publicación
del “Extracto de la consulta sobre fusión de CNG SUCRE y G&E S.A.”, de acuerdo a los dispuesto
en el artículo 29 del DS 24504, en mérito a esta instrucción se ha procedido a las publicaciones
en dos diarios de circulación nacional y uno de circulación local.

 La  Superintendencia de Electricidad se ha pronunciado el 6 de enero de 2006 emitiendo su
Resolución SSDE Nº 004/2006 sobre el trámite de fusión en la que se resuelve lo siguiente: Se
declara la inaplicabilidad de la prohibición establecida en el Art. 18 de la Ley del SIRESE Nº 1600,
respecto a la fusión de las empresas Gas & Electricidad S.A. y CNG Sucre S.A. y se declara
improbada la oposición formulada mediante memorial presentado el 2 de septiembre de 2005
por José Anave León en representación de CESSA.

 En fecha 26 de mayo de 2006, se suscribió la escritura aclarativa al documento de fusión entre
G&E S.A. y CNG Sucre S.A., documento con el que se satisfacen las observaciones iniciales
realizadas por Fundempresa al trámite de fusión, este documento fue aprobado por la Junta
Extraordinaria de Accionistas iniciada el 2 de mayo de 2006 y concluida el 30 de mayo 2006.

 En fecha 27 de junio de 2006, Fundempresa registra el trámite de fusión entre G&E S.A. y CNG
Sucre S.A., emitiendo el certificado Nº 65931, según consta en el libro de registro Nº 09, con el
registro de la fusión el capital autorizado de G&E S.A. asciende a Bs. 30.000.000 y el capital
suscrito a Bs. 15.000.000.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 001/2005 celebrada en fecha 3 de
mayo de 2005, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe Pública
Ana María Bellido de Prieto en fecha 12 de mayo de 2005, mediante Testimonio Nº 595/2005, e inscrita
en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 121.986 del Libro Nº 10. Con este aumento
de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 10.491.000, debidamente registrado en Fundempresa bajo
la partida Nº 65.880 del libro Nº 9 de 22 de junio de 2006.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 002/2005 celebrada en fecha 31
de mayo de 2005, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe
Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 31 de mayo de 2005, mediante Testimonio Nº 683/2005,
e inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 121.973 del Libro Nº 10. Con
este aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 11.301.900, debidamente registrado en
Fundempresa bajo la partida Nº 65.881 del libro Nº 9 de 22 de junio de 2006.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 003/2005 celebrada en fecha 28
de junio de 2005, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe Pública
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Ana María Bellido de Prieto en fecha 5 de julio de 2005, mediante Testimonio Nº 844/2005, e inscrita en
el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 123.233 del Libro Nº 10. Con este aumento
de capital, el capital pagado alcanzó a Bs.11.553.000 debidamente registrado en Fundempresa bajo
la partida Nº 65.882 del libro Nº 9 de 22 de junio de 2006.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 004/2005 celebrada en fecha 20
de diciembre de 2005, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe
Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 8 de enero de 2006, mediante Testimonio Nº 1/2006, e
inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 123.148 del Libro Nº 10. Con este
aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 11.957.000 debidamente registrado en
Fundempresa bajo la partida Nº 65.883 del libro Nº 9 de 22 de junio de 2006.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 001/2006 celebrada en fecha 2 de
mayo de 2006, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe Pública
Ana María Bellido de Prieto en fecha 31 de mayo de 2006, mediante Testimonio Nº 671/2006, e inscrita
en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 123.177 del Libro Nº 10. Con este aumento
de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 13.472.900 debidamente registrado en Fundempresa bajo
la partida Nº 65.884 del libro Nº 9 de 22 de junio de 2006.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 002/2006 celebrada en fecha 23
de septiembre de 2006, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe
Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 25 de septiembre de 2006, mediante Testimonio Nº
1296/2006, e inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 123.672 del Libro Nº
10. Con este aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 13.794.900 debidamente registrado
en Fundempresa bajo la partida Nº 67.273 del libro Nº 9 de 2 de octubre de 2006.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 001/2008 celebrada en fecha 31
de Julio de 2008, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe Pública
Ana María Bellido de Prieto en fecha 8 de Agosto de 2008, mediante Testimonio Nº 1687/2008, e inscrita
en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 126.657 del Libro Nº 10. Con este aumento
de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 21.165.600 debidamente registrado en Fundempresa bajo
la partida Nº 77.468 del libro Nº 9 de 10 de Octubre de 2008.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 002/2008 celebrada en fecha 6 de
Noviembre de 2008, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe
Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 12 de Noviembre de 2008, mediante Testimonio Nº
2480/2008, e inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 127.247 del Libro Nº
10. Con este aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 21.235.600 debidamente registrado
en Fundempresa bajo la partida Nº 79.185 del libro Nº 9 de 12 de Febrero de 2009.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 003/2008 celebrada en fecha 15
de Diciembre de 2008, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe
Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 15 de Enero de 2009, mediante Testimonio Nº 91/2009, e
inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 127.728 del Libro Nº 10. Con este
aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 21.942.600 debidamente registrado en
Fundempresa bajo la partida Nº 79.185 del libro Nº 9 de 12 de Febrero de 2009.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas Nº 001/2010 celebrada en fecha 17
de Mayo de 2010, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe
Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 23 de Junio de 2010, mediante Testimonio Nº 1.664/2010,
e inscrita en el Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 130462 del Libro Nº 10 de 13 de
agosto de 2010. Con este aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 26.627.700.
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 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 20 de Mayo de
2011, se aprobó el aumento de capital pagado, protocolizada ante Notario de Fe Pública Ana María
Bellido de Prieto en fecha 26 de mayo de 2011, mediante Testimonio Nº 1348/2011, e inscrita en el
Registro de Comercio FUNDEMPRESA bajo la Partida Nº 132172 del Libro Nº 10 de 3 de junio de 2011.
Con este aumento de capital, el capital pagado alcanzó a Bs. 28.458.000.

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 31 de Agosto de
2011, se aprobó el aumento de capital autorizado, suscrito y pagado, protocolizada ante Notario de
Fe Pública Ana María Bellido de Prieto en fecha 3 de septiembre de 2011, mediante Testimonio Nº
2340/2011. Con este aumento de capital, el capital autorizado alcanzó a Bs 50,000,000, el capital
suscrito y pagado autorizado fue de Bs. 30,150,000, sin embargo, la Junta Extraordinaria de 4 de abril
de 2012 ratificó el capital autorizado y aclaró que el capital suscrito y pagado fue de Bs. 30,150,700.

 Mediante testimonio N° 688/2012 registrado ante Notaría de Fé Pública Nº 8 de la Dra. Ana María
Bellido de Prieto en fecha 15 de marzo de 2012, en concordancia con las determinaciones de la Junta
Extraordinaria celebrada el día 4 de abril de 2012, se modificó el capital autorizado a Bs. 50.000.000 y
consiguiente modificación de estatutos de Gas & Electricidad S.A..

 Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 4 de abril de 2012
protocolizada ante Notario de Fe Pública mediante testimonio 942/2012,  se ratifica lo acordado en
la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 31 de agosto 2011 y aclara el monto de incremento
de capital suscrito y pagado fue de Bs. 30,150,700 como consecuencia de la emisión de acciones.

1.4 Garantía de la emisión

La emisión 1 estará respaldada por la garantía quirografaria del Emisor, lo que implica que el Emisor
garantiza esta emisión parte del Programa de Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada sólo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de esta Emisión.

1.5 Compromisos, restricciones y obligaciones a las que se sujetará la Sociedad durante la vigencia de
la presente Emisión

Las Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que se sujetará Gas & Electricidad S.A.
como Emisor durante la vigencia de los Bonos emitidos dentro del Programa de Emisiones se encuentran
detallados en el punto 2.39 y 2.40 del Prospecto Marco.

1.6 Resumen Financiero

La información financiera resumida que se presenta en esta sección fue obtenida de los estados
financieros de Gas & Electricidad S.A. en las fechas y para cada uno de los períodos indicados en esta
sección. La información presentada deberá leerse conjuntamente con los estados financieros de la
Sociedad y las notas que los acompañan y está íntegramente sometida por referencia a dichos estados
financieros. El resumen financiero presentado en esta sección deberá leerse conjuntamente con el análisis
financiero presentado en la Sección 6 de este Prospecto Complementario. Los estados financieros por la
gestión cerrada al 31 de diciembre del 2010, 2011 y 2012  han sido auditados por la firma BDO. Los estados
financieros al 31 de marzo de 2013 han sido auditados por el auditor interno de la Sociedad, registrado
en el Colegio de Auditores de Bolivia.
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Los estados financieros fueron re expresados en Bolivianos para las gestiones 2010, 2011 y 2012, en función
al valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV) al 31 de marzo de 2013, siguiendo los lineamientos
de la Norma de Contabilidad Nº 3 revisada (NC 3 Rev.) y la resolución CTNC 01/08 emitidos por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC) del Colegio de Auditores de Bolivia.

El Valor de la UFV para las gestiones indicadas son los siguientes:

Valor de la Año 2010 Año 2011 Año 2012 Marzo 2013
UFV 1.56451 1.718390 1.80078 1.82192

A continuación se presenta un resumen con las principales cuentas del Balance general. La sección 6 de
este Prospecto Complementario presenta un análisis de los estados financieros, evaluando los principales
cambios en la posición financiera del Emisor.

1.6.1 Descripción general de las cuentas del activo

Cuadro Nº 4
Resumen Comparativo del Balance General

Al 31 de diciembre de  2010, el activo total alcanzó Bs. 90.61 millones representando el 23.25% (Bs. 21.07
millones) el Activo  Corriente y 76.75% (69.54 millones) el Activo no Corriente.

Al 31 de diciembre de 2011 el activo cerró en  Bs. 103.02 millones, siendo el 26.07% (Bs. 26.86 millones) el
Activo Corriente y 73.93% (Bs. 76.17 millones) el Activo no Corriente. Entre las  gestiones 2010 y 2011, hubo
un incremento de 13.70%, principalmente en razón del incremento de las cuentas de Cargos Diferidos,
Crédito Fiscal e Inventarios. Al 31de diciembre de 2012 el total activo alcanzó Bs. 103.62 millones,
compuesto en 22.81% (Bs. 23.64 millones) de Activo Corriente y 77.19% (Bs. 79.98 millones) de Activo no
Corriente. Entre el 2011 y 2012, el activo se incrementó en 0.58%, debido al incremento en inventarios y en
inversiones permanentes. Al 31de marzo de 2013 el total activo alcanzó Bs. 104.25 millones, compuesto en
23.89% (Bs. 24.90 millones) de Activo Corriente y 76.11% (Bs. 79.3 millones) de Activo no Corriente.

Dic. 31 Dic. 31 Dic. 31 a Mar. 31
2010 2011 2012 2013

Activo corriente 21,065,113 26,856,797 23,637,668 24,904,709
Activo no corriente 69,544,201 76,165,039 79,980,958 79,343,540
Total del activo 90,609,313 103,021,837 103,618,626 104,248,249
Pasivo corriente 15,756,629 30,833,109 30,378,905 32,296,396
Pasivo no corriente 41,258,725 33,502,705 34,930,159 33,776,270
Total del pasivo 57,015,353 64,335,814 65,309,065 66,072,666
Patrimonio 33,593,960 38,686,023 38,309,561 38,175,582

Gas & Electricidad S.A.
Resumen Comparativo del Balance General

(En Bolivianos)
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Al 31 de diciembre de 2010 el activo corriente alcanzó Bs. 21.07 millones, representando el 23.25% del total
activo y al 31 de diciembre de 2011 ascendió a Bs. 26.86 millones representando el 26.07% del total activo.
Entre los años 2010 y 2011, creció en 27.49% como consecuencia del incremento de las cuentas con
empresas relacionadas e inventarios. Al 31 de diciembre de 2012, el activo corriente cerró en Bs. 23.64
millones, siendo el 22.81% del total activo. Entre las gestiones 2011 y 2012, hubo una disminución de 11.99
%, debido principalmente al cobro de las cuentas comerciales y al cierre de anticipos otorgados a
proveedores. Al 31 de marzo de 2013, la cuenta cerró en Bs. 24.90 millones, representando el 23.89% del
total activo.

Al 31 de diciembre de 2010, el activo no corriente presentó Bs. 69.54 millones (76.75% del total activo), al
31 de diciembre de 2011, Bs. 76.17 millones (73.93% del total activo). La variación resultante entre las
gestiones 2010 y 2011 es de 9.52%, que responde principalmente a un incremento en las inversiones
permanentes. Al 31 de diciembre de 2012, el Activo No Corriente registra Bs. 79.98 millones, representando
el 77.19% del total activo. Esta cuenta entre las gestiones 2011 y 2012 presenta un incremento del 3.79%,
debido la inversión realizada por Gas & Electricidad S.A. en la empresa Portafolio Internacional de
Inversiones G&E S.A. y en las estaciones de servicio de GNV de Santa Cruz de la Sierra denominadas Full
Energía y la Guardia. Al 31 de marzo de 2013, el Activo No Corriente alcanza a Bs. 79.34 millones,
representando el 76.11% del total activo.

1.6.2 Descripción General del Pasivo y Patrimonio

El Pasivo Total de Gas & Electricidad S.A., al 31 de diciembre de 2010 registró la suma de Bs. 57.02 millones
(62.92% del total pasivo y patrimonio), al 31 de diciembre de 2011 la cuenta cerró en Bs. 64.34 millones
(62.45% del total pasivo y patrimonio). Entre las gestiones 2010 y 2011, el Pasivo Total se incrementó en
12.84% principalmente por el incremento de las Deudas por Emisión de Valores (Pasivo Corriente). Al 31
de diciembre de 2012 la cuenta cerró en Bs. 65.31 millones representando el 63.03% del Total Pasivo y
Patrimonio. Entre los años 2011 y 2012, el Pasivo Total tuvo un leve incremento de 1.51%, cambio
relacionado a los pasivos contratados para las nuevas inversiones ejecutadas por Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013 la cuenta cerró en Bs. 66.07 millones representando el 63.38% del Total Pasivo y
Patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2010, el Pasivo Corriente cerró en Bs. 15.76 millones representando el 17.39% del
total pasivo y patrimonio, al 31 de diciembre de 2011 presentó Bs. 30.83 millones siendo el 29.93% del total
pasivo y patrimonio. Entre la gestión 2010 a 2011 se  registró  una variación positiva de 95.68%, a causa del
incremento importante de 205.43 % en la cuenta Deudas por Emisión de Valores, debido a la emisión Nº
1 de Pagarés Bursátiles. Al 31 de diciembre de 2012, el Pasivo Corriente cerró con Bs. 30.39 millones, monto
que constituye el 29.32% del total pasivo y patrimonio. Entre la gestión 2011 y 2012 hubo una disminución
de 1.47%. Al 31 de marzo de 2013, el Pasivo Corriente alcanzó a Bs. 32.30 millones, monto que constituye
el 30.98% del total pasivo y patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2010 el Pasivo No Corriente ascendió a Bs. 41.26 millones (45.53% del total pasivo y
patrimonio), al 31 de diciembre de 2011, la cuenta cerró en Bs. 33.50 millones, representando el 32.52%
del total pasivo y patrimonio). Entre las gestiones 2010 y 2011, descendió significantemente el pasivo no
corriente en 18.80% debido al pago de pasivos con fondos provenientes de la emisión Nº1 de Pagarés
Bursátiles. Al 31 de diciembre de 2012, el Pasivo No Corriente cerró en Bs.34.93 millones, representando el
33.71% del total pasivo y patrimonio. Entre las gestiones 2011 y 2012, incrementó en 4.26% debido la
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contratación de pasivos con plazos mayores a un año. Al 31 de marzo de 2013, el Pasivo No Corriente
cerró en Bs.33.78 millones, representando el 32.40% del total pasivo y patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2010 el Patrimonio ascendió a Bs. 33.59 millones (37.08% del total pasivo y
patrimonio), al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta cerró en Bs. 38.69 millones representando el 37.55%
del total pasivo y patrimonio. Entre las gestiones 2010 a 2011 registró un incremento de 15.16% debido al
incremento de las utilidades y por aumento de capital pagado. Al 31 de diciembre 2012, el patrimonio
que G&E presenta es de Bs. 38.31 millones, monto que constituye el 36.97%, del total pasivo y patrimonio.
Entre las gestiones 2011 a 2012, esta cuenta presentó un decremento de 0.97%, debido a la distribución
de utilidades aprobada por la Junta Ordinaria de Accionistas. Al 31 de marzo 2013, el patrimonio alcanzó
a Bs. 38.18 millones, representando el 36.62%, del total pasivo y patrimonio.

1.6.3 Resumen Comparativo del Estado de Resultados

Cuadro Nº 5
Resumen Comparativo del Estado de Resultados

Al 31 de diciembre de 2010, los Ingresos Operacionales fueron de Bs. 31.12 millones. Al 31 de diciembre de
2011, los ingresos operacionales fueron de Bs. 32.46 millones. Entre las gestiones 2010 a 2011 Gas &
Electricidad S.A. registró un incremento de 4.32% por inversiones que se realizó. Al 31 de diciembre de
2012, los ingresos operacionales alcanzaron a Bs 39.43 millones. Entre las gestiones 2011 a 2012 la sociedad
registró un incremento de 21.64% en ingresos, que responde al incremento desde mayo de 2012 de la
facturación de la nueva potencia instalada en la Planta de Generación de El Puente. Al 31 de marzo de
2013, los ingresos totales alcanzaron a Bs. 8.17 millones.

Al 31 de diciembre de 2010 la ganancia bruta total alcanzó  a Bs. 19.53 millones (62.77% de los ingresos).
Al 31 de diciembre de 2011, la cuenta alcanzó a Bs. 20.12 millones (62.00% de los ingresos). Entre las
gestiones 2010 a 2011, presenta un incremente de 3.02%, el incremento está relacionado a mayores
ingresos por concepto de venta de energía y combustible. Al 31 de diciembre de 2012, la Ganancia Bruta
cerró en Bs. 22.11 millones, cifra equivalente al 56.00% de los ingresos. Entre las gestiones 2011 a 2012,
creció en 9.88%, esto se debe al incremento en los ingresos de Bs 7.03 millones. Al 31 de marzo de 2013, la
Ganancia Bruta alcanzó en Bs. 5.03 millones, equivalente al 61.57% de los ingresos.

Dic. 31 Dic. 31 Dic. 31 a Mar. 31
2010 2011 2012 2013

Ingresos por ventas 31,115,028 32,458,362 39,483,460 8,171,167
Costo de ventas -11,582,710 -12,335,700 -17,372,891 -3,140,242
Ganancia bruta 19,532,318 20,122,662 22,110,569 5,030,925
Ganancia operativa 3,589,970 3,819,117 4,227,870 924,267
Ganancia neta del ejercicio 1,983,037 2,073,009 2,406,177 310,532

(En Bolivianos)

Gas & Electricidad S.A.
Resumen Comparativo del Estado de Resultados
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En la gestión 2010 el resultado neto cerró en Bs. 1.98 millones (6.37 % de los ingresos), para el 31 de
diciembre de 2011, esta cuenta registró Bs. 2.07 millones (6.39% de los ingresos), aumentando en 4.54%
respecto a la gestión anterior, por el incremento en los gastos de administración, técnicos y de los gastos
financieros. Al concluir la gestión 2012, la cuenta cerró en Bs. 2.41 millones, representando el 6.09% del
total de  los ingresos. Entre la gestión 2011 a 2012 la utilidad neta se incrementó en 16.07%.

1.6.4 Resumen de principales indicadores financieros

Cuadro No. 6
Indicadores Financieros Principales

Indicadores de Liquidez

El coeficiente de liquidez, representado por el activo corriente entre el pasivo corriente,
fundamentalmente muestra la capacidad que tiene la Sociedad de poder cubrir sus deudas de corto
plazo con sus activos de corto plazo. Durante las gestiones analizadas este ratio registró niveles de 1.34,
0.87 y 0.78 veces, a diciembre de 2010, 2011 y 2012, respectivamente. Estos resultados muestran un
comportamiento descendiente y ascendente causado por cambios importantes en los pasivos de corto
plazo. En la gestión 2011, respecto a la gestión 2010, este ratio disminuyó por la emisión de pagarés
bursátiles a corto plazo por un valor de Bs 12.55 millones. Entre las gestiones 2011 a 2012 este indicador
presenta una variación negativa originada en la disminución del Activo Corriente en Bs 3.22 millones.

INDICES a Mar. 31
2010 2011 2012 2013

Unidad

Capital de Trabajo Bs. 5,308,484 (3,976,312) (6,741,237) (7,391,687)

EBITDA Bs. 8,600,374 8,797,027 9,632,903

Veces

Días

Días

Días

Veces

Veces

%

%

%

%

%

Veces

VecesRazón de Endeudamiento
Pasivo Total

Activo

Razón de Endeudamiento de LP
Deuda Financiera a Largo Plazo

Activo

INDICADORES FINANCIEROS

Liquidez

Prueba Ácida
Activo Corriente - Inventario

Pasivo Corriente
0.73

0.87

1.23

Razón deuda capital Pasivo Total
Patrimonio

Margen Neto Utilidad Neta
Ventas Netas

Período promedio de pago (PPP)
Cuentas por pagar comerciales y/o proveedores

Costo de Ventas

Edad promedio del inventario
Inventario

* 365
Costo de Ventas

Actividad

Período promedio de cobranza (PPC) Cuentas por cobrar * 365
Ventas

Resultado Operativo + Depreciaciones + Amortizaciones

Margen EBITDA EBITDA
Ventas

Endeudamiento y Cobertura

5.86%

2.19%

Margen Bruto Resultado Bruto
Ventas Netas

ROE Utilidad Neta
Patrimonio Promedio

ROA
Utilidad Neta
Activo Total

132

Rentabilidad

0.45

34

84

52

0.63 0.62

6.39%

62.77%

6.37%

27.64%

Coeficiente de liquidez
Activo Corriente
Pasivo Corriente

5.74%

2.01%

Activo Corriente - Pasivo Corriente

1.34

0.60

0.78

6.25%

62.00%

27.10%

1.66

56.00%

6.09%

24.40%

1.70

2.32%

113

0.63

0.33

26

1.70

0.32

92

43

70

0.31

0.58

0.77

1.73

0.63
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El ratio Prueba Ácida, muestra la capacidad de la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo
con sus activos de corto plazo, excluyendo aquellos activos de no muy fácil liquidación, como son los
inventarios. En términos simples, es la capacidad de una empresa de poder cubrir sus obligaciones a corto
plazo con su dinero disponible y sus activos más líquidos.

Para el año 2010, la prueba ácida fue 1.23 veces y para el 2011, 0.73 veces. Entre la gestión 2010 y 2011
el indicador desmejora, debido a la emisión de pagarés bursátiles (a corto plazo) por un monto de Bs.
12.55 millones que aumentó en el pasivo corriente. Mientras que al 31 de diciembre de 2012 la prueba
ácida  alcanza a  0.60 veces que se explica con la disminución del 11.99% del activo corriente.

Indicadores de Rentabilidad

El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa, en relación a
cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio de la misma. Para la gestión 2010 el ROE
reporto 5.86%, para el 2011, 5.74%, finalmente para la gestión 2012, 6.25%. Entre la gestión 2010 y 2011 el
indicador disminuye, debido principalmente al incremento del patrimonio neto en la gestión 2011, en Bs
5.09 millones (15.16%). Entre la gestión 2011 y 2012 el indicador mejora en relación a la anterior gestión
debido al  incremento en la utilidad del 16.07%.

El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o perdidas de la empresa pero, en este
caso, en relación a los activos de la misma. Para el año 2010, el ROA de la Sociedad fue 2.19%, para el
2011, 2.01% y para la gestión 2012, 2.32%. Entre el 2010 y 2011 el indicador disminuye, principalmente por
el incremento en el activo total en la gestión 2010, en Bs 12.41 millones (13.70%). Entre la gestión 2011 y
2012 se puede notar una mejora en el indicador, dada básicamente por el incremento que presenta la
utilidad neta en 16.07%.

El margen neto, representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se vuelven
utilidades netas (ingresos netos luego de descontar todos los gastos existentes en el estado de resultados).
Al 31 de diciembre de 2010, el margen neto de la Sociedad reportó 6.37%, en el 2011, 6.39% y finalmente
en la gestión 2012, 6.09%.

Entre las gestiones 2010 a 2011, este indicador mejoró en 0.02%, para la gestión 2011 variación que
responde a una reducción en los gastos administrativos, técnicos y financieros respecto a gestiones
anteriores, mismo que dio lugar a un crecimiento en la utilidad a comparación de la gestión anterior. Entre
las gestiones 2011 y 2012, este indicador disminuyó de 6.39% hasta alcanzar el 6.09%.

Indicadores de Endeudamiento y Cobertura

La razón deuda capital, indica la relación de todas las obligaciones financieras de la empresa con
terceros en relación al total de su patrimonio neto. Para el año 2010 este ratio fue 1.70 veces, para el 2010,
1.66 veces y para el 2012 alcanzó a 1.70 veces. Entre el 2010 y 2011 se observa una disminución del
indicador, debido al incremento en menor proporción del pasivo en Bs. 7.32 millones (12.84%) respecto a
un incremento del patrimonio por Bs. 5.09 millones (15.16%), en la gestión 2011. Entre el 2011 y 2012 se ve
un incremento del indicador, debido al incremento en el pasivo en un 1.51% y a una disminución en el
patrimonio en Bs 0.38 millones (0.97%).

La Razón de Endeudamiento muestra la porción de los activos que provienen de financiamiento externo.
Entre la gestión 2010 y 2011, la razón de endeudamiento tuvo una pequeña disminución de 0.01 veces,
alcanzando a 0.62 veces. En las gestiones 2011 y 2012 la razón de endeudamiento alcanzó a 0.62 y 0.63
veces respectivamente.
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Indicadores de Actividad

El Periodo Promedio de Cobranza muestra – en promedio – los días que Gas & Electricidad S.A. demora
en cobrar las deudas a sus deudores. En las gestiones 2010 y 2011, este indicador se incrementó de 34 a
43 días, como resultado de un aumento en las cuentas por cobrar comerciales de Bs. 2.90 a Bs. 3.80
millones (30.97%). Para la gestión 2012 el indicador disminuyó a 26 días debido a la venta al contado de
vehículos.

El Periodo Promedio de Pago muestra – en promedio – los días que le demora a la empresa el pago de
las deudas que tiene con sus proveedores. Entre las gestiones 2010 y 2011, el periodo promedio de pago
se incrementó  de  84 a 92 días, variación que responde a un aumento en las cuentas por pagar a
proveedores por Bs. 0.45 millones (16.89%) en mayor proporción al incremento del costo de ventas de Bs.
0.75 millones (6.50%). En la gestión 2012, este indicador registra 70 días.

La Edad Promedio de Inventarios muestra – en promedio – los días que le demora a la empresa la rotación
del inventario. Entre las gestiones 2010 a 2011, este indicador presenta un crecimiento de 52 a 132 días,
denotando una rotación más lenta de los inventarios.  Este incremento se originan en la incursión de la
Sociedad en la comercialización de automotores manteniendo un stock de inventarios creciente ,
alcanzando la cuenta de inventarios a diciembre 2010, 2011 y 2012 a  Bs 1.65 millones, Bs 4.45 millones y Bs
5.36 millones, respectivamente. Entre las gestiones 2011 y 2012, este indicador muestra una tendencia
decreciente, disminuyendo de 132 a 113 días.

1.7 Breve Exposición de los Factores de Riesgo

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisión de invertir en los bonos comprendidos dentro del
Programa de Emisiones Bonos Gas & Electricidad deberán considerar cuidadosamente la información
presentada en este prospecto complementario, sobre la base de su propia situación financiera y sus
objetivos de inversión. La inversión en los bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores externos
como internos a Gas & Electricidad S.A. que podrán afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversión.

Los riesgos e incertidumbres descritos a continuación podrían no ser los únicos que enfrenta el Emisor.
Podrían existir riesgos e incertidumbres adicionales actualmente no conocidos o actualmente
considerados poco significativos afecten el negocio del Emisor en el futuro.

Los factores de riesgo están expuestos en el Punto 4 del prospecto marco y en el punto 2.49 de este
prospecto complementario.

 Riesgo Operativo
 Riesgo de Mercado
 Riesgos Financieros
 Riesgos de Fusiones u otras formas de Reorganización Societaria
 Riesgo para iniciar nuevos negocios (Internacionalización)
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2. DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

2.1 Antecedentes legales de los Bonos de Gas & Electricidad - Emisión 1

 Mediante Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Gas & Electricidad S.A (en
adelante G&E SA, Gas & Electricidad o Emisor) celebrada en fecha 20 de octubre de 2011, en la
ciudad de Sucre se resolvió y aprobó el Programa de Emisiones de Bonos Gas & Electricidad y las
emisiones dentro de éste para su Oferta Pública en el mercado bursátil, protocolizada mediante
Testimonio N° 2930/2011 de fecha 3 de noviembre de 2011 ante la Notaria de Fe Publica No. 8 de la
ciudad de Sucre, a cargo de la Dra. Ana María Bellido

 Mediante Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Gas & Electricidad celebrada
en fecha 30 de marzo de 2012, en la ciudad de Sucre, se resolvió y aprobó dejar sin efecto el Acta
de la Junta General Extraordinaria de Accionistas  celebrada en fecha 20 de octubre de 2011.
Asimismo, se resolvió y aprobó el Programa y las Emisiones de Bonos dentro de éste, para su Oferta
Pública en el mercado bursátil, protocolizada mediante Testimonio N° 910/2012 de fecha 4 de abril
de 2012 ante la Notaria de Fe Publica No. 8 de la ciudad de Sucre, a cargo de la Dra. Ana María
Bellido.

 Mediante Escritura Pública 2730/2012 de fecha 07 de septiembre de 2012 ante Notaria de Fe Pública
No. 8 de la ciudad de Sucre, a cargo de la Dra. Ana María Bellido,  se protocoliza el Acta de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de Gas & Electricidad celebrada en fecha 03 de septiembre
de 2012, en la que se  reconsidero aprobar el Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas
Emisiones que lo componen para su Oferta Pública en el  mercado bursátil y negociación en el
Mercado de Valores.

 Mediante Resolución ASFI No. 799/2012, de fecha 31 de diciembre de 2012, la Autoridad de
Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) autoriza e inscribe en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero, el Programa de Emisiones de Bonos  Gas &
Electricidad bajo el No. ASFI-DSV-PEB-GYE-011/2012.

 La Declaración Unilateral de Voluntad N°205/2013 de fecha 21 de enero de 2013 fue dejada sin
efecto en su integridad y sustituida mediante Testimonio N° 1318/2013 de fecha 27 de abril de 2013
ante la Notaria de Fe Pública N° 8 de la ciudad de Sucre a cargo de la Dra. Ana María Bellido de
Prieto,  inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 8 de mayo de
2013 bajo el N° 139179 del libro N° 10.

 A través de autorización emitida por la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero se autorizo la
oferta Pública y la inscripción en el RMV de la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero de la
Emisión denominada Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1, bajo el número de Registro Nº ASFI/DSV-
ED-GYE-018/2013, mediante carta de autorización Nº ASFI/DSV/R-76468/2013 de fecha 24 de mayo
de 2013.

2.2 Denominación de la Emisión

La Emisión se denomina “Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1” y se encuentra comprendida dentro del
Programa de Emisiones de Bonos denominado “Bonos Gas & Electricidad”.

2.3 Monto total de la Emisión y Monto Total del Programa

El monto total de la presente Emisión es de Bs 51.100.000.- (Cincuenta y un millones cien mil 00/100
Bolivianos).
El monto total del Programa de Emisiones es de $us. 15.000.000.- (Quince millones 00/100 Dólares de los
Estados Unidos de América).
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2.4 Valor Nominal de los Bonos

El valor nominal de cada bono de la presente Emisión es de Bs 10.000 (Diez mil 00/100 Bolivianos).

2.5 Forma de Circulación de los Bonos

A la Orden El Emisor reputará como titular de un Bono, perteneciente a la emisión Bonos Gas & Electricidad
S.A. - Emisión 1, a quien figure registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de
la EDV. Adicionalmente, los gravámenes sobre los Bonos anotados en cuenta, serán también registrados
en el Sistema a cargo de la EDV.

2.6 Series en las que se divide la Emisión 1

La Emisión 1 se encuentra compuesta por las Series “A”, “B”, “C”, “D”, “E”, “F” y “G”. El siguiente cuadro
muestra la composición del monto total de la Emisión 1.

Cuadro No. 7
Monto total de la Emisión 1

Serie Moneda Monto
A Bolivianos Bs. 4.550.000
B Bolivianos Bs. 5.250.000
C Bolivianos Bs. 6.230.000
D Bolivianos Bs. 7.350.000
E Bolivianos Bs. 8.120.000
F Bolivianos Bs. 9.800.000
G Bolivianos Bs. 9.800.000

TOTAL EMISION Bs. 51.100.000

2.7 Plazo de Emisión

El plazo de cada serie que compone la presente Emisión será computable a partir de la fecha de emisión
señalado en el numeral anterior, de acuerdo al siguiente cuadro:

SERIE PLAZO DE
EMISION

A 360 días calendario
B 720 días calendario
C 1080 días calendario
D 1440 días calendario
E 1800 días calendario
F 2160 días calendario
G 2520 días calendario

2.8 Fecha de Vencimiento de los Bonos

La fecha de vencimiento para cada serie que compone la Emisión 1 se indican en el siguiente cuadro:
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SERIE FECHA DE
VENCIMIENTO

A 23 de mayo de 2014
B 18 de mayo de 2015
C 12 de mayo de 2016
D 7 de mayo de 2017
E 2 de mayo de 2018
F 27 de abril de 2019
G 21 de abril de 2020

2.9 Número de Registro y Fecha de inscripción de la Emisión en el RMV de ASFI

Mediante autorización emitida por ASFI autorizó la oferta pública y la inscripción en el RMV de ASFI de la
Emisión denominada Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1, comprendida dentro del Programa de
Emisiones de Bonos Gas & Electricidad, bajo el número de registro ASFI/DSV-ED-GYE-018/2013 de fecha 24
de mayo de 2013.

2.10 Calificación de riesgo

La Calificación de Riesgo para los Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1, fue realizada por la Calificadora de
Riesgo Pacific Credit Rating (PCR), la cual en su comité de calificación de Nº 024/2013 de fecha 28 de
mayo de 2013.
Los Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1 dentro del Programa de Emisiones cuenta con Calificación de
Riesgo otorgada por la Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en fecha 28 de mayo de 2013.
Calificación de riesgo otorgada: N1 para la serie “A” y AA3 para las series “B”, “C”, “D”, “E”, “F” y “G”.
Esta calificación está sujeta a una revisión trimestral y por lo tanto, es susceptible de ser modificada en
cualquier momento, el significado de la categoría de calificación Nivel 1 (N-1): Corresponde a aquellos
Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos
pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa, ante posibles cambios en el emisor, en el
sector al que pertenece o en la economía.
El Significado de la categoría de calificación AA: Corresponde a aquellos valores que cuentan con una
alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería
afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía, el
significado del numeral 3: el valor se encuentra en el nivel más bajo de la calificación asignada.

El informe de calificación de riesgo se encuentra en el Anexo ”A” del presente Prospecto complementario
.

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

2.11 Fecha de Emisión

La fecha de emisión de los Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1 será el 28 de Mayo de 2013, determinada
por el Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y Administración del Emisor y señalada en la
autorización de ASFI, para la oferta pública y la inscripción  en el RMV de ASFI de la emisión comprendida
en el Programa de Emisiones.
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2.12 Plazo de colocación primaria de la presente Emisión

Ciento ochenta días (180) calendario, computable a partir de la fecha de emisión, determinada por el
Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y Administración del Emisor y establecida en la Autorización
de Oferta Pública de ASFI e inscripción en el RMV de ASFI de la Emisión 1 comprendida dentro del
Programa de Emisiones.

2.13 Forma de Representación de los Valores

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

2.14 Tipo de Instrumento a emitirse

Los valores a emitirse serán Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

2.15 Moneda de la Emisión

La moneda en la que se expresara la presente emisión es en Bolivianos (Bs.)

2.16 Cantidad de Valores que comprende la Emisión 1

5.110  (Cinco mil ciento diez) Bonos.

2.17 Numeración de los Bonos

La numeración de los Bonos de la Emisión 1 se realizará según los procedimientos establecidos en el
Reglamento Interno de la EDV.

2.18 Tipo de interés

El tipo de interés de la Emisión 1 es nominal, anual y fijo.

2.19 Tasa de Interés

Cuadro No. 8
Tasas de interés de las series de la Emisión 1

SERIE TASA
A 3.00%
B 3.50%
C 4.00%
D 4.50%
E 5.25%
F 5.50%
G 6.50%
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2.20 Forma de Cálculo de los Intereses

Para todas las series, el cálculo será efectuado sobre la base del año comercial  de trescientos sesenta
(360) días. La fórmula para dicho cálculo se detalla a continuación:360
Dónde:
VCi = Valor del cupón en el periodo i
VN = Valor nominal o saldo de capital pendiente de pago
Ti = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del cupón (número de días calendario)
Dónde i representa el periodo

2.21 Periodicidad de amortización de capital y pago de los intereses

Serie “A”: 50% en el cupón 1 y 50% en el cupón 2.
Serie “B”: 50% en el cupón 3 y 50% en el cupón 4.
Serie “C”: 50% en el cupón 5 y 50% en el cupón 6.
Serie “D”: 50% en el cupón 7 y 50% en el cupón 8.
Serie “E”: 50% en el cupón 9 y 50% en el cupón 10.
Serie “F”: 50% en el cupón 11 y 50% en el cupón 12.
Serie “G”: 50% en el cupón 13 y 50% en el cupón 14.

La amortización de capital y el pago de intereses de la Emisión 1 serán efectuados de la siguiente manera:
1. En el día de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o amortizaciones de capital se

realizará conforme a  la relación de titulares de Tenedores de la Emisión 1 proporcionada por
la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

2. A partir del día hábil siguiente a la fecha de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o
amortizaciones de capital se realizará contra la presentación del Certificado de Acreditación
de Titularidad (“CAT”) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.

2.22 Provisión de los fondos para amortizaciones de capital y pago de intereses

G&E S.A depositará los fondos para la amortización de capital y pago de intereses de la Emisión 1, en una
cuenta corriente que a tal efecto establezca el Agente Pagador, mínimo un día hábil antes de la fecha
señalada para el pago.
Transcurridos noventa (90) días calendario de la fecha señalada para el pago, G&E SA podrá retirar las
cantidades depositadas en la cuenta designada, en caso que el pago de los intereses o amortizaciones
de capital de los Bonos emitidos no hubiesen sido reclamados o cobrados. Posteriormente, dicho monto
quedará a disposición de los Tenedores de Bonos en la cuenta bancaria que designe G&E SA. De acuerdo
a lo establecidos por los Artículos 670 y 681 del Código de Comercio, las acciones para el cobro de interés
y capital de los bonos prescribirán en cinco (5) y diez (10) años respectivamente.

2.23 Forma de pago de Intereses y Amortizaciones de Capital
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La amortización de capital y el pago de intereses de la Emisión 1 serán efectuados de la siguiente manera:
1. En el día de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o amortizaciones de capital se

realizará conforme a  la relación de titulares de Tenedores de la Emisión 1 proporcionada por la
EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

2. A partir del día hábil siguiente a la fecha de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o
amortizaciones de capital se realizará contra la presentación del Certificado de Acreditación de
Titularidad (“CAT”) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.

2.24 Lugar de pago de intereses y amortizaciones de capital

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizarán en la misma moneda de Emisión a partir
de la fecha de vencimiento registrada en las Anotaciones en Cuenta, en las oficinas del Agente Pagador
Valores Unión S.A., ubicadas en calle Reyes Ortiz esquina Federico Suazo, Torre Este Edificio Gundlach, Piso
13 de la ciudad de La Paz y a través de los servicios de dicha Agencia de Bolsa.

Los pagos serán comunicados mediante avisos en un órgano de circulación nacional con al menos un
día de anticipación a la fecha establecida para el pago correspondiente.

El emisor es el responsable exclusivo del cumplimiento de pago de las obligaciones originadas por los
Bonos, mediante la provisión oportuna de fondos al Agente Pagador. El Agente Pagador no estará ́
obligado a realizar pago alguno si el Emisor no le hubiese provisto oportunamente los recursos necesarios,
quedando en ese caso obligado a comunicar oportunamente tal falta de provisión a la ASFI, a la BBV y
al Representante Común de Tenedores de Bonos.

2.25 Cronograma de amortización de capital e intereses

El pago de los intereses y amortización de capital de los Bonos Gas & Electricidad – Emisión 1,  se ha
establecido de acuerdo al siguiente cronograma:

Cuadro No. 9
Cronograma de pago de capital e intereses

Serie A

CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 150.00 5,000.00 50%

2 23/05/2014 75.00 5,000.00 50%

TOTAL 225.00 10,000.00 100%

Serie B
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CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 175.00 - 0%

2 23/05/2014 175.00 - 0%

3 19/11/2014 175.00 5,000.00 50%

4 18/05/2015 87.50 5,000.00 50%

TOTAL 612.50 10,000.00 100%

Serie C

CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 200.00 - 0%

2 23/05/2014 200.00 - 0%

3 19/11/2014 200.00 - 0%

4 18/05/2015 200.00 - 0%

5 14/11/2015 200.00 5,000.00 50%

6 12/05/2016 100.00 5,000.00 50%

TOTAL 1,100.00 10,000.00 100%

Serie D

CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 225.00 - 0%

2 23/05/2014 225.00 - 0%

3 19/11/2014 225.00 - 0%

4 18/05/2015 225.00 - 0%

5 14/11/2015 225.00 - 0%

6 12/05/2016 225.00 - 0%

7 08/11/2016 225.00 5,000.00 50%

8 07/05/2017 112.50 5,000.00 50%

TOTAL 1,687.50 10,000.00 100%

Serie E
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CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 262.50 - 0%

2 23/05/2014 262.50 - 0%

3 19/11/2014 262.50 - 0%

4 18/05/2015 262.50 - 0%

5 14/11/2015 262.50 - 0%

6 12/05/2016 262.50 - 0%

7 08/11/2016 262.50 - 0%

8 07/05/2017 262.50 - 0%

9 03/11/2017 262.50 5,000.00 50%

10 02/05/2018 131.25 5,000.00 50%

TOTAL 2,493.75 10,000.00 100%

Serie F

CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 275.00 - 0%

2 23/05/2014 275.00 - 0%

3 19/11/2014 275.00 - 0%

4 18/05/2015 275.00 - 0%

5 14/11/2015 275.00 - 0%

6 12/05/2016 275.00 - 0%

7 08/11/2016 275.00 - 0%

8 07/05/2017 275.00 - 0%

9 03/11/2017 275.00 - 0%

10 02/05/2018 275.00 - 0%

11 29/10/2018 275.00 5,000.00 50%

12 27/04/2019 137.50 5,000.00 50%

TOTAL 3,162.50 10,000.00 100%
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Serie G

CUPON FECHA
INTERESES
UNITARIOS

Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL  Bs.
AMORTIZACION

CAPITAL (%)

1 24/11/2013 325.00 - 0%

2 23/05/2014 325.00 - 0%

3 19/11/2014 325.00 - 0%

4 18/05/2015 325.00 - 0%

5 14/11/2015 325.00 - 0%

6 12/05/2016 325.00 - 0%

7 08/11/2016 325.00 - 0%

8 07/05/2017 325.00 - 0%

9 03/11/2017 325.00 - 0%

10 02/05/2018 325.00 - 0%

11 29/10/2018 325.00 - 0%

12 27/04/2019 325.00 - 0%

13 24/10/2019 325.00 5,000.00 50%

14 21/04/2020 162.50 5,000.00 50%

TOTAL 4,387.50 10,000.00 100%

2.26 Garantías

La presente Emisión estará respaldada por la garantía quirografaria del Emisor, lo que implica que el
Emisor garantiza esta emisión parte del Programa de Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros
en forma indiferenciada sólo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de esta
Emisión.

2.27 Mecanismo de Cobertura

G&E S. A constituirá en Valores Unión S.A. Cuentas de Inversión para el pago oportuno de los intereses y
el capital de la presente Emisión hasta su vencimiento, de acuerdo al siguiente procedimiento.

2.27.1 Cuentas bancarias receptoras

2.27.1.1. El Emisor habilitara ́ en el Banco Unión S.A. dos cuentas bancarias receptoras, una en
moneda nacional y otra en moneda extranjera, a nombre de G&E SA en las cuales se
abonarán los dineros provenientes de los flujos originados por el giro del negocio de la
empresa de acuerdo a instrucción irrevocable cursada por el emisor a sus clientes (actuales
y futuros) y administradores de unidad (cuando las recaudaciones correspondan a ventas de
productos masivos como es el caso de estaciones de servicio) para que todos los pagos que
le corresponda en contraprestación por sus ventas y/o servicios sean depositados en estas
cuentas receptoras.
2.27.1.2. Dichas cuentas admitirán, exclusivamente, operaciones de transferencia a ser
realizadas por el Banco Unión S.A. con base en una instrucción irrevocable de G&E SA emitida
el día anterior a la fecha de la emisión para que transfiera hasta el día 20 de cada mes los
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fondos desde las cuentas receptoras a la cuenta descrita en el numeral 2.27.2 los importes
previstos en el cronograma de depósitos mensuales según Anexo D.
2.27.1.3. Esta instrucción irrevocable al Banco Unión S.A. también dispondrá que sólo después
de transferir el importe señalado en el Anexo D a la cuenta descrita en el numeral 2.27.2 podrá
transferir diariamente el remanente, si existiera, a las cuentas corrientes normales que
mantiene el emisor en el Banco Unión S.A.

2.27.2 Cuentas de Inversión en Valores Unión S.A.

2.27.2.1. El Emisor aperturara ́ dos Cuentas de Inversión NO DISCRECIONAL en Valores Unión
S.A. denominadas: a) “G&E SA – Fondo de Liquidez Bonos Gas & Electricidad -Emisión 1”
también denominada “Fondo de Liquidez” y b) “G&E SA para el pago de Bonos Gas &
Electricidad - Emisión 1” también denominada “Cuenta Bonos”, al menos dos días antes de la
fecha prevista para la emisión. Estas cuentas serán utilizadas exclusivamente por Valores Unión
S.A. para administrar los recursos destinados al pago oportuno de la emisión y no admitirá
instrucción de débito alguna de parte del emisor.

2.27.2.2. Cuenta de Inversión “Fondo de Liquidez”. Al aperturar las cuentas descritas en el
numeral 2.27.2.1 anterior, el emisor realizará un depósito inicial en la cuenta “Fondo de
Liquidez” por un monto equivalente a los intereses del primer cupón, monto mínimo que se
mantendrá mientras el “Ratio Deuda Patrimonio” sea menor o igual a dos (2) veces. Si el
comportamiento de este ratio resultase mayor a dos (2) veces, el Fondo de Liquidez será
incrementado de manera proporcional, en un importe máximo adicional de Bs. 300,000
(Trescientos mil 00/100 Bolivianos) cuando el Emisor alcance un Ratio Deuda Patrimonio de
dos coma cuatro (2,4) veces. La sociedad emisora, dentro de los ciento cinco (105) días
calendario siguientes a cada cierre trimestral (marzo, junio, septiembre y diciembre),
mediante depósitos adicionales (o retiros), ajustará el saldo del Fondo de Liquidez fijado en
este punto. Este Fondo servirá como respaldo para cubrir, en el momento del pago, cualquier
monto faltante para completar el valor de un cupón (de intereses y/o capital), debiendo ser
repuesto por el emisor dentro de los 60 días calendario siguientes a su uso. Toda utilización de
este Fondo será reportada por Valores Unión S.A. a ASFI, a la BBV, a la entidad calificadora de
riesgo y al Representante Común de Tenedores de Bonos.  El depósito de estos recursos será
informado a ASFI, previa autorización de la Emisión 1 y registro de la misma en e RMV.
2.27.2.3. Cuenta de Inversión “Cuenta Bonos”, Las transferencias por instrucción irrevocable
dispuestas en el numeral 2.27.1 Se destinarán al pago de los cupones por intereses y/o capital
de acuerdo al cronograma de pagos de la Emisión 1. Estas transferencias corresponden a las
sumas mensuales de acuerdo al cronograma señalado en el Anexo D, que forma parte de la
Declaración Unilateral de Voluntad, para cubrir el valor de los cupones de intereses y
amortización de capital al respectivo vencimiento.

2.27.3 Inversión de recursos

Durante la vigencia de la presente Emisión, Valores Unión S.A. podrá invertir los recursos depositados en
las Cuentas Bonos, Cuentas de Inversión y Fondo de Liquidez, del Mecanismo de Cobertura, respetando
el cronograma de pagos de la presente Emisión, de conformidad a la POLITICA DE INVERSIONES PARA
FONDOS ADMINISTRADOS BAJO EL MECANISMO DE COBERTURA DE LA EMISIÓN BONOS GAS &
ELECTRICIDAD - EMISIÓN 1 aprobado en Asamblea de Tenedores de Bonos Gas & Electricidad – Emisión 1,
celebrada el 12 y 19 de diciembre de 2013, y las estipulaciones siguientes.

2.27.3.1. Las inversiones deberán regirse al cronograma de pago de intereses y capital de la
Emisión 1 y a los objetivos de cada cuenta, por lo que éstas deberán ajustarse en todo
momento a los plazos, montos y vencimientos establecidos en dicho cronograma, respetando
los procedimientos establecidos en la Política de Inversiones para Fondos Administrados bajo
el Mecanismo de Cobertura de la Emisión de Bonos Gas & Electricidad – Emisión 1.
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2.27.3.2. En función a la disponibilidad de valores en el Mercado de Valores, podrá ́ invertir en
los instrumentos financieros y operaciones señaladas en la Política de Inversiones para Fondos
Administrados bajo el Mecanismo de Cobertura de la Emisión de Bonos Gas & Electricidad –
Emisión 1
2.27.3.3. Las inversiones serán por plazos permitidos en la Política de Inversiones para Fondos
Administrados bajo el Mecanismo de Cobertura de la Emisión de Bonos Gas & Electricidad –
Emisión 1, de tal forma, que no interfieran el cumplimiento del cronograma de pago de
intereses y capital de la presente Emisión,
2.27.3.4. Toda solicitud de inversión será ́ consultada al emisor y autorizada por este mediante
correo electrónico.
2.27.3.5. Valores Unión S.A. podrá liquidar anticipadamente las inversiones realizadas cuando
considere que las mismas ponen en riesgo la recuperación de los fondos o el cumplimiento
del cronograma de pago de intereses y capital de la Emisión 1.
2.27.3.6. Los rendimientos obtenidos de las inversiones con los recursos del “Fondo de Liquidez”
y de la “Cuenta Bonos” serán abonados en el “Fondo de Liquidez” administrado por Valores
Unión S.A.

El mecanismo de cobertura descrito en los numerales 2.27.1 a 2.27.3 será ́ instrumentado a través de un
contrato entre G&E SA y Valores Unión S.A. en los mejores términos, tanto para los inversionistas como para
el Emisor.

2.27.4 Controles al mecanismo de cobertura

El mecanismo descrito en los numerales anteriores estará ́ sujeto a control durante la vigencia de la Emisión
1 de acuerdo a lo descrito a continuación.

2.27.4.1 Controlador

El emisor contratara ́ los servicios de una empresa auditora externa inscrita en el Registro del Mercado de
Valores de ASFI, el mismo que tendrá ́ acceso a toda la documentación relacionada con la aplicación
del mecanismo de cobertura, para que realice el control del cumplimiento del mecanismo de cobertura
de acuerdo a los siguientes alcances:

a) Verificación de los contratos e instrucciones irrevocables: Dirigido a verificar que el emisor ha
cursado instrucciones irrevocables de pago a sus clientes (actuales y futuros) y administradores de
unidad (cuando las recaudaciones correspondan a ventas de productos masivos como es el caso
de estaciones de servicio) mediante depósito en las cuentas receptoras descritas en el numeral
2.27.1. anterior.

b) Seguimiento de pagos: Dirigido a verificar que los pagos realizados a G&E S.A originados por el
giro del negocio de la empresa, han sido depositados en su totalidad en las cuentas receptoras
descritas en el numeral 2.27.1. anterior

c) Control de abonos: Dirigido a verificar que los traspasos desde las cuentas receptoras a las
cuentas de inversión en Valores Unión descritas en el numeral 2.27.2 se han realizado en los montos
y plazos comprometidos de acuerdo al cronograma.

d) Monitoreo de las inversiones: Dirigido a verificar el cumplimiento de lo estipulado en la sección
2.27.3 por parte de Valores Unión S.A.

e) Reporte de cumplimiento. El controlador deberá elaborar un informe semestral sobre los resultados
del seguimiento, monitoreo y control descritos en el punto anterior, así ́ como sobre la correcta
aplicación de las penalidades y ajuste descritas en el punto 2.27.4.2 siguiente, en caso de
incumplimiento. Este informe será enviado a ASFI, a la BBV, a Valores Unión S.A., al Representante
Común de Tenedores de Bonos, a la entidad calificadora de riesgo y al emisor dentro de los treinta
(30) días calendario siguientes del vencimiento de los respectivos cupones.
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2.27.4.2 Penalidades y ajuste en caso de incumplimiento

En caso de que el reporte de cumplimiento del Controlador identifique irregularidades o desvíos respecto
a lo establecido en los incisos a., b. y c. del punto 2.27.4.1, G&E SA. Se obliga a pagar una multa
equivalente al resultado de multiplicar el monto que origino ́ la irregularidad por el 50% de la tasa efectiva
de colocación resultante del proceso de colocación de la Emisión 1, debiendo adecuar y/o ajustar las
irregularidades en un plazo máximo de 30 días calendario. Esta multa será abonada a la Cuenta “Fondo
de Liquidez”. Por otro lado, irregularidades o desvíos respecto a lo establecido en el inciso d. del punto
2.27.4.1, podrán derivar en la rescisión de contrato con Valores Unión S.A. causada en incumplimiento de
contrato, previa aprobación en Asamblea General de Tenedores de Bonos. En esta eventualidad, se
deberá firmar un contrato de exactas características con otra Agencia de Bolsa inscrita en el RMV de
ASFI.
Todas aquellas referencias relacionadas a:

a) Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros que se sujetará el Emisor durante la vigencia
de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones;

b) Obligaciones específicas de información que el Emisor deberá proporcionar a los Tenedores de
Bonos durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones;

c) Efectos de una eventual fusión, división o transformación del Emisor sobre los derechos de los
Tenedores de Bonos, durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de
Emisiones;

d) Casos en que se presumirá que el Emisor está en incumplimiento de sus obligaciones para con los
Tenedores de Bonos o sus Representantes, durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro
del Programa de Emisiones;

e) Hechos Potenciales de Incumplimiento, Hechos de Incumplimiento, Período de Corrección y
Aceleración de Plazos, establecidos para las Emisiones comprendidas dentro del Programa de
Emisiones;

f) Asambleas Generales de Tenedores de Bonos del Programa de Emisiones y de la Emisión 1,
Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos, Protección de Derechos, Arbitraje, Tribunales
Competentes, Modificación a las Condiciones y Características del Programa de Emisiones y de las
Emisiones que la componen, Caso Fortuito y Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida, aplicables a
las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones se encuentran detallados en el Acta
de la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 03 de septiembre de 2012.

2.28 Rescate y Redención Anticipada

Los Bonos que componen la Emisión 1 dentro del Programa de Emisiones podrán ser redimidos
anticipadamente total o parcialmente luego de transcurridos trescientos sesenta (360) días calendario
desde la Fecha de Emisión determinada por el Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y
Administración del Emisor y señalada en la Autorización de Oferta Pública de ASFI e Inscripción en el RMV
de ASFI. Se emplearán dos formas de redención anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo (rescate
parcial) o; 2) a través de compras en mercado secundario (rescate parcial o total).

2.28.1 Rescate anticipado mediante sorteo

Cuando la redención se efectúe mediante sorteo, éste se realizará conforme a lo establecido en los
artículos 662 al 667 del Código de Comercio, en lo aplicable. Esta redención estará sujeta a una
compensación monetaria al inversionista, calculado sobre la base porcentual respecto al monto de
capital redimido anticipadamente, en función a los días de vida remanentes de la emisión, con sujeción
a lo siguiente:
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Plazo de vida remanente de la emisión (en días) Porcentaje de
Compensación

2.520 – 2.161 2.00%
2.160 – 1.801 1.75%
1.800 – 1.441 1.25%
1.440 – 1.081 1.00%
1.080 – 721 0.75%

720 – 361 0.50%
360 – 1 0.00%

El sorteo se celebrará ante Notario de Fe Pública, con asistencia de los representantes legales del Emisor
y del Representante Común de Tenedores Bonos, debiendo el Notario de Fe Pública levantar Acta de la
diligencia, indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la
que se protocolizará en sus registros. Dentro de los cinco (5) días calendario siguientes a la fecha de
celebración del sorteo se deberá publicar por una vez en un periódico de circulación nacional, la lista de
Bonos sorteados para redención anticipada, con la identificación de los mismos, de acuerdo a la
nomenclatura que utiliza la EDV, indicación de la fecha en la que se efectuará el pago, que deberá
realizarse a los quince (15) días calendario a partir de la publicación y con la indicación de los Bonos
sorteados conforme a lo anterior, los cuales dejaran de generar intereses desde la fecha fijada para su
pago. El Emisor depositará en la cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el importe de los
Bonos sorteados, la compensación por la redención anticipada, cuando corresponda, y los intereses
devengados hasta la fecha de pago, al menos un día hábil antes de la fecha señalada para el pago.
Cualquier decisión de redimir anticipadamente los valores mediante sorteo deberá ser comunicada
como Hecho Relevante a ASFI, la BBV y al Representante Común de Tenedores de Bonos.

2.28.2 Rescate anticipado a través de compras en mercado secundario

En caso de que la redención anticipada se efectúe a través de compras en el Mercado Secundario, las
transacciones deberán realizarse en la BBV.
Cualquier decisión de redimir anticipadamente a través de compras en mercado secundario deberá ser
comunicada como Hecho Relevante a ASFI, la BBV y al Representante Común de Tenedores de Bonos.
En caso de haberse realizado una redención anticipada y que como resultado de ello, el plazo de los
Bonos resultara menor al plazo mínimo establecido por Ley para la exención del RC - IVA, el Emisor pagará
al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes a dicha redención,
no pudiendo descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto
afectados por la redención anticipada.
Los procedimientos y las condiciones de rescate anticipado aplicables para la Emisión 1 dentro del
Programa de Emisiones será determinado de conformidad a la Delegación de Definiciones establecida
en el inciso B) del punto 1 del Acta de la Junta General Extraordinaria de G&E SA celebrada el 3 de
septiembre de 2012.

2.29 Posibilidad de que las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones sean afectadas o
limitadas por otra clase de valores

Al 31 de marzo de 2013, G&E SA tiene emisiones de Pagarés en el mecanismo de Mesa de Negociación
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y Pagarés Bursátiles (series A y B) que alcanza a un monto total de
$us 2.482.021,43 que están conformadas con diferentes monedas, plazos y fechas de vencimiento.
En caso de que el Emisor efectúe otras emisiones de Valores representativos de deuda o de participación
bajo oferta pública o privada, sean éstos Bonos, Pagarés o cualquier otro Valor que conforme a la
Legislación Boliviana sea permitido, dichos Valores tendrán los mismos derechos de preferencia y privilegio
que los establecidos en el Programa de Emisiones debiendo toda Emisión de Oferta Pública, ser
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comunicada al Representante Común de Tenedores de Bonos en forma previa y escrita.

2.29.1 Deuda Financieras

G&E S.A. mantiene las siguientes Obligaciones Financieras:
Cuadro Nº 10

Deudas Financieras al 31 de Marzo de 2013

Al 31 de marzo de 2013, el Emisor tiene un Margen de Endeudamiento  en el Mecanismos de Mesa de
Negociación de la BBV para la emisión de $us. 740.000 de los cuales tiene emitidos a esa fecha de
corte $us. 736,33,77 con un saldo disponible de $us. 3.668,23.  Asimismo, tiene autorizado un Programa
de Pagarés Bursátiles por $us 3,600,000 bajo el cual mantiene una emisión vigente de Bs 12,150,000.

2.29.2 Pagarés emitidos en Mecanismo de Mesa de Negociación de la BBV

Cuadro Nº 11
Pagarés emitidos en Mesa de Negociación de la BBV al 31 de Marzo de 2013

2.29.3 Pagarés Bursátiles emitidos al 31 de Marzo de 2013



pág. 43

Cuadro Nº 12
Pagarés Bursátiles al 31 de Marzo de 2013

2.30 Restricciones, Obligaciones y Compromisos a los que se sujetará la Sociedad durante la vigencia
de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones

Las restricciones, obligaciones y compromisos a los que se sujetará G&E SA se encuentran descritos en el
punto 2.39 y 2.40 del Prospecto Marco.

2.31 Aceleración de plazos

Aceleración de plazos se encuentran descritos en el punto 2.43 del Prospecto Marco.

2.32 Hechos potenciales de incumplimiento y hechos de incumplimiento

Los hechos potenciales de incumplimiento y hechos de incumplimiento se encuentran descritos en el
punto 2.41 del Prospecto Marco.

2.33 Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida

Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida se encuentran descritos en el punto 2.42 del
Prospecto Marco.

2.34 Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el artículo 29 y el artículo 35 de la Ley de Reactivación Económica No. 2064
de fecha 3 de abril de 2000, las ganancias de capital generadas por la compraventa de valores a través
de los mecanismos establecidos por las Bolsa de Valores, los provenientes de procedimientos de
Valorización determinados por la Superintendencia de Pensiones Valores y Seguros (SPVS), ahora ASFI, así
como los resultantes de la aplicación de normas de contabilidad, cuando se trate de valores inscritos en
el RMV no estarán grabadas por el Impuesto al Valor Agregado (IVA), el Impuesto al régimen
Complementario al Impuesto al Valor Agregado (RC-IVA) y el Impuesto a las Utilidades (IUE), incluso
cuando se realizan remesas al exterior. En caso de que el plazo de los Bonos de las presente Emisión que
conforman el presente Programa sea mayor a tres años, el pago de intereses de dichos Bonos estará
exento del pago del RC-IVA. Sin embargo, en caso de presentarse redención anticipada de bonos, los
tributos correrán a cargo del emisor. Todos los demás impuestos se aplican conforme a las disposiciones
legales que los regulan.

Plazo
(días)

“A” 19/07/2012 6,075,000 329 días 13/06/2013 2.50%
“B” 19/07/2012 6,075,000 357 días 11/07/2013 2.60%

Serie
Fecha de
emisión

Monto (Bs.)
Fecha de

Vencimiento
Tasa
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2.35 Representante Común de Tenedores de Bonos

Los Tenedores de Bonos podrán designar en Asamblea General de Tenedores de Bonos, un Representante
Común de Tenedores de Bonos para la presente Emisión dentro del Programa de Emisiones, otorgándole
para tal efecto las facultades correspondientes. Conforme al numeral 2.2 del Prospecto Marco de
delegación de definiciones la contratación del Representante Común Provisorio de Tenedores de Bonos,
para la presente emisión estará a cargo del Presidente Ejecutivo conjuntamente con el Gerente de
Finanzas y Administración de Gas & Electricidad S.A., el cual una vez finalizada la colocación de cada
emisión dentro del Programa de Emisiones, podrá ser ratificado o sustituido por decisiones de la Asamblea
General de Tenedores de Bonos de la presente Emisión.

Si transcurridos treinta (30) días calendario de finalizada la colocación de la presente Emisión dentro del
Programa de Emisiones, la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la presente Emisión no se hubiere
pronunciado, el Representante Provisorio de Tenedores de Bonos quedará tácitamente ratificado. Sin
prejuicio de lo anterior, la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la presente Emisión, podrá
remover libremente al Representante Común de Tenedores de Bonos en cualquier momento, de acuerdo
a lo establecido en el punto 2.37.3 del Prospecto Marco.

De acuerdo al artículo 668 del Código de Comercio, Gas & Electricidad S.A. es responsable por la
remuneración del Representante Común de los Tenedores de Bonos, bajo los parámetros económicos
establecidos en el Prospecto Marco.

De acuerdo a lo establecido en el artículo 659 del Código de Comercio, el Representante Común de
Tenedores de Bonos tendrá el derecho de asistir con voz a las Juntas Generales de Accionistas de Gas &
Electricidad S.A, y deberá ser convocado a ellas, y actuará como mandatario del conjunto de Tenedores
de Bonos y representará a éstos fines frente a Gas & Electricidad S.A., y cuando corresponda, frente a
terceros, conforme al artículo 655 del Código de Comercio.

Mientras los Tenedores de Bonos de cada emisión dentro del Programa de Emisiones no se reúnan en
Asamblea General de Tenedores de Bonos a fin de designar a su Representante Común de Tenedores de
Bonos de cada emisión, de acuerdo a lo establecido en el último párrafo del inciso D) del Acta de la Junta
Extraordinaria de Accionistas de 3 de septiembre de 2012 que delega al Presidente Ejecutivo
conjuntamente con el Gerente de Finanzas y Administración del Emisor, la designación y contratación del
Representante Común Provisorio de los Tenedores de Bonos, se designa como Representante Provisorio de
los Tenedores de los BONOS GAS & ELECTRICIDAD – EMISION 1 a PROFIT Consultores S.R.L. siendo sus
antecedentes los siguientes:

Razón Social: PROFIT Consultores S.R.L.
Domicilio legal: Av. Arce No. 2132 Edif. Illampu Piso 10 Of. 10 A
Número de Identificación Tributaria: 1018497028
Testimonio de Constitución: 032/2003 otorgado por ante Notaría de Fe Pública No. 044 del

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

Número de Matrícula de
FUNDEMPRESA:

103495

Representante Legal: Marcela Anslinger Amboni
Testimonio de Poder del Representante
Legal:

No. 190/2010 otorgado por ante Notaría de Fe Pública del
Distrito Judicial de La Paz a cargo del Dr. Juan Carlos Rivera
Aldazosa en fecha 5 de marzo de 2010.

2.36 Deberes y facultades del Representante Común de Tenedores de Bonos
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En cuanto a los deberes y facultades del Representante Común de Tenedores de Bonos, la Asamblea
General de Tenedores de Bonos podrá otorgarle las facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de
aquellas que por las condiciones de las emisiones que componen el Programa, se les otorguen más
adelante. No obstante, se deja claramente establecido que el Representante Común de Tenedores de
Bonos deberá comprobar los datos y registros contables manifestados por la Sociedad.
De acuerdo con lo establecido en el artículo 655 del Código de Comercio, el Representante Común de
Tenedores de Bonos actuará como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y representará a
éstos frente a la Sociedad y cuando corresponda, frente a terceros.

La Sociedad tiene la obligación de proporcionar al Representante Común de Tenedores de Bonos la
misma información referente a la Presente Emisión que compone el Programa que se encuentra obligado
a presentar tanto a ASFI y a la BBV, en los mismos formatos y plazos, particularmente aquella información
referida al estado de colocación de los Bonos de la presente Emisión dentro del Programa.

Adicionalmente, el Representante Común de Tenedores de Bonos tendrá la obligación de comunicar
oportunamente a los Tenedores de Bonos, toda aquella información relativa al PROGRAMA y a la presente
Emisión que lo compone, que considere pertinente poner en conocimiento de éstos.

El Representante Común de Tenedores de Bonos podrá solicitar información a los Auditores designados
por el Emisor y al Emisor cuando exista un Hecho Potencial de Incumplimiento o un Hecho de
Incumplimiento. La información solicitada deberá guardar estricta relación con dicho Hecho Potencial
de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.

2.37 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

Las características de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos de la presente Emisión
comprendida dentro del Programa de Emisiones se encuentran descritas en el punto 2.37 del Prospecto
Marco.

2.38 Frecuencia y forma en que se comunicarán los pagos a los Tenedores de Bonos con indicación del
o los medios de prensa de circulación nacional a utilizarse

Los pagos serán comunicados mediante avisos publicados en un órgano de circulación nacional, con al
menos un día de anticipación a la fecha establecida para el pago correspondiente.

2.39 Frecuencia y formato de la información a presentar a los Tenedores de Bonos

Se proporcionará a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, la misma
información que se encuentra obligada a presentar a ASFI y a la BBV en los tiempos y plazos establecidos
en la norma vigente; particularmente, aquella referida al estado de colocación de los Bonos de la Emisión
correspondiente dentro del Programa de Emisiones.

2.40 Fecha desde la cual el Tenedor del Bono percibirá intereses
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Los Bonos devengarán intereses a partir de su Fecha de Emisión del presente prospecto, determinada
por el Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y Administración del Emisor, y la señalada en la
Autorización de Oferta Pública de ASFI e Inscripción de la presente Emisión dentro del Programa de
Emisiones en el RMV de ASFI y dejarán de generarse a partir de la fecha establecida  para el pago del
cupón y/o bono.

2.41 Plazo para la amortización o pago total de los Bonos a ser emitidos dentro del Programa

No será superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de la duración de la sociedad.

2.42 Protección de Derechos.

La Protección de Derechos se encuentra descrita en el punto 2.44 del Prospecto Marco.

2.43 Tribunales competentes

Tribunales Competentes se encuentran descritos en el punto 2.45 del Prospecto Marco.

2.44 Arbitraje

Arbitraje se encuentra descrito en el punto 2.46 del Prospecto Marco.

2.45 Modificaciones a las Condiciones y Características del programa de Emisiones y de las Emisiones
que lo componen

Las Modificaciones a las Condiciones y Características del Programa de Emisiones y de las Emisiones que
componen se encuentran descritas en el punto 2.47 del Prospecto Marco.}

2.46 Convertibilidad en Acciones

Los bonos de la presente Emisión no serán convertibles en acciones.

2.47 Relación entre G&E SA y los Tenedores de Bonos

La relación entre G&E SA, los Tenedores de Bonos y el Representante Común de los Tenedores de Bonos
de la presente Emisión será mantenida por los Representantes Legales de G&E SA.
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3. RAZONES DE LA EMISIÓN, DESTINO ESPECIFICO DE LOS FONDOS Y PLAZO DE UTILIZACION

La Emisión de Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1 es parte del plan financiero del Emisor, considerando
el contexto actual del mercado de capitales, y tiene por objeto principal realizar un recambio de pasivos
financieros con la finalidad de mejorar la estructura de capital, liberar garantías hipotecarias y prendarias
y afrontar con mayor flexibilidad sus estrategias empresariales de crecimiento e internacionalización.

3.1 Destino específico de los fondos

Los recursos monetarios obtenidos de la colocación de los Bonos que componen la presente Emisión de
Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1 del Programa de Emisiones serán utilizados por la Sociedad en:

 Recambio de pasivos financieros y/o
 Capital de Inversión y/o
 Capital de  Operaciones.

El destino específico de la presente Emisión es el siguiente:

Cuadro No. 13
Destino de fondos: Recambio de pasivos financieros, capital de operaciones y de inversión

Nº Entidad Destino Moneda Hasta
1 Banco BISA S.A. Varios Créditos $us. 4,500,000.00
2 BISA LEASING S.A. Crédito Nro. 10212100 $us. 300,000.00
3 Pagarés Bursátiles 2da

emisión
Serie A Bs. 6,075,000.00

4 Pagarés Bursátiles 2da
emisión

Serie B Bs. 6,075,000.00

5 Pagarés en Mesa de
Negociación BBV

Varios inversionistas $us. 740,000.00

6 Obligaciones con
inversionistas locales

Varios inversionistas $us. 1,500,000.00

7 Capital de operaciones Incremento en el capital de
trabajo o circulante

$us. 300,000.00

8 Capital de Inversión Financiamiento de obras
civiles e instalaciones en
estaciones de gas natural
vehicular, estaciones de
compresión, overhaul de
grupos electrógenos y/o
descompresión de gas
natural comprimido (GNC).

$us. 500,000.00

Gas & Electricidad SA no mantiene vinculación alguna con los acreedores señalados en el cuadro
anterior.
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3.2 Plazo de Utilización

Se establece un plazo de utilización de los recursos hasta 180 días a partir de la fecha de
colocación.

4. FACTORES DE RIESGO

La información de los Factores de riesgo se encuentran descritos en el punto 4 del Prospecto Marco del
Programa de Emisiones de Bonos Gas & Electricidad, en este capítulo se explica respecto a los siguientes
factores de riesgo que podrían afectar al Emisor:

 Riesgo Operativo
 Riesgo de Mercado
 Riesgos Financieros
 Riesgos de Fusiones u otras formas de Reorganización Societaria
 Riesgo para iniciar nuevos negocios (Internacionalización).

5. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

5.1 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Pública Primaria

La presente Emisión está destinada a inversionistas institucionales y/o particulares.

5.2 Medios de difusión sobre las principales condiciones de la Oferta Pública

Se darán a conocer las principales condiciones de la Oferta Pública a través de avisos en periódicos de
circulación nacional.

5.3 Tipo de Oferta

La Oferta Pública de Bonos “Gas & Electricidad - Emisión 1” será bursátil y realizada a través de la Bolsa
Boliviana de Valores S.A.

5.4 Agente Colocador

El Agente Colocador de la presente Emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones estará a
cargo de Valores Unión Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión S.A.

Valores Unión S.A. filial del Banco Unión S.A.
Calle Reyes Ortiz esq. Federico Suazo N°73, Torre Este Edificio Gundlach Piso 13 oficina
1301
NIT 1007109022
N° de Registro en el RMV SPVS-IV-AB-VUN-011/2002
Teléfono: (591) 2 – 2317379
info@valoresunion.com.bo
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5.5 Diseño y Estructuración de la presente Emisión

El diseño y la estructuración de la presente Emisión que forma parte Programa de Emisiones fueron
realizados por Valores Unión S.A. Filial del Banco Unión S.A. .

5.6 Agente Pagador

Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión S.A.

5.7 Relación entre el Emisor y el Agente Colocador

G&E S.A. y Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco Unión S.A. (“el agente colocador”),
mantienen únicamente una relación contractual para efectos del diseño, estructuración y colocación de
las emisiones que componen el presente Programa de Emisiones de Bonos y no tienen ninguna relación
contractual relacionada entre los negocios y/o sus principales ejecutivos.

5.8 Procedimiento de Colocación Primaria

La colocación primaria de la presente Emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones será a
través de Mercado Primario Bursátil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

5.9 Plazo de Colocación de cada Emisión

El Plazo de Colocación de la presente Emisión dentro del Programa de Emisiones será de ciento ochenta
(180) días calendario computables a partir a partir de la fecha de emisión determinada por el Presidente
Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y Administración del Emisor y establecida en la Autorización de Oferta
Pública de ASFI e inscripción en el RMV de ASFI de la Emisión 1 comprendida dentro del Programa de
Emisiones. En caso de que la totalidad de los Bonos no fuera suscrita dentro del plazo de colocación
primaria, los Bonos no colocados quedarán automáticamente inhabilitados, perdiendo toda validez
legal.

5.10 Modalidad de Colocación

La colocación primaria de la presente Emisión dentro del Programa de Emisiones se realizará bajo la
modalidad “A mejor esfuerzo”.

5.11 Precio de colocación de cada Emisión

La presente Emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones será colocada mínimamente a la
par del valor nominal.

5.12 Forma de pago en colocación primaria de los Bonos

El pago proveniente de la colocación primaria de los Bonos de la presente Emisión se efectuará en
efectivo.
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5.13 Bolsa de Valores donde se inscribirán las Emisiones dentro del Programa de Emisiones

La presente Emisión dentro del Programa de Emisiones se inscribirá en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

5.14 Descripción de la forma de colocación

G&E S.A. declara que habiendo decidido que la colocación sea primaria bursátil, se actuará en estricto
cumplimiento al Reglamento Interno de la BBV.

5.15 Procedimiento en el caso de que la Oferta Pública quede sin efecto

En caso que la totalidad de los Bonos de la presente Emisión no fueran colocados dentro del plazo de
Colocación Primaria, los Bonos no colocados quedarán automáticamente inhabilitados, perdiendo toda
validez legal.

5.16 Reajustabilidad del empréstito

Los bonos de la Emisión 1 no serán reajustables.

5.17 Forma de Representación de los Bonos

Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la
Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.
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6. DESCRIPCION DEL EMISOR

La Descripción del Emisor se encuentra descrita y en el Punto 7 del Prospecto Marco.

6.1 Identificación básica

Razón social o denominación: Gas & Electricidad Sociedad Anónima
Rótulo comercial: G & E  S.A.

Giro del negocio: GENERACIÓN DE ENERGÍA ELÉCTRICA, COMERCIALIZACION DE GAS
NATURAL VEHICULAR Y COMERCIALIZACION  DE VEHICULOS
AUTOMOTORES

Registro en el RMV: SPVS-IV-EM-GYE-098/2005
Tipo de sociedad: Sociedad Anónima
Domicilio Legal: Avenida Juana Azurduy de Padilla esquina Monseñor Santillán, Edificio Gas

Center II
Ciudad: Sucre – Bolivia
Teléfono central: (591) 4-6439721
Fax: (591) 4-6439722, Int. 104
Página web: www.gasyelectricidad.com
Correo electrónico: info@gasyelectricidad.com
NIT: 1000023024
Datos relativos a su inscripción en
el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA:

No. de matrícula: 13819
Fecha de registro: 28 de febrero de 2001

Representantes Legales: Ing. Jorge Calderón – Presidente Ejecutivo
Lic. Freddy Chumacero – Gerente de Finanzas y Administración

Capital autorizado: Bs.50,000,000
Capital pagado: Bs.30,150,700
Número de acciones: 301,507
Valor nominal de cada acción: Bs.100
Series: A y B
Clase: Ordinarias y Preferentes
Número de Registro de Gas &
Electricidad S.A. en el RMV de
ASFI

SPVS-IV-EM-GYE-098/2005

6.2 Documentos constitutivos del Emisor

Gas & Electricidad SA ha sido constituida como una “Sociedad Anónima” mediante Testimonio N° 41 de
fecha 17 de enero de 2001 suscrito en la ciudad de Sucre y registrado ante la Notario de Fe Publica Dra.
Ayda Vega Espada: Acta de Constitución y Estatutos Originales de la empresa Gas y Electricidad. El
capital pagado era de Bs. 1.600.000, equivalentes a 16.000 acciones.

La relación completa de los documentos constitutivos, modificaciones estatutarias, fusiones se encuentra
descrita en el punto 1.3.2 de este Prospecto Complementario.

6.3 Nómina de los principales accionistas

La nómina de accionistas de Gas & Electricidad al 31 de marzo de 2013, es la siguiente:



pág. 52

Cuadro No. 14 Accionistas de Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013

PARTICIPACIÓN ACCIONARIA
En Bolivianos % N° de Acciones

PARTICIPACIÓN ORDINARIA
EMDIGAS 19,137,000 63.47 191.370
Gonzalo Carrasco 608,900 2.02 6,089
Marcelo Pareja 2,400 0.008 24
Jorge Calderón Zuleta 1,300 0.004 13
Gustavo Abastoflor T. 2,400 0.008 24
Fundación ACLO 1,494,200 4.96 14,942
Total Capital Pagado  ordinario 21,246,200 212,462

PARTICIPACIÓN PREFERENTE
Walter Monzón Orellana 486,800 1.61 4,868
Sabíno Huayllas Andrade 80,600 0.27 806
Antonio Pinto Cardona 544,600 1,81 5,446
Gustavo Abastoflor Torricos 806,000 2.67 8,060
Gonzalo Carrasco 1,048,400 3.48 10,484
Elsa Antonia Torres Durán 1,278,100 4.24 12,781
Juan Carlos Torres Galván 863,300 2.86 8,633
Celia Monzón Orellana 150,000 0,49 1,500
María Elena Calderón de
Coronado

178,500 0.59 1,785

José María Canseco López 314,000 1.04 3,140
Lithzi Flores Rejas 294,000 0.97 2,940
Florencio Limón Flores 178,800 0.59 1,788
Fundación ACLO 2,107,000 6.99 21,070
Teresa Diez Canseco Lopez 71,400 0.24 714
Victor Ronald Quinteros Limpias 87,400 0.29 874
Rene Humberto Cojinto Alba 43,900 0.15 439
Eddy Jaen Fuentes 84,800 0.28 848
Guido Campos Zambrana 210,000 0.69 2,100
Ivone Flores Rejas 76,900 0.26 769
Total Capital Pagado Preferente 8,904,500 89,045

CAPITAL PAGADO TOTAL 30,150,700 100% 301,507

6.4 Entidades vinculadas

Las siguientes entidades poseen una participación accionaria en Gas & Electricidad S.A.:
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Cuadro No. 15 Entidades vinculadas a Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013

Entidad No. de
Acciones

Participación

EMDIGAS S.A.M. 191.370 63.47 %
FUNDACION ACLO 36.012 11.94 %

Fuente: Gas & Electricidad S.A.

Asimismo, Gas & Electricidad S.A. posee una participación accionaria en las siguientes entidades:

Cuadro No. 16 Entidades en las que participa Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013

Entidad No. de Acciones Participación

PORTAFOLIO INTERNACIONAL DE INVERSIONES G&E
S.A.

278.795 65.10%

INVERSIONES Y ENERGÍA S.A. (RUTAGAS) 3.828 22.00%

RIESGO COMPARTIDO VICTORIA N/A 25.00%

6.5 Estructura administrativa interna (organigrama)

La estructura organizacional seleccionada por la dirección es adecuada para una compañía
multinegocio como lo es Gas & Electricidad S.A., es del tipo matricial, respetando la delegación de
funciones y la unidad de mando.

Esta organización debe mantener el control del conjunto de negocios de la cartera, diversos y a menudo
autónomos, además de proporcionar coherencia a la entidad en conjunto. Haciendo esto se crea valor
y se justifica la existencia de la empresa como corporación multinegocio

Gráfico No. 1 Organigrama de Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013
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6.6 Composición del Directorio, Ejecutivos y Administradores

La composición del Directorio de Gas & Electricidad S.A. al 31 de Marzo de 2013 es la siguiente:

Cuadro No. 17 Conformación del Directorio de Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013

Nombres y apellidos Cargo Profesión Antigüedad
Jorge Calderón Zuleta Presidente Ingeniero Químico 11 años
Marcelo Edgar Pareja Vilar Secretario Ingeniero Civil 11 años
Carlos Gustavo Abastoflor
Torricos

Director Arquitecto 11 años

Lincoln Hugo Michel Director Auditor Financiero 3 años
Jaime Gonzalo Llobet  Suarez Director Empresario 3 años
Andrés Quintana Campos Sindico Auditor Financiero 3 años

Fuente: Gas & Electricidad S.A.

Los principales Ejecutivos de Gas & Electricidad S.A. al 31 de marzo de 2013 son los siguientes:

Cuadro No. 18 Principales Ejecutivos de Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo de 2013

Nombres y Apellidos Cargo Profesión Antigüedad
Jorge Calderón
Zuleta

Presidente
Ejecutivo

Ingeniero Químico 12 años

Gastón Marcelo
Acebey Barrientos

Gerente de
Operaciones y

Desarrollo

Ingeniero
Electromecánico

7 años

Freddy Einard
Chumacero Cors

Gerente de
Finanzas y

Administración

Auditor Financiero,
Especialista en
Tributación, MBA,
PAG INCAE

12 años

Jorge Calderón
Claure

Gerente de
Desarrollo Perú

Ingeniero de
Producción

12 años

Fuente: Gas & Electricidad S.A.

6.7 Perfil profesional de los principales ejecutivos de la empresa;

 Jorge Calderón Zuleta
Presidente Ejecutivo

Líder en Gas & Electricidad SA, cuenta con más de 30 años de experiencia en el sector energético en Bolivia.
Ha ejecutado importantes proyectos en Bolivia y Perú, ha participado de importantes seminarios de
capacitación en varias partes del mundo. Asimismo, tiene amplísima experiencia en el diseño, construcción
y operación de redes de gas natural, diseño y construcción de estaciones de servicio y plantas de
generación.  Durante muchos años ha participado como líder en importantes proyectos para la estatal
petrolera YPFB. Su espíritu de apoyo a la comunidad en la que se desenvuelve, ha hecho que emprenda
proyectos sociales como la arborización de la ciudad de Sucre, apoyo y conducción de equipos de fútbol
locales, participación en comités de desarrollo regionales, etc.
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 Gastón Marcelo Acebey
Gerente de Operaciones y Desarrollo

Gastón Marcelo Acebey  es Gerente de Operaciones y Desarrollo, líder en Gas & Electricidad, es experto en
la ejecución y construcción y operación de estaciones de servicio, montaje, construcción y operación de
plantas de generación. Ha participado también en el diseño y construcción de redes de gas natural.

 Freddy E. Chumacero Cors
Gerente de Finanzas y Administración

Líder en Gas & Electricidad SA, cuenta con más de 12 años de experiencia en el área de Finanzas
Corporativas. Ha participado en el financiamiento de varios proyectos energéticos en Bolivia y Perú, para ello
ha recurrido a fuentes no tradicionales de financiamiento, como estructuración de titularización de valores
junto a NAFIBO Sociedad de Titularización (hoy BDP Sociedad de Titularización) y otras emisiones en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. También ha participado en la ingeniería financiera de proyectos fuera de Bolivia,
participando en el financiamiento de la compra de una de las estaciones de Gas Natural Vehicular más
grandes del mundo en Lima - Perú.

Como Gerente en el área financiera administrativa ha participado como líder de Proyecto en la
implementación de sistemas de gestión integral empresarial ERP/SAP con empresas internacionales como
UNISOLUTIONS entre otras.

Ha realizado varios cursos de especialización y maestría en la Universidad Andina, Universidad Privada de
Bolivia, UPSA, INCAE y Eurofinance, y por su capacidad y experiencia en el área financiera ha sido invitado
como Docente en la Universidad estatal San Francisco Xavier de Chuquisaca.

6.8 Número de personas empleadas por el Emisor

La evolución del número de empleados que presta sus servicios en Gas & Electricidad S.A.:

Cuadro No. 19 Evolución del Personal de Gas & Electricidad S.A.
Al 31 de marzo 2013

Fuente: Gas & Electricidad S.A.

6.9 Descripción de la Entidad Emisora y su Sector

La descripción completa del Emisor y su sector se encuentra en el Punto 7 del Prospecto Marco.

Personal Al 31 de
diciembre 2010

Al 31 de
diciembre  2011

Al  31 de
Diciembre

2012

Al 31 de marzo
2013

Directores 6 6 6 6
Ejecutivos 3 3 3 3

Empleados 17 15 18 15

Técnicos 50 45 48 45
TOTAL 76 69 75 69
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6.10 Procesos Legales

Al 31 de marzo de 2013, Gas & Electricidad S.A. no tiene procesos judiciales en proceso vigentes ante los
tribunales de justicia del Estado Plurinacional de Bolivia.

7. ANÁLISIS FINANCIERO1

El presente análisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2010,
2011 y 2012 auditados por BDO Berthin Amengual & Asociados Auditores y Consultores y los Estados
Financieros de Gas & Electricidad S.A. al 31 de Marzo de 2013 con informe de Auditoría Interna. La
información presentada en esta sección deberá ser leída en forma conjunta con los estados financieros
de Gas & Electricidad S.A. y las notas que los acompañan a las fechas indicadas anteriormente.

Los estados financieros fueron re expresados en Bolivianos para las gestiones 2010, 2011 y 2012, en función
al valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV) al 31 de marzo de 2013, siguiendo los lineamientos
de la Norma de Contabilidad Nº 3 revisada (NC 3 Rev.) y la resolución CTNC 01/08 emitidos por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC) del Colegio de Auditores de Bolivia.

El Valor de la UFV para las gestiones indicadas son los siguientes:

Valor de la Año 2010 Año 2011 Año 2012 Marzo 2013
UFV 1.56451 1.718390 1.80078 1.82192

El objetivo del análisis de los Estados Financieros es la obtención de la información respecto a la situación
financiera, la productividad y rentabilidad de la empresa. Para esto, se efectúa el análisis financiero
basado principalmente en su análisis vertical, horizontal y los indicadores financieros, considerando el
Balance General y el Estado de Resultados.

7.1 Balance General

7.1.1 Activo

Al 31 de diciembre de  2010, el activo total alcanzó Bs. 90.61 millones representando el 23.25% (Bs. 21.07
millones) el Activo  Corriente y 76.75% (69.54 millones) el Activo no Corriente.

Al 31 de diciembre de 2011 la cuenta cerró en  Bs. 103.02 millones, siendo el 26.07% (Bs. 26.86 millones) el
Activo Corriente y 73.93% (Bs. 76.17 millones) el Activo no Corriente.

Entre las  gestiones 2010 y 2011, hubo un incremento de 13.70%, principalmente en razón del incremento
de las cuentas de Cargos Diferidos, Crédito Fiscal e Inventarios.

Al 31de diciembre de 2012 el total activo alcanzó Bs. 103.62 millones, compuesto en 22.81% (Bs. 23.64
millones) de Activo Corriente y 77.19% (Bs. 79.98 millones) de Activo no Corriente.

Entre el 2011 y 2012, el activo incrementó en 0.58%, debido al incremento en inventarios e inversiones
permanentes.

1 La parte decimal ha sido redondeada a la centésima de arriba si la cifra siguiente es igual o mayor que 5.
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Al 31de marzo de 2013 el total activo alcanzó Bs. 104.25 millones, compuesto en 23.89% (Bs. 24.90 millones)
de Activo Corriente y 76.11% (Bs. 79.3 millones) de Activo no Corriente.

Gráfico No. 2
Activo Corriente Versus Activo No Corriente

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.1.2 Activo Corriente

Al 31 de diciembre de 2010 alcanzó Bs. 21.07 millones, representando el 23.25% del total activo y al 31 de
diciembre de 2011 ascendió a Bs. 26.86 millones representando el 26.07% del total activo.

Entre los años 2010 y 2011, creció en 27.49% como consecuencia del incremento de las cuentas con
empresas relacionadas e inventarios.

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta cerró en Bs. 23.64 millones, siendo el 22.81% del total activo.

Entre las gestiones 2011 y 2012, hubo una disminución de 11.99 %, debido principalmente al cobro de las
cuentas comerciales y al cierre de anticipos otorgados a proveedores.

Al 31 de marzo de 2013, la cuenta cerró en Bs. 24.90 millones, representando el 23.89% del total activo.
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Gráfico No. 3
Cuentas representativas del Activo Corriente

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.1.3 Disponibilidades

Al 31 de diciembre de 2010, esta cuenta cerró Bs. 2.77 millones representando el 3.06% del total activo, al
31 de diciembre de 2011 alcanzó Bs 2.83 millones con una participación sobre el total de activo de 2.74%.

Entre las gestiones 2010 y 2011, el incremento  de las disponibilidades fue de 2.12%.

Al 31 de diciembre de 2012, las disponibilidades alcanzaron Bs. 1.02 millones, monto que representa el
0.98% del activo total, presentado un decremento de las disponibilidades de la empresa en relación a la
gestión 2011 del 64.09%, debido a la aplicación de las disponibilidades en stock de vehículos.

Al 31 de marzo de 2013, las disponibilidades alcanzaron Bs. 1.10 millones, monto que representa el 1.06%
del activo total.

7.1.4 Cuentas por cobrar comerciales

Al  31 de diciembre de 2010 presentó Bs. 2.90 millones representando el 3.20% del total activo, al 31 de
diciembre de 2011, Bs 3.80 millones (3.69% del total del Activo).

Entre las gestiones 2010 y 2011, se muestra un incremento de la cuenta, que representó una variación de
30.97%. Esto se debe principalmente al incremento en las cuentas por cobrar por la venta de vehículos.

Al 31 de diciembre de 2011 cerró con Bs. 3.80 millones representado el 3.69% del total activo y al 31 de
diciembre de 2012 Bs. 2.83 millones representando el 2.74% del total activo.
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Entre las gestiones 2011 y 2012, se registró una disminución de 25.40% que responde principalmente a una
disminución del financiamiento otorgado a clientes del rubro automotriz.

Al 31 de marzo de 2013 la cuenta alcanzó a Bs. 2.93 millones representado el 2.82% del total activo.

7.1.5 Cuentas con empresas relacionadas

Al 31 de diciembre de 2010 la cuenta con empresas relacionadas cerró en Bs. 8.94 millones representando
el 9.87% del total activo, al 31 de diciembre de 2011 la cuenta sumaba Bs. 10.45 millones presentando el
10.14% del total activo.

Entre las gestiones 2010 y 2011, se tuvo un incremento de 16.83%, variación que corresponde al incremento
con la empresa vinculada EMDIGAS S.A.M.

Al 31de diciembre de 2012, las cuentas con empresas relacionadas alcanzó Bs. 10.88 millones, monto que
representa el 10.50% del activo total.

Entre las gestiones 2011 y 2012, mostró un incremento no significativo del 4.12%.

Al 31de marzo de 2013, las cuentas con empresas relacionadas cerraron en 10.94 millones, monto que
representa el 10.49% del activo total.

7.1.6 Otras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 2010, esta cuenta presenta Bs. 3.30 millones, representando el 3.64% del total activo,
al 31 de diciembre de 2011 presenta  Bs. 3.42 millones representando el  3.32% del total activo.

Entre las gestiones 2010 y 2011 la variación porcentual es positiva de  3.86%, resultado de un leve
incremento en los montos adeudados por socios a la empresa.

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta otras cuentas por cobrar sumó Bs. 2.97 millones, monto que
representa el 2.87% del total activo.

Entre las gestiones 2011 y 2012, esta cuenta disminuye en 13.04%, debido a la recuperación de cuentas
por cobrar al personal y reclamos al seguro.

Al 31 de marzo de 2013, ésta  cuenta alcanza a  Bs. 3.14 millones representando el 3.01% del total activo.

7.1.7 Activo No Corriente

Al 31 de diciembre de 2010, la cuenta presentó Bs. 69.54 millones (76.75% del total activo), al 31 de
diciembre de 2011, Bs. 76.17 millones (73.93% del total activo).

La variación resultante entre las gestiones 2010 y 2011 es de 9.52%, que responde principalmente a un
incremento en las inversiones permanentes.
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Al 31 de diciembre de 2012, el Activo No Corriente registra Bs. 79.98 millones, representando el 77.19% del
total activo.

Esta cuenta entre las gestiones 2011 y 2012 presenta un incremento del 5.01%, debido la inversión realizada
por Gas & Electricidad S.A. en la empresa Portafolio Internacional de Inversiones G&E S.A. y en las
estaciones de servicio de GNV de Santa Cruz de la Sierra denominadas Full Energía y la Guardia.

Al 31 de marzo de 2013, el Activo No Corriente alcanza a Bs. 79.34 millones, representando el 76.11% del
total activo.

Gráfico No. 4
Cuentas representativas del Activo No Corriente

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.1.8 Activo Fijo Neto

En las gestiones analizadas, el Activo Fijo se constituye en la cuenta más representativa del Activo No
Corriente.

Al 31 de diciembre de 2010 esta cuenta alcanzó Bs. 54.54 millones (60.19% del total activo) y al 31 de
diciembre de 2011 cerró con Bs. 56.98 millones representando el 55.31% del total de activo.

Entre las gestiones 2010 y 2011, el activo fijo neto creció en 4.49%, resultado de la inversión en la ampliación
de la Planta de Generación de El Puente.

Al 31 de diciembre de 2012 el Activo Fijo cerró Bs. 52.44 millones representando el 50.61% del total activo.
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Entre las gestiones 2011 y 2012, se tiene una disminución de 7.98%, que se debe al incremento en la
depreciación acumulada mayor a la inversión realizada en la gestión 2012.

Al 31 de marzo de 2013 el Activo Fijo alcanzó a Bs. 50.88 millones representando el 48.81% del total activo.

7.1.9 Cargos Diferidos

Al 31 de diciembre de 2010, Bs. 0.07 millones (0.08% del total activo) y al 31 de diciembre de 2011, Bs. 0.51
millones (0.50% del total activo).

Entre las gestiones 2010 y 2011, se tuvo un incremento considerable (618.96%) variación ocasionada por
el incremento en los gastos de organización.

Al 31 de diciembre de 2012, los Cargos Diferidos alcanzaron Bs. 0.84 millones (0.81% del total activo).

Entre las gestiones 2011 y 2012, la cuenta aumentó en 63.70%, debido a los gastos diferidos originados en
la apertura de las tiendas de HYUNDAI en Sucre y FORD en la ciudad de Potosí.

Al 31 de marzo de 2013, los Cargos Diferidos sumaron Bs. 0.80 millones (0.77% del total activo).

7.1.10 Inversiones Permanentes

Al 31 de diciembre de 2010 la cuenta Inversiones Permanentes cerró en Bs. 14.61 millones (16.13% del total
activo), al 31 de diciembre de  2011 cerró con Bs. 18.32 millones representando el 17.78% del total activo,
mostrando una tendencia creciente durante estos años.

Entre las gestiones 2010 y 2011 las inversiones permanentes tuvieron un incremento de 25.34% debido a la
inversión realizada por Gas & Electricidad S.A. en la ampliación a GNV de la Estaciones de Servicio Clubol
y también por la inversión en la Estación de Servicio Full Energía, ambas en Santa Cruz de la Sierra.

Al 31 de diciembre de 2012, las Inversiones Permanentes de la empresa ascendieron a Bs. 26.41 millones,
representando el  25.49% del total activo.

Entre las gestiones  2011 y 2012, la cuenta de Inversiones Permanentes creció en 44.19%, debido a inversión
en Estaciones de Servicio de Santa Cruz de la Sierra y en la empresa subsidiaria Portafolio Internacional
de Inversiones G&E S.A.

Al 31 de marzo de 2013, las Inversiones Permanentes de la empresa alcanzaron a Bs. 27.39 millones,
representando el  26.27% del total activo.

7.2 Pasivo y Patrimonio
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7.2.1 Pasivo

El pasivo de Gas & Electricidad S.A., al 31 de diciembre de 2010 registró la suma de Bs. 57.02 millones
(62.92% del total pasivo y patrimonio), al 31 de diciembre de 2011 la cuenta cerró en Bs. 64.34 millones
(62.45% del total pasivo y patrimonio).

Entre las gestiones 2010 y 2011, el Pasivo Total se incrementó en 12.84% principalmente por el incremento
de las Deudas por Emisión de Valores (Pasivo Corriente).

Al 31 de diciembre de 2012 la cuenta cerró en Bs. 65.31 millones representando el 63.03% del Total Pasivo
y Patrimonio.

Entre los años 2011 y 2012, el Pasivo Total tuvo un leve incremento de 1.51%, cambio relacionado a los
pasivos contratados para las nuevas inversiones ejecutadas por Gas & Electricidad S.A.

Al 31 de marzo de 2013 la cuenta cerró en Bs. 66.07 millones representando el 63.38% del Total Pasivo y
Patrimonio.

Gráfico No. 5
Pasivo Corriente -vs- Pasivo No Corriente

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.2.2 Pasivo Corriente

Al 31 de diciembre de 2010, esta cuenta cerró en Bs. 15.76 millones representando el 17.39% del total
pasivo y patrimonio, al 31 de diciembre de 2011 presentó Bs. 30.83 millones siendo el 29.93% del total pasivo
y patrimonio.

Entre la gestión 2010 a 2011 se  registró  una variación positiva de 95.68%, a causa del incremento
importante de 205.43 % en la cuenta Deudas por Emisión de Valores, debido a la emisión Nº 1 de Pagarés
Bursátiles.
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Al 31 de diciembre de 2012, el Pasivo Corriente cerró con Bs. 30.38 millones, monto que constituye el
29.32% del total pasivo y patrimonio.

Entre la gestión 2011 y 2012 hubo una disminución de 1.47%, debido a la emisión por un importe inferior
de los pagarés Bursátiles Emisión 2 con relación a la emisión 1

Al 31 de marzo de 2013, el Pasivo Corriente alcanzó a Bs. 32.30 millones, monto que constituye el 30.98%
del total pasivo y patrimonio.

Gráfico No. 6
Cuentas representativas del Pasivo Corriente

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.2.3 Proveedores

Las deudas comerciales (Proveedores) de G&E S.A.  al 31 de diciembre de 2010 fueron de Bs. 2.65 millones
(2.93% del total pasivo y patrimonio), al 31 de diciembre de 2011 cerró con Bs. 3.10 millones representando
el 3.01% del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se tuvo un incremento de 16.89% que se debe principalmente al incremento
de la deuda con Guascor Argentina.

Al 31 de diciembre de 2012, esta cuenta cerró en Bs. 3.33 millones representando el 3.21% del total pasivo
y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 y 2012 la cuenta Proveedores muestra un incremento no significativo de 7.34%,
debido a la adquisición de bienes y servicios para la ampliación de la línea TR4-A de la planta de
generación de El Puente.
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Al 31 de marzo de 2013, la cuenta proveedores alcanzó a Bs. 3.76 millones representando el 3.61% del
total pasivo y patrimonio.

7.2.4 Préstamos bancarias a corto plazo

Al 31 de diciembre de 2010, las deudas bancarias a corto plazo alcanzaron  Bs. 4.13 millones (4.56% del
total pasivo y patrimonio), al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta cerró en Bs. 5.49 millones representando
el 5.33% del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2010 a 2011 mostró un incremento de 32.84%, debido a la contratación de un nuevo
préstamo para la inversión en la ampliación de la Planta de Generación de El Puente.

Al 31  de diciembre de 2012, las deudas bancarias a corto plazo ascendieron a Bs. 6.07 millones, monto
que representa el 5.86% del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 y 2012 hubo un incremento de 10.58%, fondos que fueron destinados a la
construcción de la Estación de Servicio La Guardia en Santa Cruz.

Al 31  de marzo de 2013, las deudas bancarias a corto plazo ascendieron a Bs. 6.78 millones, monto que
representa el 6.51% del total pasivo y patrimonio

7.2.5 Deudas por emisión de valores a corto plazo

Las deudas por emisión de valores a corto plazo se refieren básicamente a la emisión de Pagarés en Mesa
de Negociación, mismas que al 31 de diciembre de 2010 alcanzaron a Bs. 6.21 millones representando el
6.85% del total pasivo y patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta sumó Bs. 18.96 millones representando el 18.40% del total pasivo
y patrimonio.

Entre las gestiones 2010 a 2011 hubo un incremento de 205.43% debido a la emisión Nº1 de Pagarés
Bursátiles por un importe total de Bs 12.55 millones.

Al 31 de diciembre de 2012, las deudas por emisión de valores a corto plazo alcanzaron a Bs. 17.69
millones, cifra que constituye el 17.07% del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 y 2012 la cuenta disminuyó en 6.69%, por el pago de la emisión Nº1 de Pagarés
Bursátiles y la nueva emisión de Pagarés Bursátiles Nº2 por un importe inferior de Bs 12.15 millones.

Al 31  de marzo de 2013, las deudas por emisión de valores ascienden a Bs. 17.57 millones, monto que
representa el 16.85% del total pasivo y patrimonio

7.2.6 Documentos por pagar

Los documentos por pagar de G&E S.A. al 31 de diciembre de 2010 fueron de Bs. 1.01 millones
representando el 1.12% del total pasivo y patrimonio, al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta cerró en Bs.
1.96 millones (1.90% del total pasivo y patrimonio).
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Entre las gestiones 2010 y 2011, incrementó en 93.66%, debido al aumento de las deudas que contrató
Gas & Electricidad para financiar sus inversiones.

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta cerró con Bs. 0.60 millones, cifra que constituye el 0.58% del total
pasivo y patrimonio.

Entre los años 2011 y 2012, la cuenta decreció en 69.30% por la emisión de valores representativos de
deuda con plazos mayores a un año.

Al 31 de marzo de 2013, la cuenta documentos por pagar a corto plazo alcanzó a Bs. 0.61 millones,
representando el 0.59% del total pasivo y patrimonio.

7.2.7 Pasivo No Corriente

Al 31 de diciembre de 2010 el Pasivo No Corriente ascendió a Bs. 41.26 millones (45.53% del total pasivo y
patrimonio), al 31 de diciembre de 2011, la cuenta cerró en Bs. 33.50 millones, representando el 32.52%
del total pasivo y patrimonio).

Entre las gestiones 2010 y 2011, descendió significantemente el pasivo no corriente en 18.80% debido al
pago de pasivos con fondos provenientes de la emisión Nº1 de Pagarés Bursátiles.

Al 31 de diciembre de 2012, el Pasivo No Corriente cerró en Bs.34.93 millones, representando el 33.71% del
total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 y 2012, incrementó en 4.26% debido la contratación de pasivos con plazos
mayores a un año.

Al 31 de marzo de 2013, el Pasivo No Corriente cerró en Bs.33.78 millones, representando el 32.40% del total
pasivo y patrimonio.

Gráfico No. 7
Cuentas representativas del Pasivo No Corriente
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Fuente: Elaboración Valores Unión

7.2.8 Préstamos Bancarios a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2010 la cuenta cerró en Bs. 25.85 millones representando el 28.52% del total pasivo
y patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011, esta cuenta ascendió a Bs. 26.03 millones (25.27% del total pasivo y
patrimonio).

Entre las gestiones de 2010 a 2011 la cuenta presenta un incremento no significativo de 0.71% debido a la
contratación de un nuevo préstamo para la compra del generador CATERPILLAR para la ampliación de
la línea TR4 de la planta de Generación de El Puente.

Al 31 de diciembre de 2012, los préstamos bancarios a largo plazo de G&E S.A. alcanzaron Bs. 21.08
millones (20.35% del total pasivo y patrimonio).

Entre las gestiones 2011 a 2012 la disminución fue de 19.00%, como resultado de la amortización de los
préstamos bancarios contratados.

Al 31 de marzo de 2013, la cuenta alcanzó a Bs. 19.56 millones (18.76% del total pasivo y patrimonio)

7.2.9 Documentos por pagar

Al 31 de diciembre de 2010 los documentos por pagar de G&E S.A. fueron de Bs. 14.69 millones
representando el 16.21% del total pasivo y patrimonio, al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta cerró en
Bs. 6.55 millones (6.36% del total pasivo y patrimonio).

Entre las gestiones 2010 a 2011 esta cuenta tuvo una disminución de 55.43%, afectado en parte por la
disminución en deudas por arrendamiento a largo plazo con Bisa Leasing.
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Al 31 de diciembre de 2012, esta cuenta cerró en Bs. 12.71 millones representando el 12.27% del total
pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 y 2012, creció en 94.16% debido a la contratación de pasivos con plazos mayores
a un año.

Al 31 de marzo de 2013, los documentos por pagar a largo plazo alcanzaron a Bs. 13.01 millones
representando el 12.48% del total pasivo y patrimonio.

7.2.10 Patrimonio

Al 31 de diciembre de 2010 el Patrimonio ascendió a Bs. 33.59 millones (37.08% del total pasivo y
patrimonio), al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta cerró en Bs. 38.69 millones representando el 37.55%
del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2010 a 2011 registró un incremento de 15.16% debido al incremento de las utilidades y
por aumento de capital pagado.

Al 31 de diciembre 2012, el patrimonio que G&E presenta es de Bs. 38.31 millones, monto que constituye
el 36.97%, del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 a 2012, esta cuenta presentó un decremento de 0.97%, debido a la distribución
de utilidades aprobada por la Junta Ordinaria de Accionistas.

Al 31 de marzo 2013, el patrimonio alcanzó a Bs. 38.18 millones, representando el 36.62%, del total pasivo
y patrimonio.

Gráfico No. 8
Cuentas representativas del Patrimonio

Fuente: Elaboración Valores Unión
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7.2.11 Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2010, el Capital Pagado alcanzó Bs. 26.63 millones, monto que representó el 29.39%
del total pasivo y patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011, esta cuenta cerró en Bs. 30.15 millones (29.27% del total pasivo y patrimonio).

Entre las gestiones 2010 a 2011 presentó un incremento de 13.23% debido al incremento del capital
resuelto por la  Junta General Extraordinaria de Accionistas realizada el 31 de agosto de 2011, N° de
testimonio 2340/2011.

Al 31 de diciembre de 2012, el Capital Pagado se mantuvo en Bs. 30.15 millones, monto que representa el
29.44% del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 a 2012 no ha variado el capital pagado manteniéndose a Bs. 30.15 millones

El capital pagado al 31 de marzo de 2013, se mantiene en Bs. 30.15 millones (28.92% del total pasivo y
patrimonio).

7.2.12 Resultados acumulados

La política adoptada por la Junta de Accionistas ha sido la de distribuir la totalidad de los resultados
obtenidos en cada gestión, es por este motivo que la cuenta de Resultados Acumulados registra importes
similares a los señalados en el estado de resultados de cada gestión.

Al 31 de diciembre de 2010, los Resultados Acumulados alcanzaron Bs. 1.98 millones representando el
(2.19% del total pasivo y patrimonio).

Al 31 de diciembre de 2011 esta cuenta sumó Bs. 2.07 millones (2.01% del total pasivo y patrimonio).

Entre las gestiones 2010 a 2011 presenta 4.54% de incremento ocasionado por el crecimiento  en las
utilidades.

Al 31 de diciembre de 2012, los Resultados Acumulados alcanzaron Bs. 2.41 millones, representando el
2.32% del total pasivo y patrimonio.

Entre las gestiones 2011 a 2012 se registró un incremento de 16.07% ocasionado por el incremento en
ventas registradas en la gestión 2012.

Al 31 de marzo de 2013, los Resultados Acumulados alcanzan Bs. 2.69 millones, representando el 2.58% del
total pasivo y patrimonio.

7.3 Estado de Resultados
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7.3.1 Ingresos totales

Al 31 de diciembre de 2010, los ingresos operaciones fueron de Bs. 31.12 millones. Al 31 de diciembre de
2011, los ingresos totales fueron de Bs. 32.46 millones.

Entre las gestiones 2010 a 2011 Gas & Electricidad S.A. registró un incremento de 4.32% por inversiones que
se realizó.

Al 31 de diciembre de 2012, los ingresos totales alcanzaron a 39.48 millones.

Entre las gestiones 2011 a 2012 la sociedad registró un incremento de 21.64% en ingresos, que responde
al incremento desde mayo de 2012 de la facturación de la nueva potencia instalada en la Planta de
Generación de El Puente.

Al 31 de marzo de 2013, los ingresos totales alcanzaron a 8.17 millones.

Gráfico No. 9
Ingresos Totales

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.3.2 Costo de ventas

Al 31 de diciembre de 2010, esta cuenta alcanzó Bs. 11.58 millones representando el 37.23% de los ingresos.

Al 31 de diciembre de 2011, el costo de ventas cerró en Bs. 12.34 millones, representando el 38.00% de los
ingresos.
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En la gestión 2011 respecto a 2010 el costo de venta se incrementó levemente en 6.50% .debido al
incremento en los ingresos registrados en este  periodo.

Al 31de diciembre de 2012, el costo de ventas cerró en Bs. 17.37 millones, representando el 44.00% de los
ingresos.

Entre las gestiones 2011 y 2012 presentó un incremento en 40.83%, debido al incremento en ventas tanto
del rubro de generación como automotriz.

Al 31de marzo de 2013, el costo de ventas alcanzó a Bs. 3.14 millones, representando el 38.43% de los
ingresos.

7.3.3 Ganancia Bruta

Al 31 de diciembre de 2010 la ganancia bruta total alcanzó  a Bs. 19.53 millones (62.77% de los ingresos).

Al 31 de diciembre de 2011, la cuenta alcanzó a Bs. 20.12 millones (62.00% de los ingresos).

Entre las gestiones 2010 a 2011, presenta un incremente de 3.02%, el incremento está relacionado a
mayores ingresos por concepto de venta de energía y combustible.

Al 31 de diciembre de 2012, la Ganancia Bruta cerró en Bs. 22.11 millones, cifra equivalente al 56.00% de
los ingresos.

Entre las gestiones 2011 a 2012, creció en 9.88%, esto se debe al incremento en los ingresos de Bs 7.03
millones.

Al 31 de marzo de 2013, la Ganancia Bruta alcanzó en Bs. 5.03 millones, equivalente al 61.57% de los
ingresos.

Gráfico No. 10
Ganancia Bruta –vs- Costo de ventas

G&E S.A.

Fuente: Elaboración Valores Unión
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7.3.4 Gastos de administración

Al  31 de diciembre de 2010 la cuenta cerró en Bs.2.98 millones representando el 9.59% de los ingresos.

Al 31 de diciembre del 2011, los gastos de administración fueron de Bs. 3.04 millones (9.36% de los ingresos).

Entre las gestiones 2010 a 2011 sufrió un leve incremento del 1.84%.

Al 31 de diciembre de 2012, ésta cuenta cerró en Bs. 3.26 millones, representando el 8.21% de los ingresos.

Entre las gestiones 2011 a 2012 sufrió un incremento de 7.13%, debido a los gastos relacionados con el
incremento salarial del personal administrativo dispuesto por Decreto Supremo.

Al 31 de marzo del 2013, los gastos de administración sumaron Bs. 0.85 millones (10.50% de los ingresos).

7.3.5 Gastos del departamento técnico

Al 31 de diciembre de 2010 el saldo de esta cuenta es de Bs. 7.71 millones (24.78% de los ingresos).

Al 31 de diciembre de  2011 los gastos del departamento técnico cerraron en Bs. 7.98 millones (24.59% de
los ingresos).

Entre las gestiones 2010 a 2011 se aprecia una variación positiva de 3.50%, debido al aumento en partidas
relacionadas con la remuneración al personal, motivados por decretos supremos que fijaron  un
incremento salarial del 10% para esta gestión

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta cerró en Bs. 8.04 millones representando el 20.35% de los ingresos.

Entre las gestiones 2011 a 2012 se presenta una variación positiva no significativa de 0.68%, relacionada a
trabajos de mantenimiento de los equipos de generación.

Al 31 de marzo de  2013 los gastos del departamento técnico sumaron Bs.1.77millones (21.72% de los
ingresos).

7.3.6 Gastos financieros

Al 31 de diciembre de 2010 la cuenta cerró en Bs. 4.01 millones (12.90% de los ingresos).

Al 31 de diciembre de 2011 la cuenta cerró en Bs. 3.47 millones representando el 10.70% de los ingresos.

Entre las gestiones 2010 a 2011, se presenta una variación negativa de 13.47%, que se explica con la
emisión de los pagarés bursátiles GYE emisión 1, se cancelaron pasivos con mayores tasas de interés, razón
por la cual la cuenta de resultados presenta un ahorro en esta partida

Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta cerró en Bs. 3.80 millones, representando el 9.63% de los ingresos.
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Entre las gestiones 2011 a 2012, los gastos financieros se incrementaron en 9.46%, debido a la contratación
de nuevos pasivos necesarios para afrontar las nuevas inversiones, se incrementó el gasto financiero en
la gestión 2012.

Al 31 de marzo de 2013 la cuenta alcanzó a Bs. 0.71 millones representando el 8.65% de los ingresos.

7.3.7 Utilidad neta

En la gestión 2010 la cuenta cerró en Bs. 1.98 millones (6.37 % de los ingresos), para el 31 de diciembre de
2011, esta cuenta registró Bs. 2.07 millones (6.39% de los ingresos), aumentando en 4.54% respecto a la
gestión anterior, por el incremento en los gastos de administración, técnicos y de los gastos financieros.

Al concluir la gestión 2012, la cuenta cerró en Bs. 2.41 millones, representando el 6.09% del total de  los
ingresos.

Entre la gestión 2011 a 2012 la utilidad neta se incrementó en 16.07%,  debido al incremento en las ventas
registradas en la gestión 2012 superiores en un 21.64% con relación a la gestión 2011.

Al 31 de marzo de 2013 la utilidad neta alcanza a Bs. 0.31 millones representando el 3.80% de los ingresos.

Gráfico No. 11
Porción de Utilidad Neta del ejercicio respecto a las Ventas

Fuente: Elaboración Valores Unión

Gráfico No. 12
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Variación de la Utilidad Neta
Gas & Electricidad S.A.

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.4 Indicadores financieros

Al igual que para el análisis del Balance General y el Estado de Resultados de Gas y Electricidad S.A., para
el análisis de Indicadores Financieros, se tomaron los datos al 31 de diciembre de 2010, 2011 y 2012,
considerando la re expresión de los datos de las gestiones anteriormente mencionadas al valor de la UFV
al 31 de marzo de 2013.

7.4.1 Indicadores de Liquidez

7.4.1.1 Prueba ácida

Este ratio, muestra la capacidad de la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo con sus activos
de corto plazo, excluyendo aquellos activos de no muy fácil liquidación, como son los inventarios. En
términos simples, es la capacidad de una empresa de poder cubrir sus obligaciones a corto plazo con su
dinero disponible y sus activos más líquidos.

Para el año 2010, la prueba ácida fue 1.23 veces y para el 2011, 0.73 veces. Entre la gestión 2010 y 2011
el indicador desmejora, debido a la emisión de pagarés bursátiles (a corto plazo) por un monto de Bs.
12.55 millones que aumentó en el pasivo corriente. Mientras que al 31 de diciembre de 2012 la prueba
ácida  alcanza a  0.60 veces que se explica con la disminución del 11.99% del activo corriente respecto
a la gestión anterior, originado por la disminución de anticipos a proveedores de bienes y servicios
relacionados a la ampliación de la planta de generación de El Puente.

Al 31 de marzo de 2013 este ratio fue de 0.58 veces.
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7.4.1.2 Coeficiente de liquidez

El coeficiente de liquidez, representado por el activo corriente entre el pasivo corriente,
fundamentalmente muestra la capacidad que tiene la Sociedad de poder cubrir sus deudas de corto
plazo con sus activos de corto plazo.

Durante las gestiones analizadas este ratio registró niveles de 1.34, 0.87 y 0.78 veces, a diciembre de 2010,
2011 y 2012, respectivamente. Estos resultados muestran un comportamiento descendiente causado por
cambios importantes en los pasivos de corto plazo. En la gestión 2011, respecto a la gestión 2010, este
ratio disminuyó por la emisión de pagarés bursátiles a corto plazo por un valor de Bs 12.55 millones. Entre
las gestiones 2011 a 2012 este indicador presenta una variación negativa originada en la disminución del
Activo Corriente en Bs 3.22 millones.

Al 31 de marzo de 2013 este ratio fue de 0.77 veces.

7.4.1.3 Capital de trabajo

El capital de trabajo, indica la diferencia monetaria existente entre los activos corrientes y pasivos
corrientes. El capital de trabajo de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 ascendió a Bs 5.31 millones,
al 2011 reportó (Bs 3.98) millones, mientras que para el 2012 el indicador alcanzó a Bs (6.74) millones.

Entre el 2010  y 2011 el capital de trabajo decreció en Bs. 9.28 millones debido a la emisión de pagarés
bursátiles de corto plazo por Bs. 12.55 millones. De la misma manera el capital de trabajo disminuyó entre
la gestión 2011 y 2012 en Bs 2.76 millones a consecuencia de la contratación de nuevos pasivos financieros
para afrontar las inversiones que se ejecutaron.

Al 31 de marzo de 2013 el capital de trabajo fue de Bs. (7.39) millones.

Todos los indicadores anteriormente mencionados, pueden visualizarse en los siguientes gráficos:

Gráfico No.13
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Indicadores de Liquidez
(Nº de veces)

Fuente: Elaboración Valores Unión

Gráfico No. 14
Capital de trabajo (En millones de Bs)

Fuente: Elaboración Valores Unión
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7.4.2 Indicadores de Rentabilidad

7.4.2.1 ROE

El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa, en relación a
cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio de la misma. Para la gestión 2010 el ROE
reporto 5.86%, para el 2011, 5.74%, finalmente para la gestión 2012, 6.25%.

Entre la gestión 2010 y 2011 el indicador disminuye, debido principalmente al incremento del patrimonio
neto en la gestión 2011, en Bs 5.09 millones (15.16%). Entre la gestión 2011 y 2012 el indicador mejora en
relación a la anterior gestión debido al  incremento en la utilidad del 16.07%.

7.4.2.2 ROA

El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o perdidas de la empresa pero, en este
caso, en relación a los activos de la misma. Para el año 2010, el ROA de la Sociedad fue 2.19%, para el
2011, 2.01% y para la gestión 2012, 2.32%.

Entre el 2010 y 2011 el indicador disminuye, principalmente por el incremento en el activo total en la
gestión 2010, en Bs 12.41 millones (13.70%).

Entre la gestión 2011 y 2012 se puede notar una mejora en el indicador, dada básicamente por el
incremento en menor proporción del activo (0.58%), comparado con el incremento en 16.07% de la
utilidad neta.

7.4.2.3 Margen Bruto

El Margen Bruto representa el porcentaje de dinero que la Sociedad recibe después de los costos de
ventas en relación a los ingresos brutos de la misma. El Margen Bruto a Diciembre de 2010, 2011 y 2012
mostró porcentajes de 62.77%, 62.00% y 56.00% respectivamente. Entre Diciembre de 2010 y 2011, este
indicador desmejoró en un 0.77%, debido a un incremento en el costo de ventas por Bs 0.75 millones
(6.50%) comparado con un incremento en menor proporción de los ingresos por ventas de Bs. 1.34 millones
(4.32%). El comportamiento durante la gestión 2011 y 2012 muestra una disminución de 6% debido a un
incremento en ventas del 21.64% menor al incremento registrado en el costo de ventas del 40.83%.

7.4.2.4 Margen Neto

El margen neto, representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se vuelven
utilidades netas (ingresos netos luego de descontar todos los gastos existentes en el estado de resultados).
Al 31 de diciembre de 2010, el margen neto de la Sociedad reportó 6.37%, en el 2011, 6.39% y finalmente
en la gestión 2012, 6.09%.
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Entre las gestiones 2010 a 2011, este indicador mejoró en 0.02%, para la gestión 2011 variación que
responde a una reducción en los gastos administrativos, técnicos y financieros respecto a gestiones
anteriores, mismo que dio lugar a un crecimiento en la utilidad a comparación de la gestión anterior. Entre
las gestiones 2011 y 2012, este indicador disminuyó 0.30%, disminución atribuible al incremento en el gasto
por depreciación en un 6.15% en relación a la gestión 2011

7.4.2.5 EBITDA

El EBITDA es la utilidad operativa más los gastos que no generan salida de efectivo, por lo que permite
evaluar la capacidad de la empresa para obtener efectivo como producto de su actividad principal.

Entre la gestión 2010 y 2011, el EBITDA presenta un leve incremento del 2.29% alcanzando a Bs 8.80 millones
en la gestión 2011.

En las gestiones 2011 y 2012, el EBITDA de Gas & Electricidad alcanzó a Bs. 8.80 y Bs. 9.63 millones
respectivamente, presentado este indicador un incremento de Bs. 0.84 millones, debido al incremento en
ventas por la facturación de una nueva potencia instalada en la planta de El Puente.

7.4.2.6 Margen EBITDA

El margen EBITDA, representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se vuelven flujos
de efectivo después de descontar el pago del costo de ventas y gastos operativos, sin considerar la
depreciación o amortización que no representa la salida de efectivo. A diciembre de 2010, el margen
EBITDA fue de 27.64%, en el 2011 27.10% y en el 2012 fue de 24.40%.

Entre las gestiones 2010 y 2011, este indicador decreció en 0.54%, debido al incremento en las ventas  de
Bs 1.34 millones. Entre Diciembre 2011 y 2012, el margen EBITDA decreció 2.70%, debido al incremento del
EBITDA en menor proporción que las ventas, las que registraron un incremento del 21.64%  en la gestión
2012 con referencia a la gestión 2011

Todos los indicadores anteriormente mencionados, pueden visualizarse en los siguientes cuadros:

Gráfico Nº 15
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EBITDA (En millones de Bs.)

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.4.3 Indicadores de Endeudamiento y de Cobertura

7.4.3.1 Razón Deuda Capital

La razón deuda capital, indica la relación de todas las obligaciones financieras de la empresa con
terceros en relación al total de su patrimonio neto. Para el año 2010 este ratio fue 1.70 veces, para el 2010,
1.66 veces y para el 2012 alcanzó a 1.70 veces. Entre el 2010 y 2011 se observa una disminución del
indicador, debido al incremento en menor proporción del pasivo en Bs. 7.32 millones (12.84%) respecto a
un incremento del patrimonio por Bs. 5.09 millones (15.16%), en la gestión 2011.

Entre el 2011 y 2012 se ve un incremento del indicador, debido al incremento en el pasivo en un 1.51% y
a una disminución en el patrimonio en Bs 0.38 millones (0.97%).

La razón deuda capital al 31 de marzo de 2013 fue de 1.73 veces.

7.4.3.2 Razón de endeudamiento

Este indicador muestra la porción de los activos que provienen de financiamiento externo.
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Entre la gestión 2010 y 2011, la razón de endeudamiento tuvo una pequeña disminución pasando de 0.63
a 0.62 veces, debido a una variación levemente menor del pasivo total en relación a la variación activo
total.

En las gestiones 2011 y 2012 la razón de endeudamiento se incrementó levemente de 0.62 a 0.63 veces
debido a una variación mayor del pasivo total en relación a la variación activo total.

La razón de endeudamiento al 31 de marzo de 2013 fue de 0.63 veces.

Todos los indicadores anteriormente mencionados, pueden visualizarse en los siguientes cuadros:

Gráfico Nº 16

Indicadores de Endeudamiento

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.4.3.3 Razón de endeudamiento a largo plazo

Este indicador muestra la porción de los activos que provienen de financiamiento externo a largo plazo.

Entre la gestión 2010 y 2011, la razón de endeudamiento a largo plazo tuvo una disminución pasando de
0.45 a 0.32 veces, originado en un incremento en las emisiones de valores de deuda a corto plazo,
aspecto que cambió la proporción de deuda a largo plazo.

En las gestiones 2011 y 2012 la razón de endeudamiento a largo plazo se incrementó levemente de 0.32
a 0.33 veces debido a una variación mayor del pasivo a largo plazo en relación a la variación activo
total.

La razón de endeudamiento a largo plazo al 31 de marzo de 2013 fue de 0.31 veces.
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7.4.4 Indicadores de Actividad

7.4.4.1 Periodo Promedio de Cobranza

Este indicador muestra – en promedio – los días que Gas & Electricidad S.A. demora  en cobrar las deudas
a sus deudores.

En las gestiones 2010 y 2011, este indicador se incrementó de 34 a 43 días, como resultado de un aumento
en las cuentas por cobrar comerciales de Bs. 2.90 a Bs. 3.80 millones (30.97%). Para la gestión 2012 el
indicador disminuyó a 26 días respecto a la gestión anterior debido a la venta al contado de vehículos.

Gráfico Nº 17

Indicadores de Actividad

Fuente: Elaboración Valores Unión

7.4.4.2 Periodo Promedio de Pago

Este indicador muestra – en promedio – los días que le demora a la empresa el pago de las deudas que
tiene con sus proveedores.

Entre las gestiones 2010 y 2011, el periodo promedio de pago se incrementó de 84 a 92 días, variación
que responde a un aumento en las cuentas por pagar a proveedores por Bs. 0.45 millones (16.89%) en
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mayor proporción al incremento del costo de ventas de Bs. 0.75 millones (6.50%). En la gestión 2012, este
indicador disminuye  a 70 días respecto a la gestión anterior originado en la reducción de plazos con
proveedores.

7.4.4.3 Edad Promedio de Inventarios

Este indicador muestra – en promedio – los días que le demora a la empresa la rotación del inventario.

Entre las gestiones 2010 a 2011, este indicador presenta un crecimiento de 52 a 132 días, denotando una
rotación más lenta de los inventarios. Este incremento se originan en la incursión de la Sociedad en la
comercialización de automotores manteniendo un stock de inventarios creciente , alcanzando la cuenta
de inventarios a diciembre 2010, 2011 y 2012 a  Bs 1.65 millones, Bs 4.45 millones y Bs 5.36 millones,
respectivamente. Entre las gestiones 2011 y 2012, este indicador muestra una tendencia decreciente,
disminuyendo de 132 a 113 días debido a un manejo más eficiente del inventario.

7.5 Compromisos Financieros

De acuerdo a los establecido en el Punto G del punto 1 del Acta de la Junta General Extraordinaria de
G&E SA celebrada el 3 de septiembre de 2012, durante la vigencia de los Bonos que componen Emisión
1 dentro del Programa de Emisiones, Gas & Electricidad S.A. deberá mantener las siguientes relaciones
financieras:

 Ratio de cobertura del servicio de la deuda (RCD)deberá ser mayor o igual a 1.2 (uno punto dos)
veces.

 La relación entre pasivo total a patrimonio de la Sociedad, deberá ser menor o igual a 2 (dos)
veces.

7.5.1 Ratio de cobertura del servicio de la deuda (RCD)

El ratio de cobertura del servicio de la deuda ha sido calculado de la siguiente manera:

RCD=(Activo Corriente + EBITDA)/(Amortización de Capital e Intereses)

Dónde:

Activo Corriente: es la suma de todas las cuentas presentadas como Activo Corriente en el Balance
General de la Sociedad (neto de cualquier previsión presentada en el Balance General de la Sociedad en
la fecha del cálculo).

EBITDA: es la suma de la utilidad acumulada durante el periodo de doce (12) meses anteriores a la fecha
de cálculo antes de impuestos, más depreciación, más amortización de cargos diferidos, más previsión
para indemnizaciones (neta de pagos), más previsión para incobrables, más previsión de intereses por
financiamiento, más otros cargos que no representan una salida de efectivo, según aparecen en los
estados financieros de la Sociedad en la fecha de cálculo.

Amortizaciones de Capital: son las amortizaciones de capital de la deuda financiera neta de la Sociedad,
que vencen durante el período de doce (12) meses siguientes a la fecha de cálculo.
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Intereses: son los intereses por pagar por la deuda financiera neta de la Sociedad, durante el periodo de
doce (12) meses siguientes a la fecha de cálculo.

Bajo esta fórmula al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de marzo de 2013 se puede observar que el Ratio de
Cobertura de la Deuda (RCD) es de 1.28 y 1.30 veces, respectivamente, en ambos casos por encima de
lo comprometido en el Punto G del punto 1 del Acta de la Junta General Extraordinaria de G&E SA
celebrada el 3 de septiembre de 2012. A continuación se presenta el cálculo de este indicador:

2012 Mar.,2013
Activo corriente Bs. 23,637,668 24,904,709
EBITDA Bs. 10,347,610 10,153,406
Amortización capital Bs. 24,150,943 24,671,690
Intereses 12 m Bs. 2,332,323 2,230,269
RCD Veces 1.28 1.30

7.5.2 Ratio deuda a patrimonio
El ratio deuda a patrimonio ha sido calculado de la siguiente manera:

RDP=(Pasivo Total)/(Patrimonio Neto)

Dónde:

Pasivo Total: es la suma de todas las cuentas presentadas como Pasivo Corriente y Pasivo No Corriente en
el Balance General de la Sociedad en la fecha de cálculo.

Patrimonio Neto: es la diferencia entre el monto del activo total y el pasivo total que aparece en los
estados financieros de la Sociedad en la fecha de cálculo.

Al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de marzo de 2013 se puede observar que este Ratio Deuda a Patrimonio
es de 1.70 y 1.73 veces, respectivamente, en ambos casos por encima de lo comprometido en el Punto
G del punto 1 del Acta de la Junta General Extraordinaria de G&E SA celebrada el 3 de septiembre de
2012. A continuación se presenta el cálculo de este indicador:

2012 Mar.,2013
Pasivo total BS 65,309,065 66,072,666
Patrimonio Neto BS 38,309,561 38,175,582
RDP 1.70 1.73

7.6 Cambios en los responsables de la elaboración de los Reportes Financieros
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Las gestiones cerradas comprendidas dentro el presente análisis fueron auditadas por BDO Berthin
Amengual & Asociados, los mismos que no tuvieron salvedad alguna ni abstención de opinión acerca de
los estados financieros de la entidad.

La persona encargada de la elaboración de los Estados Financieros de GAS & ELECTRICIDAD S.A., durante
estos últimos tres años dentro la empresa Gas & Electricidad S.A., fue la  Lic. Leidy Karina Pestañas León,
quien ocupa el cargo de Contadora.
.
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a Mar. 31 a Mar. 31
2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 2010-2011 2011-2012

ACTIVO
Activo corriente
Disponibilidades 2,768,204 2,826,834 1,015,184 1,103,224 3.06% 2.74% 0.98% 1.06% 2.12% -64.09%
Cuentas por cobrar comerciales 2,901,165 3,799,788 2,834,479 2,934,657 3.20% 3.69% 2.74% 2.82% 30.97% -25.40%
Anticipo a proveedores 1,031,453 1,130,143 199,905 193,930 1.14% 1.10% 0.19% 0.19% 9.57% -82.31%
Cuentas con empresas relacionadas 8,942,010 10,446,874 10,877,353 10,939,481 9.87% 10.14% 10.50% 10.49% 16.83% 4.12%
Crédito fiscal 285,288 581,561 198,703 205,933 0.31% 0.56% 0.19% 0.20% 103.85% -65.83%
Inventarios 1,646,832 4,446,874 5,361,285 6,261,222 1.82% 4.32% 5.17% 6.01% 170.03% 20.56%
Gastos pagados por adelantado 194,131 201,591 173,881 126,835 0.21% 0.20% 0.17% 0.12% 3.84% -13.75%
Otras cuentas por cobrar 3,296,031 3,423,133 2,976,878 3,139,427 3.64% 3.32% 2.87% 3.01% 3.86% -13.04%
Total del activo corriente 21,065,113 26,856,797 23,637,668 24,904,709 23.25% 26.07% 22.81% 23.89% 27.49% -11.99%
Activo no corriente
Inversiones permanentes 14,614,733 18,317,472 26,412,208 27,386,211 16.13% 17.78% 25.49% 26.27% 25.34% 44.19%
Activo fijo (neto) 54,537,450 56,984,974 52,438,647 50,880,026 60.19% 55.31% 50.61% 48.81% 4.49% -7.98%
Activos intangibles 320,389 347,608 287,091 272,636 0.35% 0.34% 0.28% 0.26% 8.50% -17.41%
Cargos diferidos 71,629 514,985 843,013 804,668 0.08% 0.50% 0.81% 0.77% 618.96% 63.70%
Otras cuentas por cobrar 0 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% n/a n/a
Total del activo no corriente 69,544,201 76,165,039 79,980,958 79,343,540 76.75% 73.93% 77.19% 76.11% 9.52% 5.01%
Total del activo 90,609,313 103,021,837 103,618,626 104,248,249 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 13.70% 0.58%

PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo corriente
Proveedores 2,651,540 3,099,461 3,327,091 3,765,234 2.93% 3.01% 3.21% 3.61% 16.89% 7.34%
Cuentas por pagar 851,237 586,602 762,390 922,043 0.94% 0.57% 0.74% 0.88% -31.09% 29.97%
Préstamos bancarios 4,133,509 5,491,031 6,071,964 6,783,392 4.56% 5.33% 5.86% 6.51% 32.84% 10.58%
Deudas por emisión de valores 6,206,382 18,956,453 17,688,202 17,570,787 6.85% 18.40% 17.07% 16.85% 205.43% -6.69%
Obligaciones fiscales y sociales por pagar 827,832 618,397 862,173 1,736,761 0.91% 0.60% 0.83% 1.67% -25.30% 39.42%
Obligaciones por titularización 0 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% n/a n/a
Documentos por pagar 1,011,433 1,958,730 601,315 613,428 1.12% 1.90% 0.58% 0.59% 93.66% -69.30%
Cuentas relacionadas 13,217 32,386 0 510,388 0.01% 0.03% 0.00% 0.49% 145.02% -100.00%
Anticipos 61,478 90,049 1,065,770 394,363 0.07% 0.09% 1.03% 0.38% 46.47% 1083.54%
Total de pasivo corriente 15,756,629 30,833,109 30,378,905 32,296,396 17.39% 29.93% 29.32% 30.98% 95.68% -1.47%
Pasivo no corriente
Cuentas por pagar 0 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% n/a n/a
Préstamos bancarios 25,846,295 26,030,147 21,083,594 19,561,761 28.52% 25.27% 20.35% 18.76% 0.71% -19.00%
Obligaciones por titularización 0 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% n/a n/a
Previsión para beneficios sociales 722,029 924,944 1,133,616 1,201,455 0.80% 0.90% 1.09% 1.15% 28.10% 22.56%
Documentos por pagar 14,690,400 6,547,613 12,712,949 13,013,054 16.21% 6.36% 12.27% 12.48% -55.43% 94.16%
Total del pasivo no corriente 41,258,725 33,502,705 34,930,159 33,776,270 45.53% 32.52% 33.71% 32.40% -18.80% 4.26%
Total del pasivo 57,015,353 64,335,814 65,309,065 66,072,666 62.92% 62.45% 63.03% 63.38% 12.84% 1.51%
Patrimonio
Capital pagado 26,627,700 30,150,700 30,150,700 30,150,700 29.39% 29.27% 29.10% 28.92% 13.23% 0.00%
Aportes para futuras capitalizaciones 272 1,956,032 3,895,162 3,895,162 0.00% 1.90% 3.76% 3.74% 719029.42% 99.14%
Ajustes del capital 4,347,530 3,782,655 1,079,783 672,215 4.80% 3.67% 1.04% 0.64% -12.99% -71.45%
Ajuste de reservas patrimoniales 99,186 102,250 58,601 49,577 0.11% 0.10% 0.06% 0.05% 3.09% -42.69%
Reserva legal 536,234 621,377 719,138 719,138 0.59% 0.60% 0.69% 0.69% 15.88% 15.73%
Resultados acumulados 1,983,037 2,073,009 2,406,177 2,688,790 2.19% 2.01% 2.32% 2.58% 4.54% 16.07%
Total del patrimonio 33,593,960 38,686,023 38,309,561 38,175,582 37.08% 37.55% 36.97% 36.62% 15.16% -0.97%
Total pasivo y patrimonio 90,609,313 103,021,837 103,618,626 104,248,249 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 13.70% 0.58%

* Reexpresado al 31 de marzo de 2013 (UFV 1.82192)

GAS & ELECTRICIDAD S.A.: BALANCE GENERAL GESTIONES ANUALES 2010, 2011, 2012 y período a marzo de 2013



pág. 85

a Mar. 31 a Mar. 31
2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 2010-2011 2011-2012

Ingresos por ventas 31,113,889 32,458,362 39,483,460 8,171,167 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 4.32% 21.64%
Otros servicios 1,139 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% -100.00% n/a

Total ingresos 31,115,028 32,458,362 39,483,460 8,171,167 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 4.32% 21.64%

Costo de ventas -11,582,710 -12,335,700 -17,372,891 -3,140,242 -37.23% -38.00% -44.00% -38.43% 6.50% 40.83%

Ganancia bruta 19,532,318 20,122,662 22,110,569 5,030,925 62.77% 62.00% 56.00% 61.57% 3.02% 9.88%

Gastos del departamento técnico -7,711,238 -7,981,321 -8,035,325 -1,774,941 -24.78% -24.59% -20.35% -21.72% 3.50% 0.68%
Gastos administrativos -2,983,852 -3,038,791 -3,255,409 -858,254 -9.59% -9.36% -8.24% -10.50% 1.84% 7.13%
Depreciación de activos fijos -3,933,898 -3,895,716 -4,135,270 -1,005,230 -12.64% -12.00% -10.47% -12.30% -0.97% 6.15%
Impuestos -1,076,506 -1,082,194 -1,269,763 -234,918 -3.46% -3.33% -3.22% -2.87% 0.53% 17.33%
Gastos de comercialización -236,853 -305,523 -1,186,932 -233,315 -0.76% -0.94% -3.01% -2.86% 28.99% 288.49%

Ganancia (Pérdida) operativa 3,589,970 3,819,117 4,227,870 924,267 11.54% 11.77% 10.71% 11.31% 6.38% 10.70%

Gastos financieros -4,014,618 -3,473,838 -3,802,298 -707,204 -12.90% -10.70% -9.63% -8.65% -13.47% 9.46%
Otros ingresos y egresos no operativos (neto) 2,134,056 732,894 1,032,739 92,032 6.86% 2.26% 2.62% 1.13% -65.66% 40.91%
Ajuste por inflación y tenencia de bienes 273,630 994,836 947,866 1,437 0.88% 3.06% 2.40% 0.02% 263.57% -4.72%

Ganancia del ejercicio 1,983,037 2,073,009 2,406,177 310,532 6.37% 6.39% 6.09% 3.80% 4.54% 16.07%

* Reexpresado al 31 de marzo de 2013 (UFV 1.82192)

GAS & ELECTRICIDAD S.A.: ESTADO DE RESULTADOS GESTIONES ANUALES 2010, 2011, 2012 y período a Marzo 2013
EVOLUCION
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INDICES a Mar. 31
2010 2011 2012 2013

Unidad

Capital de Trabajo Bs. 5,308,484 (3,976,312) (6,741,237) (7,391,687)

EBITDA Bs. 8,600,374 8,797,027 9,632,903

Veces

Días

Días

Días

Veces

Veces

%

%

%

%

%

Veces

VecesRazón de Endeudamiento
Pasivo Total

Activo

Razón de Endeudamiento de LP
Deuda Financiera a Largo Plazo

Activo

INDICADORES FINANCIEROS

Liquidez

Prueba Ácida
Activo Corriente - Inventario

Pasivo Corriente
0.73

0.87

1.23

Razón deuda capital Pasivo Total
Patrimonio

Margen Neto Utilidad Neta
Ventas Netas

Período promedio de pago (PPP)
Cuentas por pagar comerciales y/o proveedores

Costo de Ventas

Edad promedio del inventario
Inventario

* 365
Costo de Ventas

Actividad

Período promedio de cobranza (PPC) Cuentas por cobrar * 365
Ventas

Resultado Operativo + Depreciaciones + Amortizaciones

Margen EBITDA EBITDA
Ventas

Endeudamiento y Cobertura

5.86%

2.19%

Margen Bruto Resultado Bruto
Ventas Netas

ROE Utilidad Neta
Patrimonio Promedio

ROA
Utilidad Neta
Activo Total

132

Rentabilidad

0.45

34

84

52

0.63 0.62

6.39%

62.77%

6.37%

27.64%

Coeficiente de liquidez
Activo Corriente
Pasivo Corriente

5.74%

2.01%

Activo Corriente - Pasivo Corriente

1.34

0.60

0.78

6.25%

62.00%

27.10%

1.66

56.00%

6.09%

24.40%

1.70

2.32%

113

0.63

0.33

26

1.70

0.32

92

43

70

0.31

0.58

0.77

1.73

0.63



 

pág.%87%
 

!

 

 
 

ANEXO “A” 
Informe de Calificación de Riesgo 

  

!



1 
 

 

 
 

Gas & Electricidad S.A. 
 

Informe con Estados financieros al 31 de marzo de 2013                        Fecha de Comité:  28 de mayo de 2013 

Andrés Soruco Majluf 
Verónica Tapia Tavera 

(591-2) 2124127 
(591-2) 2124127 

asoruco@ratingspcr.com 
vtapia@ratingspcr.com 

 
 

 

 

Significado de la Calificación  

Categoría B1-: Emisiones con alta certeza en el pago oportuno. Los factores de liquidez son fuertes y están 
respaldados por buenos factores de protección fundamentales. Los factores de riesgos son muy pequeños. 
 
Categoría BAA: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de protección son fuertes. El riesgo es modesto 
pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones económicas. Estas categorizaciones podrán ser 
complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la 
calificación alcanzada entre las categorías BAA y BB. 
 
El subíndice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia. Mayor información sobre las calificaciones podrá ser encontrada en www.ratingspcr.com 
 

Significado de la Perspectiva 

La  “Perspectiva”  (Tendencia,  según  ASFI)  indica la dirección que probablemente tomará la calificación a mediano 
plazo, la que podría ser positiva, estable o negativa 
 
Perspectiva "Estable" Los factores externos contribuyen a mantener la estabilidad del entorno en el que opera, así 
como sus factores internos ayudan a mantener su posición competitiva. Su situación financiera, así como sus 
principales indicadores se mantienen estables, manteniéndose estable la calificación asignada. 
 
La calificación de riesgo de los instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores, podrían 
variar significativamente entre otros, por los siguientes factores: cambios significativos en los indicadores de la situación financiera 
del emisor, cambios en la administración y propiedad, proyectos que  influyan significativamente en los resultados de la sociedad, 
cambios en la situación  de sus seguros y sus garantías, sensibilidad de la industria relativa a precios, tasas, crecimiento 

Aspecto o Instrumento Calificado Calificación 
PCR 

Equivalencia 
ASFI Perspectiva 

Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1, comprendidos en el Programa de Emisiones “Bonos Gas & Electricidad” 

 Serie  Monto (Bs) Plazo 
  

  

A 4.550.000 360 B1-  N-1   Estable  

B 5.250.000 720 BAA-  AA3   Estable  

C 6.230.000 1.080 BAA-  AA3   Estable  

D 7.350.,000 1.440 BAA-   AA3  Estable  

E 8.120.000 1.800 BAA-   AA3  Estable  

F 9.800.000 2.160 BAA-   AA3  Estable  

G 9.,800.000 2.520 BAA-   AA3  Estable  

Total 51.100.000         

http://www.ratingspcr.com/
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económico, regímenes tarifarios, comportamiento de la economía, cambios significativos de los proveedores de materias primas y 
otros así como de sus clientes, grado de riesgo de sustitución de sus productos, cambios en los resguardos de los instrumentos, y 
sus garantías, cambios significativos en sus cuentas por cobrar e inversiones y otros factores externos e internos que afecten al 
emisor o la emisión.  
 
PCR determinará en los informes de calificación, de acuerdo al comportamiento de los  indicadores  y los factores señalados en el anterior 
párrafo, que podrían hacer variar la categoría asignada en el corto o mediano plazo para cada calificación, un indicador de perspectiva o 
tendencia. 
 
La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantía de 
una emisión o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversión. 
 
 “La   información empleada en la presente calificación proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e 
integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algún error u omisión por el uso de dicha información. Las 
calificaciones de PCR constituyen una opinión sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos 
instrumentos”. 
 
 
 

Significado de la Calificación ASFI  

Categoría Nivel 1 (N – 1): Corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e 
intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa, ante posibles cambios en 
el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía. 

Categoría AA: Corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los 
términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece 
o en la economía. 

Se autoriza añadir los numerales 1, 2 y 3 en cada categoría genérica, desde AA a B con el objeto de establecer una 
calificación específica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones: 

 Si el numeral 1 acompaña a una de las categorías anteriormente señaladas, se entenderá que el valor se 
encuentra en el nivel más alto de la calificación asignada. 
 

 Si el numeral 2 acompaña a una de las categorías anteriormente señaladas, se entenderá que el valor se 
encuentra en el nivel medio de la calificación asignada. 
 

 Si el numeral 3 acompaña a una de las categorías anteriormente señaladas, se entenderá que el valor se 
encuentra en el nivel más bajo de la calificación asignada. 

 
 

Racionalidad 
Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesión de Comité N° 024/2013 de 28 de mayo de 2013 acordó 
por unanimidad otorgar la calificación de Nivel 1 (N-1) (equivalente a  B1-  según la simbología de calificación 
utilizada por PCR) a la serie A  y la calificación AA3 (equivalente a BAA- según la simbología de calificación utilizada 
por PCR) a las series B, C, D, E, F y G de Bonos Gas & Electricidad - Emisión 1, comprendidos en el Programa de 
Emisiones Bonos Gas & Electricidad,  con  tendencia  “estable”. 

Los principales puntos que sustentan la evaluación son los siguientes: 

 Mecanismos de Cobertura planteados por la sociedad: Se constituirán en Banco Unión S.A. dos Cuentas 
Receptoras (una en Bolivianos y otra en Dólares Americanos) en las que se abonarán los ingresos de la 
Sociedad, de acuerdo a instrucción irrevocable. El emisor aperturará dos  Cuentas de Inversión de manejo  no 
discrecional de Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión S.A. para administrar los recursos 
destinados al  pago oportuno de la emisión y no admitirá instrucciones de débito. Paralelamente y durante toda 
la vigencia de la emisión se mantendrá un fondo de liquidez que mantendrá un saldo constante equivalente al 
monto de intereses del primer cupón y consecuentemente garantizaría el pago en caso de incapacidad de pago, 
debiendo ser repuesto dentro de los 60 días siguientes a su uso. El mecanismo de cobertura estará sujeto a 
control durante la vigencia de la emisión. 

 Ventas: Los ingresos por operaciones comerciales a 12 meses (generación termoeléctrica, venta de GNV, 
comercialización de vehículos) de G&E S.A. calculados a marzo de 2013 totalizaron Bs 36,48 millones, 
comparando la cifra con el importe registrado al par de 2012 se observa un incremento de Bs 2,6 millones por 
ventas. Las ventas de la sociedad han tenido un comportamiento alcista en los últimos cinco reportes de 
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gestiones auditadas creciendo de un nivel de Bs 15,16 millones en 2008, representando un factor de crecimiento 
compuesto intergestión de 26% durante esos cinco años de análisis     

 Rentabilidad: El ROE a marzo de 2013 registra un valor de 4,63%, casi doblando al rendimiento reportado en 
marzo de 2012 (2,94%), no obstante por debajo de la media del quinquenio.  Al 31 de marzo de 2013 la entidad 
registra un retorno sobre activos por 1,69%, ligeramente superior a la de similar periodo de 2012. 

 Liquidez: La razón corriente al 31 de marzo de 2013 presentó ligera mejoría en relación a cálculos de fines de la 
gestión 2012 (alrededor de Bs 0,77 versus Bs 0,68), un ratio inferior a la unidad aun indica iliquidez, la reducción 
de los saldos de activo corriente en los últimos 12 meses contra un nivel de pasivos circulantes invariable han 
repercutido en esa disminución de liquidez. 

 Solvencia: Cobertura de intereses con EBITDA con un múltiplo de 2,66 veces a marzo de 2013 superior al nivel 
registrado en similar período de 2012. Analizando el comportamiento de la razón de Deuda Patrimonio (más 
precisamente pasivos/patrimonio), a marzo de 2013 ésta registraba un valor de 1,73; habiéndose reducido 
(mejorado) en relación  a la cifra observada a diciembre de 2012 (1,79 veces), indicando que la mayor parte de 
los activos de la Sociedad fueron financiados por instituciones bancarias y tenedores de valores. Al analizar la 
estructura de capital de la Sociedad, estaba está conformada en 63,38% por deuda y en 36,62% por patrimonio, 
composición que ya se mantiene relativamente constante desde 2012, estando antes la estructura compuesta 
mayormente por obligaciones.   

 Compromisos financieros: Los compromisos financieros establecidos por la sociedad durante la vigencia de 
las emisiones del Programa. 

 Capacidad de pago suficiente en proyecciones analizadas: Se analizó la evolución de la razón deuda capital 
a lo largo de los 10 años proyectados fluctuando la misma en promedio ponderado por patrimonio entre 12% a 
61%, en un escenario pesimista, observándose los niveles más bajos, cercanos a cero, hacia el último año de 
proyecciones. De igual manera se estudiaron también ratios de cobertura de deuda (tanto cargos financieros y 
servicio de la deuda) observándose en los tres escenarios analizados valores superiores a 1 en el caso de la 
cobertura de cargos financieros con EBITDA, el pago del total de servicio de deuda se ve algo afectada 
especialmente en un escenario pesimista..  

 Planes a largo plazo del emisor: La búsqueda de nuevos mercados internacionales, como es el caso de la 
compra de las Estaciones de Servicio ASSA en Lima, Perú en 2010, que incrementarán el nivel de ingresos por 
participaciones en el extranjero (recepción de dividendos) en las siguientes ocho gestiones. Otras estrategias 
incluyen, potenciamiento de la unidad de negocio de generación de energía eléctrica y venta de GNV, con 
apertura de dos nuevas estaciones en Santa Cruz (La Guardia y Pailón). En el estudio de proyecciones se 
sensibilizo principalmente precios de venta de energía eléctrica y gas vehicular, así como el costo de adquisición 
de materias primas y/o mercadearía par la reventa, variando sus factores de crecimiento, es así que incluso en 
un escenario pesimista y durante el plazo de vigencia de la emisión bursátil las ventas crecen en 5,54% 
compuestamente por gestión, utilidad neta debido a eficiencias operativas desarrolladas a lo largo del periodo de 
proyección y al influjo de ingresos extraordinarios crece  a 9,47% compuestamente por año. 

 El contrato de provisión de energía eléctrica a la planta de SOBOCE en El Puente: Le reporta a GyE 
ingresos anuales por alrededor de USD 1,34 millones, el servicio de la deuda por la deuda corporativa analizada, 
alcanza un promedio anual de USD 1,18 Millones. La cesión de ingresos (solamente) por el contrato con 
SOBOCE cubriría totalmente el servicio de la deuda al vencimiento de cada cupón (mediante el mecanismo de 
pago anteriormente mencionado). La deuda tiene vigencia hasta 2020 y el contrato con SOBOCE hasta el año 
2016,  la no renovación de este contrato comprometería el honrar la deuda a partir de 2016. Gas y Electricidad 
ha provisto al calificador la intención de su cliente (SOBOCE) de renovar el contrato de provisión en El Puente en 
este año 2013, y por un lapso de 10 años; de no concretarse esta renovación contractual, el calificador revisaría 
la perspectiva vigente.  No obstante, las ventas anuales de la empresa en todas sus líneas de negocio, han 
alcanzado en los últimos cinco años un promedio de  USD 3,90 millones.  

 

Información utilizada para la Calificación 
1.  Información financiera 

 Los Estados Financieros auditados  utilizados cubren el período diciembre de 2008 a 2012, además se utilizaron los 
estados financieros preliminares a marzo de 2013.  

 Estructura de Financiamiento. 
 Estructura de ventas, hasta marzo de 2013. 
 Detalle de las principales cuentas del activo, pasivo y patrimonio. 
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2. Información de las operaciones 
 Anuario Estadístico 2011 de la Autoridad de Fiscalización y Control Social de Electricidad. 
 Descripción del proceso productivo de la empresa y detalle de los productos que elabora y comercializa. 

3. Perfil de la empresa  
 Estructura accionaria y plana gerencial. 

4. Otros 
 Resolución ASFI 0799/2012 de 31 de diciembre de 2012, de autorización de inscripción del Programa de Emisiones 
de  Bonos  “BONOS  GAS  Y  ELECTRICIDAD”  en RMV. 

 Prospecto  Marco  del  Programa  de  Emisiones:  “Bonos  Gas  &  Electricidad” 
 Prospecto Complementario de la Emisión. 

Análisis Realizados 
1. Análisis financiero histórico: Interpretación de los estados financieros históricos con el fin de evaluar la 

gestión financiera de la empresa, así como entender el origen de fluctuaciones importantes en las principales 
cuentas. 
 

2. Análisis financiero proyectado: Evaluación de los supuestos que sustentan las proyecciones financieras, así 
como análisis de la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de la empresa a 
variaciones en el nivel de ventas durante el plazo de la emisión. 
 

3. Evaluación de la gestión operativa: La cual incluye una visita a las instalaciones de la empresa y entrevistas 
con las distintas áreas administrativas y operativas.  

 
4. Análisis de hechos de importancia recientes: Evaluación de eventos recientes que por su importancia son 

trascendentes en la evolución de la institución. 
 

Instrumentos Calificados 
1. Emisor: Gas & Electricidad S.A. (G&E S.A.), cuyo número de registro es SPVS-IV-EM-GYE-098/2005, otorgada 
mediante Número de Resolución SPVS-IV-N°284, de fecha 14 de abril de 2005.  

2. Características del Programa de Emisiones: 
Mediante Resolución ASFI 799/2012 de fecha 31 de diciembre de 2012, la Autoridad de Supervisión del Sistema 
Financiero, autorizó e inscribió en el Registro del Mercado de Valores de ASFI el Programa de Emisiones de Bonos 
denominado  “BONOS GAS & ELECTRICIDAD”,  bajo  el número de registro ASFI/DSV-PEB-GYE-011/2012. 
 

Cuadro 1:  Características del Programa de Emisiones 
Denominación del programa “Bonos  Gas  &  Electricidad” 

Tipo de Instrumento a emitirse Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo 
Plazo del programa Mil ochenta (1.080) días calendario computables desde el día hábil siguiente de 

notificación con la Resolución de ASFI que autorice e inscriba el PROGRAMA en el 
RMV de ASFI. 

Monto del Programa USD 15,000,000 

Moneda de expresión de emisiones USD, Bs o Bs – UFV  

Forma de Amortización de Capital y 
Pago de Intereses de cada Emisión 

1. En el día de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o amortizaciones de 
capital conforme a relación de titulares de Tenedores proporcionada por EDV 
2. A partir del día siguiente hábil a la fecha de vencimiento del cupón, pago de intereses 
y/o amortizaciones de capital contra presentación de CAT emitido por EDV. 

Precio de colocación Mínimamente a la par del valor nominal 

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

Forma de circulación de los Valores A  la Orden. 
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Cuadro 1:  Características del Programa de Emisiones 
Destino de los Fondos y su plazo de 
utilización. 

Los recursos obtenidos de la colocación de Bonos serán utilizados para: 
 
•  Recambio  de  pasivos  financieros  y/o 
•  Capital  de  Inversión  y/o 
•  Capital  de    Operaciones. 
 
Para cada emisión determinados de acuerdo a Delegación de Definiciones.  

Plazo de colocación de cada Emisión 
180 días calendario a partir de la Fecha de Emisión de la Autorización de Oferta 
Pública de ASFI e Inscripción de la Emisión dentro del Programa en el RMV de ASFI. 

Garantía  Quirografaria. 

Fuente: Prospecto Marco / Elaboración: PCR 

Redención Anticipada 
 
Los Bonos podrán ser redimidos anticipadamente total o parcialmente luego de 360 días calendario desde la Fecha 
de Emisión señalada en l Autorización de Oferta Pública de ASFI. Se emplearán dos modalidades: 
 

1. Mediante sorteo, Conforme a lo establecido en artículos 662 al 667 del Código de Comercio. Con sujeción 
a lo siguiente: 
 

 

Cuadro 2: Cronograma de 
redenciones anticipadas 

Plazo de vida remanente de 
la emisión (en días) 

Porcentaje de 
compensación 

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 – 1.081 1.00% 

1.080 - 721 0.75% 

720 - 361 0.50% 

360 – 1  0.00% 

Fuente: ASFI / Elaboración: PCR 

 
El sorteo ante Notario, con asistencia de representantes de G&E S.A. y del Representante Común de Tenedores, 
señalará públicamente el listado de Bonos sorteados dentro de 5 días calendario siguientes a la celebración del 
sorteo, efectuándose el pago a los 15 días calendario a partir de la publicación. G&E S.A: depositará en cuenta 
bancaria de Agente Pagador, el importe de los Bonos sorteados, la compensación por la redención anticipad  y los 
intereses devengados hasta la fecha de pago 1 día hábil antes de la fecha señalada para el pago. Decisiones de 
redención anticipada son Hechos Relevantes ante ASFI, BBV y Representante Común de Tenedores. 
 
 
2. Compras en el Mercado Secundario, realizadas en BBV, Decisiones de redención anticipada son Hechos 
Relevantes ante ASFI, BBV y Representante Común de Tenedores. En caso de que el plazo de los Bonos resultara 
menor al plazo establecido por Ley para exención del RC - IVA, el Emisor pagará al SIN el total de los impuestos 
correspondientes a dicha redención sin descontar los montos a Tenedores que se vieran afectados por la redención 
anticipada. Procedimientos y condiciones de rescate anticipado se determinarán según Delegación de Definiciones.  
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Compromisos financieros 
 
Durante la vigencia de los Gas & Electricidad S.A. deberá mantener las siguientes relaciones financieras: 
 
 

 Ratio de cobertura del servicio de la deuda (RCD) 
 
 RCD = (Activo Corriente + EBITDA) / (Amortización de Capital e Intereses) ≥  1,2 
 
Activo Corriente: es la suma de todas las cuentas presentadas como Activo Corriente en el Balance General 
de la Sociedad (neto de cualquier previsión presentada en el Balance General de la Sociedad en la fecha del 
cálculo). 
 
EBITDA: es la suma de la utilidad acumulada durante el periodo de doce (12) meses anteriores a la fecha de 
cálculo antes de impuestos, más depreciación, más amortización de cargos diferidos, más previsión para 
indemnizaciones (neta de pagos), más previsión para incobrables, más previsión de intereses por 
financiamiento, más otros cargos que no representan una salida de efectivo, según aparecen en los estados 
financieros de la Sociedad en la fecha de cálculo. 
 
Amortizaciones de Capital: son las amortizaciones de capital de la deuda financiera neta de la Sociedad, que 
vencen durante el período de doce (12) meses siguientes a la fecha de cálculo. 
 
Intereses: son los intereses por pagar por la deuda financiera neta de la Sociedad, durante el periodo de doce 
(12) meses siguientes a la fecha de cálculo. 
 

 Ratio deuda a patrimonio 
 
 RPD = (Pasivo Total)/(Patrimonio Neto) ≤  2 
 
Pasivo Total: es la suma de todas las cuentas presentadas como Pasivo Corriente y Pasivo No Corriente en el 
Balance General de la Sociedad en la fecha de cálculo. 
 
Patrimonio Neto: es la diferencia entre el monto del activo total y el pasivo total que aparece en los estados 
financieros de la Sociedad en la fecha de cálculo. 
       
Delegación de Definiciones  

El Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y Administración de G&E S.A. determinarán las siguientes 
condiciones de las emisiones de manera previa a la autorización de la Oferta Pública correspondiente (siendo las 
más importantes):  

 Tasa y tipo de interés;  
 Monto de capital a amortizar;  
 Periodicidad de amortización de capital y pago de intereses;  
 Denominación de cada Emisión. 
 Plazo de cada Emisión 
 Monto de cada Emisión;  
 Fecha de Emisión de cada Emisión;  
 Fecha de vencimiento de cada Emisión;  
 Moneda de cada Emisión;  
 Destino específico de los fondos y su plazo de utilización;  
 Modalidad de colocación; 
 Determinación de las diferentes series en que se dividirá cada Emisión;  
 Condiciones específicas del rescate anticipado;  
 Valor nominal de los bonos;  
 Cantidad de Valores que comprenda cada emisión;  
 Determinación del Mecanismo de Cobertura para cada emisión;   
 Contratación de la empresa calificadora de riesgo; 
 Designación y contratación del Representante Común de Tenedores de Bonos para cada emisión. 
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Características de la Emisión 1 comprendida dentro del Programa de Bonos 
 
La   emisión:   “Bonos   Gas & Electricidad – Emisión   1”   fue autorizada e inscrita en el RMV de ASFI según nota 
ASFI/DSV/R-76468/2013 de fecha 24 de mayo de 2013,  con número de registro ASFI/DSV-ED-GYE-018/2013. Las 
características siguen a continuación:  
 

 

Cuadro 3 

 Características  de la Emisión 

Series Clave de Pizarra 
Monto 
(Bs) 

  
Nº de 

Cupones 
Tasa de 
Interés 

Plazo (Días 
Calendario) 

Fecha de 
Emisión 

Fecha de 
Vencimiento 

Valor  
Nominal 

(Bs) 

Cantidad 
de 

Valores 

A  GYE-1-N1A-13 
     

4.550.000       10.000    455 2 3.00% 360 28-may-13 23/05/2014 

B  GYE-1-N1B-13 
     

5.250.000       10.000    525 4 3.50% 720 28-may-13 18/05/2015 

C  GYE-1-N1C-13 
     

6.230.000       10.000    623 6 4.00% 1080 28-may-13 12/05/2016 

D  GYE-1-N1D-13 
     

7.350.000       10.000    735 8 4.50% 1440 28-may-13 07/05/2017 

E  GYE-1-N1E-13 
     

8.120.000       10.000    812 10 5.25% 1800 28-may-13 02/05/2018 

F  GYE-1-N1F-13 
     

9.800.000       10.000    980 12 5.50% 2160 28-may-13 27/04/2019 

G  GYE-1-N1G-13 
     

9.800.000       10.000    980 14 6.50% 2520 28-may-13 21/04/2020 

Total 
   

51.100.000                  
 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 
 
 
Periodicidad de amortización de capital y pago de los intereses 
 
Los intereses se pagarán cada 180 días calendario, computables a partir de la fecha de emisión.  El capital de la 
manera siguiente 
 
Serie  “A”:  50%  en  el  cupón  1  y  50%  en  el  cupón  2. 
Serie  “B”:  50%  en  el  cupón  3  y  50%  en  el  cupón  4. 
Serie  “C”:  50%  en  el  cupón  5  y  50%  en  el  cupón  6. 
Serie  “D”:  50%  en  el  cupón  7  y  50%  en  el  cupón  8. 
Serie  “E”:  50%  en  el  cupón  9  y  50%  en  el  cupón  10. 
Serie  “F”:  50%  en  el  cupón  11  y  50%  en  el  cupón  12. 
Serie  “G”:  50%  en  el  cupón  13  y  50%  en  el  cupón  14. 
 
La amortización de capital y el pago de intereses de la Emisión 1 serán efectuados de la siguiente manera: 1. En el 
día de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o amortizaciones de capital se realizará conforme a la relación 
de titulares de Tenedores de la Emisión 1 proporcionada por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales 
vigentes aplicables. 2. A partir del día hábil siguiente a la fecha de vencimiento del cupón, el pago de intereses y/o 
amortizaciones de capital se realizará contra la presentación del Certificado de Acreditación  de  Titularidad  (“CAT”)  
emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables. 
 
 
Destino Específico de los Fondos:  
 
Los recursos monetarios obtenidos de la colocación de los Bonos que componen la presente Emisión de Bonos Gas 
& Electricidad - Emisión 1 del Programa de Emisiones serán utilizados por la Sociedad en: 
 

 Recambio de pasivos financieros y/o 
 Capital de Inversión y/o 
 Capital de  Operaciones. 
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El destino específico de la presente Emisión es el siguiente: 
 

Cuadro  4 : Destino Especifico de los Fondos de la Emisión 
Nº Entidad Destino Moneda Hasta 
1 Banco BISA S.A. Varios Créditos USD 4,500,000 
2 BISA LEASING S.A. Crédito Nro. 10212100 USD 300,000 
3 Pagarés Bursátiles 2da emisión Serie A BOB 6,075,000 
4 Pagarés Bursátiles 2da emisión Serie B BOB 6,075,000 
5 Pagarés en Mesa de Negociación BBV Varios inversionistas USD 740,000 
6 Obligaciones con inversionistas locales Varios inversionistas USD 1,500,000 

7 Capital de operaciones 
Incremento en el capital de trabajo o 
circulante USD 300,000 

8 Capital de Inversión Financiamiento de obras civiles e 
instalaciones en Estaciones de gas 
natural vehicular, estaciones de 
compresión, overhaul de grupos 
electrógenos!y/o descompresión de gas 
natural comprimido(GNC). 

USD 500,000 

 
Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

 
Su plazo de utilización será de 180 días a partir de la fecha de colocación. 
 
 
Mecanismo de Cobertura 
G&E S. A constituirá en Valores Unión S.A. Cuentas de Inversión para el pago oportuno de los intereses y 
el capital de la presente Emisión hasta su vencimiento, de acuerdo al siguiente procedimiento. 
 
Cuentas bancarias receptoras 
El  Emisor  habilitará en el Banco Unión S.A. dos cuentas bancarias receptoras, una en moneda nacional y otra en 
moneda extranjera, a nombre de G&E SA en las cuales se abonarán los dineros provenientes de los flujos originados 
por el giro del negocio de la empresa de acuerdo a instrucción irrevocable cursada por el emisor a sus clientes 
(actuales y futuros) y administradores de unidad (cuando las recaudaciones  orrespondan a ventas de productos 
masivos como es el caso de estaciones de servicio) para que todos los pagos que le  corresponda en 
contraprestación por sus ventas y/o servicios sean depositados en estas cuentas receptoras. 
 
Dichas cuentas admitirán, exclusivamente, operaciones de transferencia a ser realizadas por el Banco Unión S.A. 
con base en una instrucción irrevocable de G&E SA emitida el día anterior a la fecha de la emisión para que 
transfiera hasta el día 20 de cada mes los fondos desde las cuentas receptoras a la cuenta descrita en el numeral 
2.27.2 los importes previstos en el cronograma de depósitos mensuales según Anexo D. 
 
Esta instrucción irrevocable al Banco Unión S.A. también dispondrá que sólo después de transferir el importe 
señalado en el Anexo D a la cuenta descrita en el numeral  podrá transferir diariamente el remanente, si existiera, a 
las cuentas corrientes normales que mantiene el emisor en el Banco Unión S.A. 
 
Cuentas de Inversión en Valores Unión S.A. 
El  Emisor  aperturará  dos  Cuentas  de  Inversión  NO  DISCRECIONAL  en  Valores  Unión S.A.  denominadas:  a)  “G&E  
SA – Fondo de Liquidez Bonos Gas & Electricidad -Emisión  1” también  denominada  “Fondo  de  Liquidez”  y  b)  “G&E  
SA para el pago de Bonos Gas & Electricidad - Emisión  1”  también  denominada  “Cuenta  Bonos”,  al  menos  dos  días  
antes de la fecha prevista para la emisión. Estas cuentas serán utilizadas exclusivamente por Valores Unión S.A. 
para administrar los recursos destinados al pago oportuno de la emisión y no admitirá instrucción de débito alguna de 
parte del emisor. 
 
Cuenta  de   Inversión  “Fondo  de  Liquidez”.  Al aperturar las cuentas descritas en el numeral  2.27.2.1  anterior,  el  
emisor   realizará  un  depósito   inicial  en   la  cuenta   “Fondo  de Liquidez”  por  un  monto  equivalente  a   los   intereses  del  
primer cupón, monto mínimo que se mantendrá hasta el vencimiento de la emisión. Este fondo servirá como respaldo 
para cubrir en el momento del pago el monto faltante para completar el valor de un cupón (de intereses y/o capital) 
debiendo ser repuesto por el emisor dentro de los 60 días siguientes a su uso.  
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Toda utilización de este fondo será reportada por Valores Unión S.A. a ASFI, a la BBV, a la entidad calificadora de 
riesgo y al representante común de tenedores de bonos. El depósito  de  estos  recursos  será́ informado a ASFI, previa 
autorización de la Emisión 1 y registro de la misma en el RMV. 
 
Cuenta   de   Inversión   “Cuenta  Bonos”,   Las transferencias por instrucción irrevocable  dispuestas en el numeral 
2.27.1 Se destinarán al pago de los cupones por intereses y/o capital de acuerdo al cronograma de pagos de la 
Emisión 1. Estas transferencias corresponden a las sumas mensuales de acuerdo al cronograma señalado en el 
Anexo D, que forma parte de la Declaración Unilateral de Voluntad, para cubrir el valor de los cupones de intereses y 
amortización de capital al respectivo vencimiento. 
 
Inversión de recursos 
Durante la vigencia de la presente Emisión, Valores Unión S.A. podrá invertir los recursos depositados en las 
Cuentas de Inversión, respetando el cronograma de pagos de la presente Emisión, de conformidad con las 
estipulaciones siguientes.  
 
Las inversiones deberán regirse al cronograma de pago de intereses y capital de la Emisión 1 y a los objetivos de 
cada cuenta, por lo que éstas deberán ajustarse en todo momento a los plazos, montos y vencimientos establecidos 
en dicho cronograma.  
 
En   función  a   la  disponibilidad  de  valores  en  el  Mercado  de  Valores,   podrá́ invertir en los siguientes  instrumentos 
financieros tanto en operaciones en firme como en reporto, donde sea aplicable: 
 
•  Cuotas  de  Fondos  de  Inversión  Abiertos  de  Corto  y  Mediano  Plazo,  administrados  por Sociedades Administradoras 
de Fondos de Inversión supervisados por la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero. 
•  Letras  del  Tesoro  General  de  la  Nación. 
•  Bonos  del  Tesoro  General  de  la  Nación. 
•  Pagarés  Bursátiles. 
•  Pagarés  de  Mesa  de  Negociación, 
•  Certificados  de  Depósitos   a  Plazo  Fijo   y/u   otros instrumentos financieros de emisores con calificación de riesgo 
mínima de BBB1 según nomenclatura de la ASFI. 
•  Cajas  de  ahorro. 
 
Las inversiones serán por plazos que no interfieran el cumplimiento del cronograma de pago de intereses y capital de 
la presente Emisión. 
Toda  solicitud  de  inversión  será́  consultada  al  emisor  y  autorizada  por  este  mediante correo electrónico. 
Valores Unión S.A. podrá liquidar anticipadamente las inversiones realizadas cuando considere que las mismas 
ponen en riesgo la recuperación de los fondos o el cumplimiento del cronograma de pago de intereses y capital de la 
Emisión 1. 
 
Los  rendimientos  obtenidos  de  las  inversiones  con  los  recursos  del  “Fondo  de Liquidez”  y  de  la  “Cuenta  Bonos”  serán  
abonados  en  el  “Fondo  de  Liquidez”  administrado por Valores Unión S.A. 
 
El  mecanismo  de  cobertura  descrito  en   los  numerales   2.27.1  a  2.27.3  será́ instrumentado a través de un contrato 
entre G&E SA y Valores Unión S.A. en los mejores términos, tanto para los inversionistas como 
para el Emisor. 
 
Controles al mecanismo de cobertura 
El  mecanismo  descrito  en   los  numerales  anteriores  estará́  sujeto  a  control durante la vigencia de la Emisión 1 de 
acuerdo a lo descrito a continuación. 
 
Controlador 
 
El  emisor  contratará  los  servicios  de  una  empresa  auditora  externa  inscrita  en  el  Registro  del  Mercado  de Valores  de  
ASFI,   el   mismo   que   tendrá́   acceso   a   toda   la documentación relacionada con la aplicación del mecanismo de 
cobertura, para que realice el control del cumplimiento del mecanismo de cobertura de acuerdo a los siguientes 
alcances: 
 
a) Verificación de los contratos e instrucciones irrevocables: Dirigido a verificar que el emisor ha cursado 
instrucciones irrevocables de pago a sus clientes (actuales y futuros) y administradores de unidad (cuando las 
recaudaciones correspondan a ventas de productos masivos como es el caso de estaciones de servicio) mediante 
depósito en las cuentas receptoras descritas en el numeral 2.27.1. anterior. 
 



10 
 

b) Seguimiento de pagos: Dirigido a verificar que los pagos realizados a G&E S.A originados por el giro del negocio 
de la empresa, han sido depositados en su totalidad en las cuentas receptoras descritas en el numeral 2.27.1. 
anterior 
 
c) Control de abonos: Dirigido a verificar que los traspasos desde las cuentas receptoras a las cuentas de inversión 
en Valores Unión descritas en el numeral 2.27.2 se han realizado en los montos y plazos comprometidos de acuerdo 
al cronograma. d) Monitoreo de las inversiones: Dirigido a verificar el cumplimiento de lo estipulado en la sección 
2.27.3 por parte de Valores Unión S.A. 
 
e) Reporte de cumplimiento. El controlador deberá elaborar un informe semestral sobre los resultados del 
seguimiento,   monitoreo   y   control   descritos   en   el   punto   anterior,   así ́ como sobre la correcta aplicación de las 
penalidades y ajuste descritas en el punto 2.27.4.2 siguiente, en caso de incumplimiento. Este informe será enviado a 
ASFI, a la BBV, a Valores Unión S.A., al Representante Común de Tenedores de Bonos, a la entidad calificadora de 
riesgo y al emisor dentro de los 10 días hábiles siguientes del vencimiento de los respectivos cupones.  
 
Penalidades y ajuste en caso de incumplimiento 
 
En caso de que el reporte de cumplimiento del Controlador identifique irregularidades o desvíos respecto a lo 
establecido en los incisos a., b. y c. del punto 2.27.4.1, G&E SA. Se obliga a pagar una multa equivalente al resultado 
de  multiplicar  el  monto  que  originó la irregularidad por el 50% de la tasa efectiva de colocación resultante del proceso 
de colocación de la Emisión 1, debiendo adecuar y/o ajustar las irregularidades en un plazo máximo de 30 días 
calendario.   Esta   multa   será   abonada   a   la   Cuenta   “Fondo   de   Liquidez”.   Por   otro   lado,   irregularidades   o   desvíos  
respecto a lo establecido en el inciso d. del punto 2.27.4.1, podrán derivar en la rescisión de contrato con Valores 
Unión S.A. causada en incumplimiento de contrato, previa aprobación en Asamblea General de Tenedores de Bonos. 
En esta eventualidad, se deberá firmar un contrato de exactas características con otra Agencia de Bolsa inscrita en el 
RMV de ASFI. 
 
Todas aquellas referencias relacionadas a: 
 
a) Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros que se sujetará el Emisor durante la vigencia de las 
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones; 
b) Obligaciones específicas de información que el Emisor deberá proporcionar a los Tenedores de Bonos durante la 
vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones; 
c) Efectos de una eventual fusión, división o transformación del Emisor sobre los derechos de los Tenedores de 
Bonos, durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones; 
d) Casos en que se presumirá que el Emisor está en incumplimiento de sus obligaciones para con los Tenedores de 
Bonos o sus Representantes, durante la vigencia de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones; 
e) Hechos Potenciales de Incumplimiento, Hechos de Incumplimiento, Período de Corrección y Aceleración de 
Plazos, establecidos para las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones; 
f) Asambleas Generales de Tenedores de Bonos del Programa de Emisiones y de la Emisión 1, Representante 
Provisorio de los Tenedores de Bonos, Protección de Derechos, Arbitraje, Tribunales Competentes, Modificación a 
las Condiciones y Características del Programa de Emisiones y de las Emisiones que la componen, Caso Fortuito y 
Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida, aplicables a las Emisiones comprendidas dentro del Programa de 
Emisiones se encuentran detallados en el Acta de la Junta General  Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 
03 de septiembre de 2012. 
 
Los Bonos que componen la Emisión 1 dentro del Programa de Emisiones podrán ser redimidos anticipadamente 
total o parcialmente luego de transcurridos trescientos sesenta (360) días calendario desde la Fecha de Emisión 
determinada por el Presidente Ejecutivo y el Gerente de Finanzas y Administración del Emisor y señalada en la 
Autorización de Oferta Pública de ASFI e Inscripción en el RMV de ASFI. Se emplearán dos formas de redención 
anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo (rescate parcial) o; 2) a través de compras en mercado secundario 
(rescate parcial o total). 
 
Rescate anticipado mediante sorteo 
Cuando la redención se efectúe mediante sorteo, éste se realizará conforme a lo establecido en los artículos 662 al 
667 del Código de Comercio, en lo aplicable. Esta redención estará sujeta a una compensación monetaria al 
inversionista, calculado sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en función a 
los días de vida remanentes de la emisión, con sujeción a lo siguiente: 
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Cuadro 5: Cronograma de 
redenciones anticipadas 

Plazo de vida remanente de 
la emisión (en días) 

Porcentaje de 
compensación 

2.520 – 2.161 2.00% 

2.160 – 1.801 1.75% 

1.800 – 1.441 1.25% 

1.440 – 1.081 1.00% 

1.080 - 721 0.75% 

720 - 361 0.50% 

360 – 1  0.00% 

 
El sorteo se celebrará ante Notario de Fe Pública, con asistencia de los representantes legales del Emisor y del 
Representante Común de Tenedores Bonos, debiendo el Notario de Fe Pública levantar Acta de la diligencia, 
indicando la lista de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la que se protocolizará en 
sus registros.  
 
Dentro de los cinco (5) días calendario siguientes a la fecha de celebración del sorteo se deberá publicar por una vez 
en un periódico de circulación nacional, la lista de Bonos sorteados para redención anticipada, con la identificación 
de los mismos, de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la EDV, indicación de la fecha en la que se efectuará el 
pago, que deberá realizarse a los quince (15) días calendario a partir de la publicación y con la indicación de los 
Bonos sorteados conforme a lo anterior, los cuales dejaran de generar intereses desde la fecha fijada para su pago. 
El Emisor depositará en la cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el importe de los Bonos sorteados, la 
compensación por la redención anticipada, cuando corresponda, y los intereses devengados hasta la fecha de pago, 
al menos un día hábil antes de la fecha señalada para el pago.  
Cualquier decisión de redimir anticipadamente los valores mediante sorteo deberá ser comunicada 
como Hecho Relevante a ASFI, la BBV y al Representante Común de Tenedores de Bonos. 
 
Rescate anticipado a través de compras en mercado secundario 
En caso de que la redención anticipada se efectúe a través de compras en el Mercado Secundario, las transacciones 
deberán realizarse en la BBV. 
Cualquier decisión de redimir anticipadamente a través de compras en mercado secundario deberá ser comunicada 
como Hecho Relevante a ASFI, la BBV y al Representante Común de Tenedores de Bonos. 
 
En caso de haberse realizado una redención anticipada y que como resultado de ello, el plazo de los Bonos resultara 
menor al plazo mínimo establecido por Ley para la exención del RC - IVA, el Emisor pagará al Servicio de Impuestos 
Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes a dicha redención, no pudiendo descontar los 
mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redención anticipada. 
Los procedimientos y las condiciones de rescate anticipado aplicables para la Emisión 1 dentro del Programa de 
Emisiones será determinado de conformidad a la Delegación de Definiciones establecida en el inciso B) del punto 1 
del Acta de la Junta General Extraordinaria de G&E SA celebrada el 3 de septiembre de 2012. 
 
El Representante Común Provisorio de los Tenedores de Bonos es  PROFIT Consultores S.R.L. 
Estructuración y Colocación: Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión S.A. 
Agente Pagador: Valores Unión S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco Unión S.A. 
Modalidad de colocación: A mejor esfuerzo 
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Información del Emisor 
Accionistas, Directorio y Gerencia 

Gas & Electricidad S.A. es una empresa constituida por 267.456 acciones con un valor nominal de Bs 100 (el capital 
pagado total se encuentra conformado en un 70,47% por acciones ordinarias y en un 29,53% por acciones preferentes). 
Socio mayoritario es Emdigas, quien concentra 63,47% del total del capital pagado ordinario 

 

 
Cuadro 6: Accionistas 

 

Tipo de Acción Bolivianos 
Composición 
Porcentual 

Número de 
Acciones 

Participación ordinaria       

Empresa Distribuidora de Gas Sucre (Emdigas) S.A.M. 19.137.000 63,47% 191.370 

Gonzalo Carrasco 608.900 2,02% 6.089 

Gustavo Abastoflor 2.400 0,01% 24 

Marcelo Pareja 2.400 0,01% 24 

Jorge Calderón Zuleta 1.300 0,00% 13 

Fundación ACLO 1.494.200 4,96% 14.942 

Total Capital Pagado Ordinario 21.246.200 70,47% 212.462 

Participación Preferente       

Total Capital Pagado Preferente 8.904.500 29,53% 89.045 

Capital Pagado Total  30.150.700 100,00% 301.507 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

Los miembros del Directorio se detallan a continuación: 
 

Cuadro 7: Directorio 

Nombres y Apellidos Cargo Profesión 
Antigüedad 

(en años) 

Jorge Calderón Zuleta Presidente Ingeniero Químico 11 

Marcelo Edgar Pareja Vilar Secretario Ingeniero Civil 11 

Carlos Gustavo Abastoflor Torricos Director Arquitecto 11 

Lincoln Hugo Michel Director Auditor Financiero 3 

Jaime Gonzalo Llobet Suarez Director Empresario 3 

Andrés Quintana Campos Síndico Auditor Financiero 3 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

 

Respecto a la plana gerencial de G&E S.A., a la fecha de elaboración del presente informe, ésta estuvo conformada por 3 
gerentes de línea, los cuales poseen en promedio más de 10 años laborando en la empresa, por lo que se encuentran 
altamente capacitados (aparte de los estudios realizados por cada uno de ellos) para el manejo operativo, comercial y 
financiero de la empresa. El detalle de los directores operativos y estructura organizativa de G&E S.A. se presenta a 
continuación:  
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Fuente: &E S.A. / Elaboración: PCR 

 

La estructura organizacional considera el modelo matricial que permite la libre movilidad de sus ejecutivos 
especializados en proyectos, gerencia financiera y mantenimiento, entre todas sus operaciones descentralizadas de 
Gas Natural Vehicular, Generación Eléctrica, la Unidad Comercial y las Oficinas Internacionales, permitiendo la 
difusión y estandarización de buenas prácticas a lo largo de la organización y su crecimiento coherente y eficiente en 
conjunto. 
 

 
Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

Perfil profesional de los principales ejecutivos: 
 
Jorge Calderón Zuleta  
Presidente Ejecutivo, cuenta 30 años de experiencia en el sector energético boliviano. Ha ejecutado importantes 
proyectos en Bolivia (en la estatal petrolera YPFB) y Perú, participante en seminarios de capacitación en varias 
partes del mundo. Amplia experiencia en diseño, construcción y operación de redes de gas natural, diseño y 
construcción de estaciones de servicio y plantas de generación.  
 
Gastón Marcelo Acebey  
Gerente de Operaciones y Desarrollo, líder en Gas & Electricidad, es experto en proyectos de gas natural; montaje, 
construcción y puesta en marcha de plantas de generación termoeléctricas; diseño, construcción y operación de 
estaciones de servicio. Ha participado como líder en el diseño y construcción de redes de gas natural dentro el 
departamento técnico de EMDIGAS, para la ciudad de Sucre. También participó en la puesta en marcha de grupos 
generadores  para  YPFB  Chaco  SA  y  plantas  “Pampa  colorada”  y  “el  Puente”  de  G&E.  Ha  realizado  varios  cursos  de  
especialización en Gas Natural: METROGAS Argentina, INFOCAL Bolivia, además de un MBA de la Universidad 
Privada Santa Cruz de la Sierra. 
  
Freddy E. Chumacero Cors  
Gerente de Finanzas y Administración, cuenta con de 12 años de experiencia en Finanzas Corporativas. Ha 
participado en el financiamiento de proyectos energéticos en Bolivia y Perú, recurriendo a fuentes no tradicionales de 
financiamiento, como la titularización de valores junto a BDP Sociedad de Titularización y otras emisiones en la Bolsa 

Cuadro 8: Plana Gerencial 

Nombres y Apellidos Cargo Profesión 
Antigüedad 

(en años) 

Jorge Calderón Zuleta Presidente Ejecutivo Ingeniero Químico 12 

Gastón Marcelo Acebey Ger. Operaciones y Desarrollo Ingeniero Electromecánico, MBA 7 

Freddy E. Chumacero Cors Ger. Administración y Finanzas Auditor Financiero, MBA, PAG INCAE 12 

Jorge Calderón Claure Gerente de Desarrollo Perú Ingeniero de Producción 12 

Gráfico 1: Estructura Organizativa 

  

 



14 
 

Boliviana de Valores S.A. También en el financiamiento de la compra de una de las estaciones de Gas Natural 
Vehicular más grandes del mundo en Lima. Ha también participado en la implementación de sistemas de gestión 
integral empresarial ERP/SAP con empresas internacionales. Realizó importantes cursos de especialización en la 
Universidad Andina, Universidad Privada de Bolivia, UPSA y en el INCAE. 

Evolución del Personal 
 
Durante 2008 y 2009 Gas & Electricidad S.A. contaba en promedio con 74 empleados, desempeñando funciones 
relacionadas con la generación eléctrica y GNV. En marzo de 2012 la cifra se incrementó a 84 personas, incluyendo 
en el conteo funcionarios de estaciones de servicio subcontratadas por la entidad. 
 
 
Información Histórica de la Entidad 1 
 
G&E S.A. inicia operaciones de generación eléctrica en 2001 con la implementación de una planta de generación a 
gas natural para proveer energía a la cementera SOBOCE – El Puente, entre los departamentos de Tarija y 
Chuquisaca. La primera planta de generación eléctrica (EL PUENTE) fue inaugurada en marzo de 2001. SOBOCE, 
propietaria de El Puente, solicita en octubre de 2005 la ampliación del sistema de provisión de energía en dos etapas 
consecutivas, para incrementar la potencia de la planta hasta 3.7 Mwh. Ampliación que se concreta con la 
implementación de la fase (TR2) en agosto de 2006, y la segunda etapa (TR3) que concluye en septiembre de 2008. 
Debido a la cercanía de esta planta con el Sistema Eléctrico Aislado Camargo se desarrolla un proyecto de 
gasoducto entre “El  Puente”  y  “Camargo”  (conocimiento  del  lugar  y  disponibilidad  de  mano  de  obra  calificada  facilitan  
la ejecución del emprendimiento). De esta manera las provincias de los Cintis (Camargo) del departamento de 
Chuquisaca, logran acceso a energía eléctrica más limpia y barata, logrando  un uso eficiente de los recursos e 
infraestructura existente en el país, generando un ahorro incremental para el presupuesto del estado, proveyendo 
condiciones para mejorar la productividad y competitividad de la región. Esta segunda planta (CAMARGO), es 
ejecutada con apoyo del Banco Mundial. Ambas plantas están equipadas con grupos electrógenos españoles 
GUASCOR, obteniéndose atractivos resultados de desempeño, la continua capacitación provista por el fabricante 
permite garantizar la vida útil de los equipos, requisito imprescindible al operar en zonas aisladas. Las licencias de 
operación dentro de mercado eléctrico autorizadas por ley, permiten a G&E S.A. desenvolverse en cualquier proyecto 
potencial (varios concesionarios del sistema aislado han demostrado su interés en desarrollar soluciones conjuntas 
con la empresa. En enero de 2005, G&E S.A. adquiere a la Compañía Nacional de Gas Sucre S.A. (CNG Sucre 
S.A.). como producto de esta transacción empresarial G&E S.A. incursiona en la venta de gas natural comprimido 
para uso vehicular (GNV), convirtiéndose en pioneros en la instalación de estaciones de servicio de GNV en 1992. A 
principios de la gestión 2007, G&E S.A. inicia la construcción de dos nuevas estaciones de servicio en la ciudad de 
Sucre ubicadas en lugares estratégicos, la Estación de Servicio Juana Azurduy de Padilla y la segunda Gas Center, 
que entran en funcionamiento en agosto de 2008.A comienzos de principios de la gestión 2009, G&E S.A. instala 
oficinas en la ciudad de Lima Perú. En agosto de 2009 se adquieren las acciones de la empresa ASSA, propietaria 
de dos estaciones de GNV en Lima, proceso de adquisición  que concluye en marzo de 2010.  

Composición de ventas a marzo de 2013 

Después de un análisis realizado sobre ventas a marzo de 2013 por unidad de negocio, se pudo identificar  unidades 
generadoras de efectivo, que se dividieron discrecionalmente en 5 categorías: 

1) Ventas de Energía Eléctrica. 
2) Ventas por GNV. 
3) Comercialización de Vehículos. 
4) Rendimiento Inversiones. 
5) Servicios Técnicos de Adecuación. 

Los Ingresos por Ventas (Operaciones) reportan un total de USD 6,37 millones: 

Gas Natural Vehicular: La Sociedad tiene instaladas tres estaciones de servicio en los departamentos de 
Chuquisaca y Santa Cruz. Gas Center I y II en el primero y la estación de Cotoca en Santa Cruz, las unidades de 

                                                   
1 Esta reseña histórica se elaboró en base a la información obtenida en el Prospecto Marco para el  Programa de Emisiones: G&E   
   S.A. / Valores Unión S.A., La Paz, Junio de 2011 
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negocio de GNV en Chuquisaca le habían reportado a la Sociedad USD 1,95 millones mientras que la estación 
de Santa Cruz USD 1,03 millones. En total el segmento operativo de GNV representó el 46,85% de los ingresos.  

 

Cuadro  9  : INGRESOS POR UNIDAD DE NEGOCIO 

a 31 de Marzo de 2013 

CLIENTE CONCEPTO INGRESO USD Participación 

SOBOCE S.A. Energía Eléctrica Fábrica de Cemento El Puente 310.054   

COSERCA LTDA. Energía Eléctrica Localidad de Camargo 68.226   

ENERGIA ELECTRICA 378.280 31,88% 

EºSº Gas Center Gas Natural Comprimido en EºSº Gas Center I 207.660   

EºSº Gas Center II  Gas Natural Comprimido en EºSº Gas Center II 215.009   

EºSº Cotoca Gas Natural Comprimido en EºSº Cotoca 176.399   

GAS NATURAL VEHICULAR 599.068 50,49% 

FORD Venta Autos /  Repuestos / Comisión por Venta Almacén 120.408   

HYUNDAI Venta Autos / Comisión por Venta Almacén 29.747   

COMERCIALIZACIÓN VEHICULOS  150.155 12,66% 

Ruta Gas Rendimiento por Inversiones 6.031   

EºSº Full Energia Rendimiento por Inversiones 7.170   

RENDIMIENTO INVERSIONES 13.201 1,11% 

SERVICIOS TECNICOS DE ADECUACION 45.750 3,86% 

TOTAL 1.186.453 

 
 Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

 

A continuación se detalla en el gráfico la participación porcentual de los ingresos de cada unidad de negocio sobre 
los ingresos totales:  

Gráfico 2 

 
 Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

 

 

31,88%

50,49%

12,66%

1,11% 3,86%

Ventas por Unidad de Negocio

ENERGIA ELECTRICA

GAS NATURAL VEHICULAR

COMERCIALIZACIÓN 
VEHICULOS 

RENDIMIENTO 
INVERSIONES

SERVICIOS TECNICOS DE 
ADECUACION



16 
 

Operaciones  
Descripción del Proceso de Generación de Energía Eléctrica 2 

En sus instalaciones de Camargo y El Puente, G&E S.A. realiza la conversión de gas natural en energía eléctrica, 
para su posterior entrega al cliente o red que va a consumir la energía generada. El proceso es el siguiente: 

Reducción de Presión de Gas Natural, en las estación PRM se recibe el Gas Natural de YPFB, allí mismo se 
procede con la despresurización del mismo, esta unidad PRM se conecta con el pulmón de gas natural. 

Almacenaje de Gas Natural y aprovisionamiento del caudal, el depósito se realiza en el pulmón de gas natural 
(situado al exterior de la sala de máquinas), desde ahí se alimentan los grupos generadores con el caudal necesario 
para su funcionamiento (garantizando un continuo suministro al momento de arranque de los generadores). 

Generación de Energía Eléctrica, realizada en grupos de generación marca Guascor. 
En El Puente, se cuentan con 10 grupos generadores, con consumo promedio de 10 pc/kwh y potencia instalada de 
5.1 Mw. 
En Camargo existen 4 grupos generadores con un consumo promedio de 12.5pc/kwh. y una potencia instalada de 
0.85 Mw.) 
 
Refrigeración de grupos generadores, a través de aeroventiladores que se encuentran en el exterior de la sala de 
máquinas, reducen la temperatura del agua para suministrarlo al circuito del grupo generador. 
 
Control del proceso, a por medio de tableros de control, se realiza el monitoreo del funcionamiento de equipos en 
condicionaes normales, iniciando o deteniendo las operaciones. 
 
Transporte de la energía generada hacia la subestación, en la subestación se encuentran los transformadores, 
medidores y equipos de potencia, desde este punto la energía se despacha a cliente o sistema de distribución 
regional.  
 
 
Productividad 3 
 
Gas y Electricidad S.A. realiza principalmente 2 tipos de operaciones productivas/comerciales, a partir de la 
transformación de gas natural, principal materia prima de G&E S.A. suministrado por YPFB: 

1) Generación termoeléctrica y abastecimiento de energía eléctrica 
2) Comercialización de GNV. 

 
La medición de la productividad en las instalaciones de G&E S.A. se realiza comparando el volumen de gas natural 
comprado contra el volumen comercializado (en sus 2 formas).  
 
El nivel de gas comprado y vendido (como energía eléctrica y GNV) durante los 5 años de nuestro estudio creció de 
9,29 millones de mm3 en 2006 a 25,80 millones de mm3 de gas en 2010, aumentando 177,18% en todo ese periodo. 
 
 
Posicionamiento de G&E en los sectores industriales donde mantiene operaciones 
 
El pertenecer a sistemas de distribución eléctricos aislados permite a G&E S.A. evitar elevadas barreras de entrada  
al Sistema Integrado Nacional (tales como los restrictivos niveles de inversión en montaje de planteas de 
generación),  y minimizar la incertidumbre asociada con  intenciones del gobierno de controlar grandes generadoras. 
 
En lo referente al GNV, la empresa controla en Sucre el 70% del mercado. En Santa Cruz, el volumen de 
comercialización de gas en las estaciones de servicio allí instaladas obligó a la Sociedad a ampliar la capacidad de 
sus compresores, la estratégica localización de los surtidores en ese departamento permite a mediano plazo el 
pronosticar que las ventas de este combustible superará el promedio nacional de 6,000 m3/día. El ratio de 
conversión de motores a gasolina a motores a GNV experimentado en el último tiempo, refuerza esta tendencia, de 
la misma forma la positiva percepción del público objetivo con respecto al GNV, observándolo como un combustible 
económico, que genera un 60% de ahorro cuando se compara con el rendimiento obtenido por vehículos que operan 
a gasolina. 
 
                                                   
2 Elaborado con información provista por G&E S.A. durante la visita a sus instalaciones en julio de 2011 y en base al “Flujograma de generación” (Gastón Acebey) 
3 En base a información encontrada en el Plan Estratégico de G&E S.A. a Enero de 2011 
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En el año 2010 G&E S.A. en conjunción con otros inversionistas bolivianos ha internacionalizado sus operaciones y 
desde marzo mantiene intereses en el rubro de GNV en la ciudad de Lima. 
 
G&E S.A. comercializa también (como concesionario o representante) automóviles de la marca KIA y mobiliario de la 
marca Corimexo, ambos en la ciudad de Sucre. 
 

Política de Inversiones 
 
G&E S.A. invertirá en los próximos 2 años (hasta 2013) aproximadamente USD 3,7 Millones en proyectos nuevos y 
ampliaciones (mejoras)  de los actuales rubros  (GNV y energía eléctrica). Entre los cuales se pueden mencionar: 
puesta a punto de su unidad generadora de El Puente, estaciones de servicio de GNV en Sucre (Clubol), La Guardia 
(en Santa Cruz), y en Potosí y Samaipata, los proyectos de expansión locales requieren de una inversión inicial de 
USD 2,78 Millones . Entre proyectos internacionales de expansión del Grupo de Inversiones G&E se encuentran 
proyectos de GNC y GNV en Lima y la compra de paquete accionario de Cilugas SRL , este subgrupo de inversiones 
le demandaría a G&E aproximadamente USD 900 mil. 
 
Estos proyectos forman parte del plan de inversiones a largo plazo de la Sociedad por aproximadamente USD 19 
millones (que requerirá financiamiento bursátil a largo plazo en gestiones venideras) 

 

Mitigación del Riesgo a través de la firma de contratos  
 
Contratos de suministro y provisión vigentes 
Los contratos suscritos por G&E S.A. son de dos clases: 1) de provisión de energía eléctrica y 2) de compra y 
transporte de gas natural. 
 
Provisión de energía eléctrica 
Suscrito en 2000 entre SOBOCE S.A. (Sociedad Boliviana de Cemento) y CNG S.A. (Compañía Nacional de Gas) 
por abastecimiento de energía eléctrica para la unidad productora de cemento, responsabilidades que son 
transferidas en 2005 a G&E S.A. Dicho contrato prevé la ampliación de la capacidad productiva de las instalaciones 
de El Puente de 1,330 a 4,500 KW a los 19 meses de operación, trabajando ya a esa capacidad en agosto de 2008. 
 
Contrato de Compra Venta de energía eléctrica, suscrito en 2005 con la Cooperativa de Servicios Camargo Limitada 
(COSERCA Ltda.) susceptible de ampliación.  
  
Compra y transporte de gas natural 
 
Convenio firmado en 2007 que establece las responsabilidades de YPFB en lo referente al suministro de gas natural 
a G&E S.A. en boca de pozo, el transporte corre por cuenta de Transredes S.A. A partir de 2008 YPFB también se 
hizo cargo también del transporte, con un precio de venta de Gas Natural de USD 1.02 por millar de pie cúbico.  
 

Plan Estratégico Corporativo G&E S.A. 2011-2013 
Sentará las bases para el futuro crecimiento (expansión) internacional de los próximos 8 años. La coyuntura política 
doméstica inestable es un principal factor para encontrar mercados alternativos que otorguen una mayor seguridad 
jurídica, esta estrategia corporativa se basa en 6 objetivos fundamentales, descritos a continuación: 

- Crecimiento, solamente seleccionar proyectos de inversión, solamente si estos generan un crecimiento en 
ventas con una mayor creación de valor para Gas & electricidad y sus accionistas. 

- Cliente, ofrecer a los clientes una satisfacción de sus necesidades materiales y objetivas a través de la provisión 
de productos y servicios, y simultáneamente aumentar el valor percibido por los clientes  a través de la provisión 
de intangibles asociados con la venta/suministro del producto/servicio. 

- Beneficio, para financiar el crecimiento de la empresa, maximización de valor para accionistas, y para la 
consecución de objetivos empresariales, a través de la reinversión de estos beneficios en nuevas y emergentes 
oportunidades comerciales. 

- Diversificación, fomentar la conformación  de una cartera de productos diversificada sectorialmente y 
geográficamente, para mitigar los efectos aislados del riesgo político y económico de un determinado mercado. 

- Internacionalización,  a través del establecimiento de una cartera internacional de proyectos, y lograr el 
intercambio de conocimientos, tecnología y buenas prácticas entre mercados objetivos y la casa matriz. 
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Garantizando a unidades de negocio extranjeras la total libertad en el  manejo de sus operaciones 
(descentralización) pero concentrando la toma de decisiones financieras en la casa matriz. 

- Equipo, que a través del esfuerzo conjunto de sus miembros garantice la concreción de los objetivos de la 
compañía, obteniendo compromiso del equipo y brindando al mismo tiempo confianza y estabilidad laboral a los  
miembros de este equipo, fomentar de la misma forma la diversidad socio/cultural entre sus miembros. 

 

Estrategias 

Cinco principales: 

1. Búsqueda de oportunidades de inversión nacionales de bajo perfil (evitar inversiones fijas). 
2. Obtención de financiamiento localmente (al mínimo costo posible),  buscando un equilibrio prudente entre 

deuda de corto y largo plazo, con destino la compleción de proyectos de internacionalización. 
3. Maximizar la satisfacción de clientes a través de la prestación de intangibles en la venta/provision de 

productos/servicios. 
4. Comenzar operaciones internacionales en un país que refleje las condiciones del entorno económico 

boliviano. 
5. Garantizar la diversidad socio/cultural dentro de la empresa, establecimiento de remuneraciones por éxito. 

 

Cuantificación de las metas esperadas 

Los incrementos mencionados en la tabla se verán complementados por una operabilidad de nuevos proyectos 
esperada de 99%, y la reducción del costo unitario promedio por unidad de negocio en un 5%, y la reducción de su 
costo financiero (también denominado WACC) en 2 puntos porcentuales, para la obtención de rendimiento más 
atractivos para financiadores de los emprendimientos y mayores indicadores a términos presentes posterior 
aplicación de una menor tasa de descuento.  

Cuadro 10  : Metas del Plan Estratégico 2011 -2013 
Sector Unidad 2011 2012 2013 

GNV MMm3/mes 1,6 2 2,8 

Generación kw 5,7 6 8 

  Mwh/mes 3000 3200 4000 

  MMm3/mes 1,2 1,3 1,8 

Comercial MM US$/año 0,6 1 1,8 
 
 

Análisis Sectorial Eléctrico  
 
Sistema Aislado 
 
La mayoría de las empresas componentes del  Sistema Aislado integran verticalmente las actividades de generación 
y distribución de electricidad, práctica que se encuentra permitida en este Sistema, otra característica del Sistema 
Aislado es que no presenta conexiones con el SIN. 
 
Los integrantes de este sistema se clasifican, de acuerdo a su estructura en: 
 

- Generadores que proveen (venden) de energía a distribuidores. 
- Distribuidores de energía eléctrica. 
- Generación y Distribución en sistemas aislados, vendiendo energía directamente a consumidores 

(verdadera integración vertical) 
- Autoproductores, que producen exclusivamente para propio consumo industrial. 

 
Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 
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Los Participantes del Sistema Aislado4 son: 
 

- ENDE que cuenta con centrales en Cobija, Moxos, Trinidad y San Borja. 
- CRE Ltda. con presencia en el sector rural del departamento de Santa Cruz (siendo sus principales 

centrales: Cordillera, Germán Busch, Las Misiones y Valles Cruceños). 
- SETAR opera sistemas eléctricos del departamento de Tarija (cuenta con 7 centrales en ese departamento). 
- GENERGY´S, operando desde 2001 con una central termoeléctrica en Alto Chijini, que abastece 

exclusivamente  a un consumidor industrial. 
- Gas y Electricidad S.A., generadora que inicia actividades en 2001, proveyendo con la central de El Puente 

en Tarija a la fábrica de cemento del mismo nombre. En 2004 inicia operaciones la central Pampa Colorada 
para la provisión de la Cooperativa Coserca que distribuye energía al norte y sudoeste de Chuquisaca. 

- SECCO Energía Bolivia S.A., con operaciones en La Tablada, San Isidro y El Palmar. 
- Autoproductores: entre los cuales se incluyen a: Petrobras, Transeredes, Vintage, Pecom, Chaco, Gravetal, 

IAG, Pluspetrol y Transierra. 

 

Gráfico 3 

 
 
 
En agosto de 2010 se concluye de energizar el tramo  Caranavi-Trinidad, el cual beneficia a 185 mil habitantes de las 
poblaciones de Yucumo, San Borja, San Ignacio y Trinidad, ese mismo mes el Sistema Trinidad comienza a tomar 
carga del SIN, eliminando así el requerimiento de diesel en la generación de electricidad por Sistemas Aislados, la 
expansión permite aportar con 20 MW la oferta de servicio eléctrico en el SIN 5. Esta nueva red eléctrica aporta al 
desarrollo del departamento del Beni de manera directa, permitiendo la provisión segura de electricidad para la 
instalación y correcto funcionamiento de emprendimientos industriales en la zona. 
 
 
Sistemas de Generación Eléctrica - Aislados 
 
Durante el año 2011,   los   Sistemas   Aislados   que   operan   en   Bolivia,   tenían   una   capacidad,   “potencia”   instalada 
(medible en MW) de MW 236,1, de ese total el 96,61%, ó MW 228,1, corresponde a potencia instalada dependiente 
de fuentes termoeléctricas, el resto (8 MW) son provenientes de fuentes hidroeléctricas. La Potencia Instalada 
(medible en MVA) registró en 2011, MVA 293,6; repitiéndose también en esta ocasión el mismo comportamiento de 

                                                   
4 A 2010 según datos de la AE el Sistema Aislado estaba conformado por 13 participantes, cifra que no incluye los autoproductores, ya que su 
producción es de carácter específicamente industrial, criterio considerado en nuestro análisis.  
5 Según fuentes varias de prensa nacional, y un comunicado del Ministerio de Hidrocarburos y Energía 
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proveniencia de esa potencia, a fines de 2011 el 96,83%; ó MVA 284,3 de esta potencia provino de recursos 
termoeléctricos; originándose el resto de la potencia instalada en fuentes hidroeléctricas,  MVA 9,3.  
 
La Potencia Efectiva ascendió en 2011 a MW 206,6; 96,13% de fuentes termoeléctricas, 3,87% de orígenes hídricos. 
Dando a entender un grado de utilización de capacidad instalada en los Sistemas Aislados del país a diciembre de 
2011 de 87,51%.  
 
Al dirigir la mirada al análisis de la capacidad de los sistemas autoproductores en el año 2011, se puede apreciar lo 
siguiente. La potencia instalada en el mercado nacional (mesurable en MVA) ascendió a MVA 61,2, exclusivamente 
proveniente de fuentes termoeléctricas, por otro lado la potencia instalada (medible en MW) fue de 49,9 MW. La 
utilización de ese potencial ascendió a 90,98%, con una potencia efectivamente utilizada de MW 45,4. 
 
En términos de potencia instalada en MW el operador que registró el mayor nivel de potencia en 2011 fue CRE, 
operador verticalmente integrado, con una participación de 22,07%, o MW 52,1 respecto a la potencia del mercado 
de Sistemas Aislados en el país durante ese año, el operador con la segunda capacidad de potencia instalada fue 
SECCO (quien solo es generadora de electricidad) con 13,13%, vale decir MW 31. Gas y Electricidad se ubicó en 
quinto lugar con una potencia instalada, de MW 7,1, ó con una participación de 5,6% de la capacidad instalada de los 
Sistemas Aislados en el país en el 2011.  
 
En relación a la potencia instalada de Sistemas Aislados en Bolivia durante el 2011 mensurable en MVA, estuvo 
compuesta por seis participantes, claramente identificables, y varios otros menores. En la anterior gestión CRE 
aportó con 22,07%, ó MVA 64,8  a la capacidad total de los Sistemas Aislados en Bolivia, seguida de la capacidad de 
SECCO (17,88%). Gas y Electricidad registró una participación de MVA 8,9, 3,03%, quinto aportante a la potencia 
instalada de ese año en el país, por capacidad medible en MVA. 
 
De todos los participantes del Sistema Aislado de Generación de Electricidad en el país en 2011 el más eficiente fue 
Genergys, con una utilización efectiva de potencia de MW 3,7 (o 100%), por el volumen de potencia efectivamente 
utilizada en 2011, el segundo operador más eficiente fue la empresa SECCO, con una utilización efectiva de potencia 
de MW 38,8 (o 93,05% de su potencia instalada). Gas y Electricidad tuvo un factor de utilización de 78,87% en sus 
centrales. 
 
Generación Bruta del Sistema Aislado   
 
La Generación eléctrica del Sistema Aislado medida en Bornes de unidades generadoras registraron en 2011 un total 
de 607,7 GWh, esta cifra representa el 8,42% de la generación eléctrica en el país en la anterior gestión, los 
Sistemas Autoproductores y Cooperativas generaron en la misma gestión 1,53% (ó GWh  110,6) del total de la 
energía eléctrica, el resto fue ofertado por generadores pertenecientes al Sistema Interconectado Nacional (GWh 
6.611,5 ó 91,58% de la energía generada en 2011 en el país) 
 
Del total de GWh generados por el Sistema Aislado, GWh 585,4, ó 96,33% provinieron de fuentes termoeléctricas, 
correspondiendo el resto a energía de recursos hídricos ofertada en 2011. Los principales oferentes en el Sistema 
Aislado durante la gestión de estudio fue SECCO con una producción de GWh 172,4 (28,37%), siendo el segundo 
participante por producción la empresa CRE de GWh 145,6 (23,96% del total ofertado por Sistemas Aislados). Gas y 
Electricidad produjo en 2011 GWh 34,8, con una participación de mercado de 5,73%, siendo a esa fecha el quinto 
operante del mercado (sin tomar en cuenta la participación de las cooperativas generadoras y de les 
autoproductores. 
 

Demanda de Electricidad en Bolivia en 2011 
 
Durante la gestión 2011 en el país se demandaron un total de GWh 6.223,47 en energía, la demanda solamente del 
Sistema Interconectado Nacional totalizó 5.756,01 GWh, habiéndose registrado en incremento de aproximadamente 
8% en relación a la demanda de energía del MEM en diciembre de 2010. A Diciembre las industrias y clientes 
pertenecientes al Sistema Aislado requirieron GWh 477,46. 
 
El sector consumidor con mayor demanda energética al Sistema Aislado fue el residencial (requiriendo 42,86% de la 
demanda total de ese año), luego se identifica al sector industrial con una participación de 27,91% en la demanda 
total realizada el Sistema Aislado y Autoproductor de esa gestión). En el Sistema Interconectado Nacional, en 2011 
fue también el sector residencial de la economía el con mayor demanda (36,82% de un total demandado en el MEM 
por GWh 5.756,01, Mineria que solo es cliente del SIN demando en 2011 11,18% del total anteriormente 
mnencionado) 
 



21 
 

Evolución histórica del Comportamiento de participantes del Sistema Aislado (incluyendo autoproductores) 
 
Durante el último quinquenio, vale decir durante el periodo comprendido entre 2007 y 2011 la oferta del Sistema 
Aislado Nacional se redujo compuestamente entre gestiones en 7,35%, habiéndose registrado en 2007 una oferta 
que ascendió a GWh 824,7, observándose en 2011 un nivel de oferta de energía eléctrica al Sistema Aislado de 
GWh 607,7, que se redujo en 30,30% en relación al total producido en 2010 (GWh 872). La transferencia de Trinidad 
al SIN entre 2010 y 2011 puede ser causante de esta menor generación de electricidad en el Sistema Aislado en los 
últimos años. 
 
Como dato adicional se puede mencionar que en lo referente a energía producida por componentes del S.I.N., este 
nivel de producción creció compuestamente durante las cinco  gestiones de estudio 7,76%, hasta registrar en 2011 
GWh 6.611,6. Creciendo siempre la producción efectiva de este sistema durante los cinco años de análisis. 
 
La demanda energética total en Bolivia creció compuestamente por gestión entre los años 2007 a 2011 a una razón 
de 6,44%, creciendo de una demanda de GWh 4.855,67 en el año 2007 a GWh 6.233,47 en la gestión 2011.  Al 
revisar la evolución en relación sólo al año 2010, se aprecia que en 2011, último periodo registrado de operaciones, 
la demanda se incrementó en 3,59% (vale decir en GWh 216,23). 
 
 

Cuadro 11: Generación Bruta por Empresas en 2011 (en GWh) 

  Hidro Termo Total Participación 

CECBB   653,2 653,2 9,88% 

COBEE 1.098,6 101,0 1.199,6 18,14% 

CORANI 795,3   795,3 12,03% 

EGSA   1.720,9 1.720,9 26,03% 

ERESA 73,2   73,2 1,11% 

EVH   992,2 992,2 15,01% 

ENDE ANDINA   738,3 738,3 11,17% 

ENDE ANDINA   17,7 17,7 0,27% 

GE   64,0 64,0 0,97% 

HIDROBOL 333,7   333,7 5,05% 

SDB 4,1   4,1 0,06% 

SYNERGIA 19,3   19,3 0,29% 

TOTAL SIN 2.324,2 4.287,3 6.611,5 91,58% 

ENDE   45,5 45,5 7,49% 

SETAR 22,3 69,1 91,4 15,04% 

CRE   145,6 145,6 23,96% 

GENERGYS   7,4 7,4 1,22% 

G y E   34,8 34,8 5,73% 

SECCO   172,4 172,4 28,37% 

Otras Coop   32,7 32,7 5,38% 

Autoprod   77,9 77,9 12,82% 

TOTAL AISLADOS 22,3 585,4 607,7 8,42% 

TOTAL BOLIVIA 2.346,5 4.872,7 7.219,2   

Fuente: Anuario Estadístico 2011 AE / Elaboración: PCR 
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Posicionamiento de Gas y Electricidad en su Industria 
 
Como se expuso en la sección del análisis del Sector Eléctrico en Bolivia, la Sociedad pertenece al Sistema Aislado 
Eléctrico. Las empresas integrantes de este sistema pueden practicar integración vertical de actividades de 
Generación, Transmisión y Distribución de acuerdo a normativa vigente. En el caso de Gas y Electricidad la empresa 
cuenta sólo con centrales generadoras de electricidad en Chuquisaca, Pampa Colorada, vendiendo su producción a 
la Cooperativa Coserca, quien a su vez abastece a las regiones Norte y Sur Oeste de ese departamento. La otra 
generadora (centrales) de G&E proveen de energía a la fábrica de Cemento el Puente en Tarija, realizando 
prácticamente la integración vertical de actividad en el lugar del suministro de energía, la provisión de Gas Natural es 
dependiente de YPFB.  
 
Potencia 
 
En lo relativo a la capacidad de potencia aparente de Gas y Electricidad en el año 2011, es observable que  la 
potencia instalada medible en millones de Voltio Amperios ascendió a 8,9 MVA, representando el 3,03% del total de 
la potencia instalada aparente del Sistema Aislado, ubicándose en el quinto puesto de un mercado compuesto por 
seis participantes reconocidos y varios otras menores cooperativas y autoproductores (que en conjunto en 2011 
representaron el 35,12% de la potencia instalada aparente. El líder fue CRE con una potencia instalada de 64,8 MVA, 
seguido de SECCO, que en 2011 registró una potencia aparente de 52,5 MVA. 
 
 

Gráfico 4 Gráfico 5 

  
Fuente: Anuario Estadístico 2010 AE / Elaboración: PCR 

 
Al analizar la potencia activa instalada en 2010, G&E registró una potencia activa de 7,1 MW, representando esa cifra 
el 3,01% del total de la potencia activa del Sistema Aislado en 2011. Ese volumen de potencia le valió a Gas y 
Electricidad el quinto puesto de un mercado compuesto por seis competidores (sin considerar los agregados de 
Autoproductores y cooperativistas). Como se observó en el análisis de la potencia aparente, en este caso también el 
operador CRE registro el mayor volumen de Millones de Vatios en potencia activa en 2011 con 52,1 MW, con la 
SECCO ubicándose a continuación con una potencia de 41,7 MW, ó una participación de 38,8%. 
 
Dentro de las operaciones de G&E, son las centrales de El Puente las que representan el mayor volumen en la 
generación de potencia de la empresa, representando las tres centrales de El Puente el 83,15% de la potencia 
instalada aparente, el 83,10% de la capacidad instalada activa y el 83,93% de su potencia efectiva, todas en el año 
2011. 
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Gráfico 6 

 
Fuente: Anuario Estadístico 2010 AE / Elaboración: PCR 

 
 
 
Generación 
 
La generación de energía en 2011 en el sistema aislado es prácticamente obtenida de fuentes térmicas, situación 
observable en el gráfico 5, proviniendo solo una pequeña fracción 3,67 % ó 22,3 GWh de fuentes hídricas. 
 
En lo referente a generación bruta de electricidad, medida en bornes de las centrales, G&E registró una producción 
de 34,8 GWh, quinto productor de un mercado compuesto por seis participantes (sin tomar en cuenta otros tantos 
menores autoproductores y cooperativas), con una participación de 5,73%. El mayor productor fue SECCO con una 
producción de 172,4 GWh (ó 28,37% del total producido en el SA en 2011), a continuación se ubicó CRE con 145,6 
GWh de energía eléctrica suministrada en 2011. 
 

Gráfico 7 Gráfico 8 

 
 

Fuente: Anuario Estadístico 2010 AE / Elaboración: PCR 

 

Hechos Relevantes  

 Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas, realizada el 10 de mayo de 2013, determinó 
aprobar lo siguiente: 

o Estados Financieros presentados por la entidad, la Memoria Anual, los informes presentados de 
Auditoría Externa y el Informe del Síndico. 

o Distribuir dividendos en efectivo para accionistas preferentes de acuerdo a las condiciones 
comprometidas en la emisión de cada título. 

o Distribuir dividendos correspondientes a las acciones ordinarias (después de descontar la reserva 
legal y dividendos preferentes) en efectivo o a través de la capitalización mediante la emisión de 
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acciones, de acuerdo a decisión de cada accionista, la emisión de estas nuevas acciones será 
autorizada por junta extraordinaria de accionistas. El dividendo en efectivo será pagado en función 
a la disponibilidad de saldos de tesorería de la empresa. 

o Ratificar como Directores a las siguientes personas: Jorge Calderón Zuleta, Marcelo Pareja Vilar, 
Gustavo Abastoflor Torricos, Lincoln Michel Rocha, Jaime Gonzalo Llobet; y como Síndico al señor 
Andrés Quintana Campos 

 
 Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas, realizada el 25 de abril de 2013, determinó 

declarar un cuarto intermedio hasta el 10 de mayo de 2013. 
 

 Ha comunicado que en reunión de Directorio de 15 de abril de 2013, se determinó convocar a Junta General 
Ordinaria de Accionistas, a realizarse el 25 de abril de 2013, con el siguiente Orden del Día: 

o Consideración Balance General y Estado de Resultados, el informe de Auditoría Externa, el 
informe de los Síndicos y la memoria anual de la gestión 2012. 

o Tratamiento de resultados de la gestión. 
o Elección de Directores y Síndicos. 
o Designación de representantes que firmarán el Acta. 

 
 En Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 3 de septiembre con asistencia del 83,6%, se determinó: 

 
1. Dejar sin efecto lo determinado en las Juntas Extraordinarias celebradas (la primera) en fechas 20 y 24 
de octubre de 2011 y (la segunda) 30 de marzo de 2012. 
2. Contar con un Programa de Emisiones de Bonos por USD 15 millones y de sus respectivas Emisiones 
que lo componen para su Oferta Pública y negociación en el Mercado de Valores. 
 

 Ha comunicado que la Junta General Extraordinaria de Accionistas, realizada el 4 de abril de 2012, 
determinó ratificar lo acordado en el Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Gas & 
Electricidad S.A. celebrada en fecha 31 de agosto de 2011, Testimonio N° 2.340/2011 y aclaró que como 
producto de la Emisión de Acciones, el Capital Suscrito y Pagado ascenderá a la suma de Bs30.150.700,00 
 

 El 4 de abril de 2012 la Junta General Extraordinaria de Accionistas, determinó ratificar lo acordado en el 
Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Gas & Electricidad S.A. celebrada el 31 de agosto 
de 2011, Testimonio N° 2.340/2011 y aclaró que como producto de la Emisión de Acciones, el Capital 
Suscrito y Pagado ascenderá a la suma de Bs30.150.700,00 
 

 La Junta General Ordinaria de Accionistas de 4 de abril de 2012, con asistencia del 100% de los 
accionistas, determinó: 1) Aprobar por unanimidad los Estados Financieros presentados por la entidad, la 
Memoria Anual, los informes presentados de Auditoría Externa y el Informe del Síndico. 2) Distribuir 
dividendos en efectivo para accionistas preferentes de acuerdo a las condiciones comprometidas en la 
emisión de cada título. 3) Distribuir dividendos correspondientes a las acciones ordinarias (después de 
descontar la reserva legal y dividendos preferentes) en efectivo hasta el 100%, a decisión de cada 
accionista, y el saldo a través de la capitalización mediante la emisión de acciones, de acuerdo a decisión 
de cada accionista, la emisión de estas nuevas acciones será autorizada por junta extraordinaria de 
accionistas. El dividendo en efectivo será pagado en función a la disponibilidad de saldos de tesorería de la 
empresa. 4) Ratificó como Directores a las siguientes personas: Jorge Calderón Zuleta,  Marcelo Pareja 
Vilar, - Gustavo Abastoflor Torricos, Lincoln Michel Rocha, Jaime Gonzalo Llobet y al Síndico Andrés 
Quintana Campos.  
 

 La Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 30 de marzo de 2012, aprobó: 1)Dejar sin 
efecto lo determinado en la Junta Celebrada en fecha 24 de octubre de 2011. 2) Un Programa de Emisiones 
de Bonos por USD 16 millones de sus respectivas Emisiones que lo componen para su Oferta Pública y 
negociación en el Mercado de Valores. 3) La Inscripción del Programa de Emisiones de Bonos y de sus 
respectivas Emisiones que lo conforman en el Registro del Mercado de Valores (RMV) de la Autoridad de 
Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) y en la Bolsa Boliviana de Valores SA. (BBV). 
 

 En reunión de Directorio de 24 de marzo de 2012, se determinó convocar a Junta General Ordinaria de 
Accionistas, a realizarse el 4 de abril de 2012, con el siguiente Orden del Día: 1) Consideración Balance 
General y Estado de Resultados, el Informe de Auditoría Externa, el Informe de los Síndicos y la Memoria 
Anual de la gestión 2011. 2) Tratamiento de resultados de la gestión. 3) Elección de Directores y Síndicos. 
4) Designación de representantes que firmarán el acta. 
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 En reunión de Directorio de 16 de marzo de 2012, se determinó convocar a Junta General Extraordinaria de 
Accionistas a realizarse el 30 de marzo de 2012, con el siguiente Orden del Día: 1) Consideración y 
autorización de un Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo componen para 
su Oferta Pública y negociación en el Mercado de Valores. 2) Inscripción del Programa de Emisiones de 
Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman en el Registro del Mercado de Valores ("RMV") de 
la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero ("ASFI") y en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. ("BBV"). 
3) Nombramiento de accionistas para firma del Acta de la Primera Junta General Extraordinaria de 
Accionistas de Gas & Electricidad S.A. (El "Acta") 
 

 En reunión de Directorio de 24 de marzo de 2012, se determinó convocar a Junta General Extraordinaria de 
Accionistas a realizarse el 4 de abril de 2012, con el siguiente Orden del Día: 1) Ratificación de lo acordado 
en la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 31 de agosto de 2011 y aclaración del monto de 
incremento de capital como consecuencia de la emisión de acciones. 2) Representantes que firmarán el 
Acta 

 

Análisis Financiero 
 
Para la elaboración del análisis se ha utilizado los estados financieros anuales de Gas & Electricidad S.A. desde la 
gestión 2008 hasta la 2012 y trimestrales a marzo de 2012 y 2013. 

Análisis del Balance General  

Para marzo de 2013, período de nuestro estudio, el Activo de Bs 104,25 millones, se encontraba compuesto en un 
23,89% por los activos corrientes (Bs 24,90 millones), aumentando más de tres puntos porcentuales en comparación 
a la contribución de este rubro de activos para fines de 2012, (el incremento en términos absolutos fue de Bs 4,85 
millones). Los rubros más representativos del activo corriente son las cuentas por cobrar comerciales y los 
inventarios, representando respectivamente 69,14% y 25,05% del total activo corriente. 
 
En el último quinquenio analizado los derechos de la sociedad se incrementaron de un nivel de Bs 63,65 Millones en 
2008 a Bs 99,56 Millones en 2012, habiendo crecido compuestamente por gestión 11,83%. 
 

  Gráfico 9 Gráfico 10 

  
 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 
 
En lo referente a activos no corrientes, estos representaron el 76,11% de los activos en marzo 2013 (totalizando Bs 
79,34 millones), estos activos se vieron disminuidos en 0.2% (Bs 160 miles), entre diciembre de 2012 y marzo de 
2013. Estando principalmente conformados por los activos fijos, 59,26% de la cuenta, el segundo rubro de activos no 
corrientes con mayor representatividad son las inversiones en empresas vinculadas, con un importe de Bs 17,33 
millones (ó 21,85% del activo no corriente). 
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En el quinquenio analizado el comportamiento del saldo de pasivos fue creciente (compuestamente 15,94% por 
gestión) de un nivel de Bs 35,38 millones en 2008 a aproximadamente Bs 63,93 millones en  2011, la sociedad 
dependió más del uso de deuda financiera a lo largo del periodo analizado, creciendo compuestamente tanto deudas 
financieras de corto como de largo plazo aproximadamente 100% por gestión. 
 
Los pasivos de G&E en 2012 alcanzan el 63,38% de todos los derechos de la empresa. El Pasivo aumentó en 3,35% 
en relación a la cifra de cierre de 2012, las obligaciones totales de la sociedad ascendieron en Bs 2,14 Millones a 
marzo de 2013 hasta llegar a Bs 66,07 millones. Al descomponer los pasivos de G&E, se observa que el pasivo 
corriente, representa el 44,88% de las obligaciones de la Sociedad, ascendiendo el importe a Bs 32,3 millones. El 
pasivo no corriente totalizó Bs 33,78 millones, o lo que es lo mismo decir 51,12% del total del Pasivo.  
 
Del total de los pasivos circulantes de la empresa, el ítem más representativo fueron las deudas por la emisión de 
pagares bursátiles 54,40% de esos pasivos, ó Bs 17,57 millones. Luego se sitúa la deuda bancaria de corto plazo, 
que a diciembre totalizó Bs 7,4 millones, ó 22,9% del total de pasivos corrientes  
 
Los pasivos de largo término, Bs 33,77 millones, en marzo de 2013 se conformaron por deudas bancarias contraídas 
en anteriores ejercicios, con un saldo de Bs 20,87 millones (61,8% de pasivos no corrientes), el segundo ítem más 
simbólico vienen a ser las deudas comerciales de largo plazo con un peso del 34,64% del total de esos pasivos (Bs 
11,7 millones).  
 
La base patrimonial de la sociedad registraba en 2008 un nivel de Bs 28 millones, llegándose a registrar hacia finales 
de 2012 un nivel de Bs 35,62 millones. (Habiendo crecido compuestamente durante los 5 años este grupo contable 
5,96% por gestión, el capital pagado de la sociedad experimentó un crecimiento mayor en similar periodo: 8,27%, 
debido a la capitalización de aportes pendientes en 2010 y 2011). El Patrimonio de la sociedad representó en 
promedio geométrico durante el periodo 2008 a 2012, 39,60% de su estructura financiera, aunque a marzo de 2013 
se observa participación inferior al promedio histórico (36,62%) 
 
 

 
 
      
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

A marzo de 2013 la sociedad posee obligaciones financieras con entidades bancarias, con arrendadoras y con  
tenedores de pagarés, la deuda vigente a corto plazo está conformada por deuda bancaria por Bs 7,4 millones, la 
deuda bancaria a largo plazo asciende a Bs 20,87 millones, las obligaciones por arrendamiento a largo plazo 
totalizaban Bs 1,31millones. Los pagares bursátiles en moneda nacional negociados en bolsa en el primer semestre 
muestran un monto de Bs 12,15 millones. Títulos valores por pagar en moneda nacional y extranjera, así como 
Pagares en Mesa de Negociación ascienden a Bs 5,12 millones. (ver siguiente cuadro para mayor detalle) 

 

 

 

 

 

Gráfico 11 

 
 

Fuente:  G&E S.A. / Elaboración: PCR 
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Cuadro 12 : Deuda Vigente a marzo de 2013 

Entidad 
Adeudado 

C Pl Bs 
Participación 

Adeudado 
L Pl Bs 

Participación 

Arrendamientos por pagar 613.428 8,29% 1.311.582 6,28% 

Bancos ME 3.986.576 53,90% 13.269.288 63,57% 

Bancos MN 2.796.817 37,81% 6.292.473 30,15% 

Total Deuda Bancaria 7.396.821 29,63% 20.873.343 100,00% 

Pagarés Bursátiles 2da emision 12.150.000 69,15%     

Intereses PGB 219.459 1,25%     

Pagarés Mesa de Negociación 5.124.869 29,17%     

Intereses Mesa 76.458 0,44%     

Total Deuda Bursátil 17.570.786 70,37%     

Deuda por Plazo 24.967.607 54,47% 20.873.343 45,53% 

Total Deuda 45.840.950 
    

Fuente: G & E S.A. / Elaboración: PCR 

Análisis del Estado de Resultados 

 
Los ingresos por operaciones comerciales a 12 meses (generación termoeléctrica, venta de GNV, comercialización 
de vehículos) de G&E S.A. a marzo de 2013 totalizaron Bs 36,48 millones, comparando la cifra con el importe 
registrado al par de 2012 se observa un incremento de Bs 2,6 millones por ventas. Las ventas de la sociedad han 
tenido un comportamiento alcista en los últimos 5 reportes de gestiones auditadas creciendo de un nivel de Bs 15,16 
millones en 2008, representando un factor de crecimiento compuesto intergestión de 26% durante esos 5 años de 
análisis. 
 

  Gráfico 12 Gráfico 13 

  
 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 
 
Para generar los niveles de venta anteriormente señalados, la compañía incurrió en costos de generación de 
electricidad y GNV, materiales y servicios, así como el costo de adquisición de varios artículos mantenidos para la 
reventa (a 12 meses), cuyo comportamiento para marzo de 2013revela un saldo de  Bs 15,01millones, habiéndose 
decrecido el saldo en Bs 806 miles, ó en 5,67%, este costo de producción representó un 41,15% del ingreso por 
ventas. 
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Los Gastos Operativos de la Compañía están conformados por: Gastos de Administración y Gastos de 
Comercialización. El agregado de los gastos operativos para marzo de 2013, totalizaban Bs 17,09 millones, 
(constituido en un 73% por los egresos de comercialización,  representando los gastos administrativos el residuo, 
debido a mayores gastos en promoción, comunicación, y remuneraciones a personal de comercialización). 
 
Los Gastos Financieros de la entidad en marzo de 2013 totalizaron Bs 3,39 millones (ó 9,3% de los ingresos brutos 
por ventas), a marzo de 2012 se había destinado ctvs. 8,98 por cada Bs 1 de ventas brutas a pago de intereses por 
deuda, representando a ese período en valores absolutos los intereses Bs 3,28 millones). 
  
La utilidad neta a marzo de 2013, se incremento en 64,7% en relación a valores expuestos un año atrás (margen 
neto es de 4,84%, el EBIT también fue superior entre 2011 y 2012 (Bs 5,16 millones en el último período). 

Análisis de Liquidez 

En lo relacionado a la evolución de la razón corriente, en 2012 esta se incrementó en 0,09 veces en los últimos 3 
meses, registrando, a marzo de 2013 un cociente de 0,77. 

 
Gráfico 14 

 
 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

El indicador de la prueba ácida reflejó un valor de 0,58, razón que experimentó también ligera mejoría en relación a 
valores de cierre de 2012: 0,55. 

Los factores expuestos anteriormente justifican los saldos negativos de capital de trabajo calculados en 2012 y en 
general durante el quinquenio de análsis, en ese periodo la razón promedio corriente fue 0,78, y el capital de trabajo 
promedio ascendió a - Bs 5,71 millones. Estos indicadores en particular revelan una situación contable de iliquidez 
que el emisor espera revertir a futuro, según proyecciones facilitadas. Al 31 de marzo de 2013 la entidad cuenta con 
capital de trabajo por Bs -7,39 millones. 

Retorno sobre los Activos Totales (ROA) 

El ROA experimenta deterioro durante los últimos 5 años (a inicio el ratio totaliza 6,88% y en 2012 el cociente se 
reduce hasta 2,08% en 2012) emisor ha justificado este descenso a través de un periodo de inversiones, que 
incrementan la base de activos y varios gastos relacionados a inversiones que deben registrarse en el periodo quese 
incurren, afectando desfavorablemente la obtención de utilidad neta en los periodos pasados. Al 31 de marzo de 
2013 la entidad registra un retorno sobre activos por 1,69%, 

Retorno sobre el Patrimonio (ROE) 

Se obtuvo en promedio geométrico durante los 5 años objeto de nuestro análisis (de 2008 a 2012) un ROE de 7,1%, 
registrando valores altos en 2008 (superior al 15%), experimentando disminuciones en los periodos subsecuentes. 

El ROE a marzo de 2013 registra un valor de 4,63%, casi doblando al rendimiento reportado 12 meses atrás (2,94%), 
situándose también por debajo de la media del quinquenio.  

 

0,4000
0,5000
0,6000
0,7000
0,8000
0,9000
1,0000
1,1000
1,2000
1,3000
1,4000

-12.000

-10.000

-8.000

-6.000

-4.000

-2.000

0

2.000

4.000

6.000

dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 mar-13

Razones de Liquidez (en Bs Miles)

Capital de Trabajo Liquidez General Prueba Acida



29 
 

Márgenes de utilidad 

Al 31 de marzo de 2013 cada Bs 1 en ventas netas generó  58,85 centavos de utilidad bruta luego de deducir el costo 
de venta, observándose un pequeño incremento en relación al margen bruto a diciembre de 2012, el cual fue de 
56,06%. 

El margen operativo registró 12%, 0,14 puntos porcentuales por encima del indicador para diciembre de 2012 
mostrando una mayor eficiencia operativa en la gestión de actividades de soporte a producción y ventas. 

Posterior deducción impositiva la utilidad neta de la gestión 2012 representó 4,84% de ingresos por ventas, 
alcanzando Bs 1,77millones, incrementándose en 65% en relación a la utilidad neta de 2011 (cuando la utilidad neta 
totalizó Bs 1,072 Millones); en promedio geométrico el margen neto de la sociedad se situó en los últimos 5 años 
concluidos en 10,67%, a marzo de 2013 el margen neto se sitúo muy por debajo de esa media: 4,84% y uno de los 
más bajos de los 5 periodos estudiados, reflejando los efectos de un periodo de inversiones, y gastos de arranque de 
actividades. 

  Gráfico 15 Gráfico 16 

  
Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

Solvencia Financiera a largo plazo y razones de Apalancamiento Financiero 

A marzo de 2013 la razón deuda financiera respecto al patrimonio es de 1,20 siendo menor (más favorable para este 
indicador) a la observada a fines de 2012, cuando registró un valor de 1,30, reflejando altos niveles de deuda en 
relación a ratios cercanos a 0, por ejemplo en 2008 (0.40 veces), se aprecia que la expansión productiva de este 
último tiempo ha sido prácticamente financiada por pasivos. G&E financió mantiene un apalancamiento de 2,73 
veces. 

Del total de Deuda Financiera (exclusivamente bancaria, arrendamiento de maquinaria y financiamiento bursátil) 
contraída por la empresa en 2012 (de Bs 45,84 millones, un 54,47% (Bs 24,97 millones) correspondía a deuda de 
corto plazo, mientras que el saldo era de largo plazo (Bs 20,87 millones). 

  Gráfico 17 Gráfico 18 

  
Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 
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En lo referente a la cobertura de la deuda contraída, podemos indicar que a marzo de 2013 la Sociedad honraba su 
deuda financiera con 5,09 años de generación de EBITDA, mostrando desmejora  en relación al ratio calculado en 
2012 (diciembre): 5 años. El total del pasivo se pagaba con 6,89 años de generación de EBITDA, mientras que a 
marzo de 2013 con 7,33 (el deterioro el en EBIDA es responsable de esta disminución). La razón de cobertura de 
intereses con ingresos provenientes de EBITDA totaliza un múltiplo de 2,66 veces en a marzo de 2013, mientras que 
a  diciembre de 2012 era de 2,71 veces.  

 

Índices de Actividad 

 

Al 31 de marzo de 2013 los inventarios de la empresa rotaron 3,21 veces  (llevados a 12 meses), más lentamente 
que en relación a la cifra observada a diceimbre de 2012, cuando rotaron 4,05 veces en 12 meses. Las cobranzas de 
la compañía en promedio durante los últimos 12 meses se dieron 2,15 veces, cobrándose facturas pendientes de 
cancelación cada 170 días. Las cuentas por pagar en promedio se cancelaron en los últimos 12 meses cada 102 
días (3,55 veces por año), nuevos proveedores de vehículos aun no otorgan facilidades de crédito a la sociedad, 
debido precisamente al inicio de sus relaciones comerciales. La particular situación observada en los ratios de 
rotación de deudas y cobranzas, se debe al potenciamiento de la línea de comercialización de vehículos, que en 
etapa de inicio requiere pagos al contado a proveedores (incrementando consecuentemente los saldos de 
existencias, hasta que se comercialicen y se proceda con su reposición), Gas & Electricidad, señalan que los fondos 
obtenidos por la primera colocación de pagarés bursátiles se utilizaron para la cancelación de facturas pendientes de 
pago, llegándose a cancelar facturas anticipadamente para financiar capital de trabajo y minimizar efectivo ocioso. El 
ciclo de conversión del efectivo a junio último deja apreciar un valor de 181 días. 

 

Gráfico 21 

 
Fuente: G & E S.A. / Elaboración: PCR 

-250,00

-200,00

-150,00

-100,00

-50,00

0,00

50,00

100,00

150,00

200,00

-400,00

-300,00

-200,00

-100,00

0,00

100,00

dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 mar-12 dic-12 mar-13

Razones de Actividad (en días)

Dias en Inventario Periodo de Cobranzas 

Periodo de Pago Ciclo de Comerc (der.)

Gráfico 19 Gráfico 20 

  
 

Fuente: G & E S.A. / Elaboración: PCR 

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 mar-12 dic-12 mar-13

Cobertura de Deuda

EBIT / Gastos Financieros (12 meses)

EBITDA / Gastos Financieros (12 meses)

0,30

0,50

0,70

0,90

1,10

1,30

1,50

1,70

1,90

dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 mar-13

Solvencia 

Deuda Financiera / Patrimonio Pasivo Total / Patrimonio



31 
 

Análisis de Proyecciones 

Gas y Electricidad platea la emisión de bonos seriados a 8 años, por un valor de USD 7,3 Millones, divididos en 7 
series a tasa fija (cada serie conlleva su propia tasa de interés y su propia plazo de vencimiento), actualmente la 
sociedad adeuda pasivos financieros por un valor de USD 8,21 Millones, refinanciara (prepagará) con la emisión 
USD 7 Millones de la misma, y emitirá pagares privados adicionales por USD 1,21 Millones, vale decir el nuevo nivel 
de la deuda a partir de 2013 será de USD 8,51 Millones. Si bien el financiamiento obtenido en bolsa de valores se 
destinara prácticamente de manera exclusiva a refinanciamiento de deuda vigente, e intercambio por deuda de 
mayor término, en las proyecciones se ha considerado la consolidación y puesta en marcha de varias iniciativas  de 
negocio (up-selling y cross-selling) ya concebidas o iniciadas en periodos anteriores. 

Entre los proyectos a emprender por la sociedad se pueden mencionar la instalación de 2 nuevas estaciones de GNV 
en Santa Cruz: Full Energia y La Guardia y potenciamiento de las estaciones de servicio de GNV y de líquidos en sus 
estaciones ASSA en Perú, así como el potenciamiento de su negocio de comercialización de vehículos, que en una 
etapa posterior se separara esa línea y se convertirá en una unidad de negocios independiente (spin-off) GyE tendrá 
participación accionaria en la misma y se beneficiara de dividendos en el futuro. 

Para el análisis de los escenarios se sensibilizo principalmente precio de venta de producto terminado y costo de 
adquisición de materia prima (así como sus factores de crecimiento, que se indexaban a la evolución del IPC 
boliviano y peruano). Los principales indicadores analizados  y su comportamiento durante las 10 gestiones 
proyectadas se resumen a continuación. 

Cobertura de Intereses 

La capacidad de pago de intereses con generación de ingreso operativo (EBITDA) permite apreciar múltiplos altos en 
promedio ponderado en un escenario optimista de 24,08 veces, 10,77 veces en un escenario moderado y con 
supuestos pesimistas se obtuvo un ratio de 3,39 veces, el crecimiento de Ebitda a lo largo de los 10 años 
proyectados cada vez dependiente más de la capacidad de generación de ingresos interna y la reducción de cargos 
financieros explican esta evolución. Históricamente, 5 anteriores gestiones la cobertura de intereses solamente 
registraba un cociente de 2,28 veces, la calificación asigna un mayor peso en la evaluación de este indicador a 
resultados históricos. 

Cobertura de Servicio de la Deuda 

En este caso se estudia la capacidad de pago del total del servicio de la deuda con los mismos ingresos operativos, 
obviamente al ser este un indicador más estricto los resultados obtenidos fueron inferiores a los del párrafo anterior, 
además cada año existe amortización de capital correspondiente con cada serie emitida, de esta manera el indicador 
para un escenario optimista arroja un valor de 2,60 veces, el cual se reduce para proyecciones moderadas en 1,55 
veces, llegando a un cociente de 0,79 (inferior a la unidad) en proyecciones pesimistas. La cobertura de servicio de 
deuda histórica de la sociedad (5 anteriores ejercicios) había sido de 1,60 veces, nuevamente la calificación asigna 
mayor ponderación a indicadores pasados. 

Razón Deuda Capital 

Solamente considerando la deuda contraída que conlleve el pago de intereses, entendiéndose el capital de la 
empresa como la sumatoria de deuda financiera de corto y largo plazo y del patrimonio de la sociedad. De niveles 
altos al comienzo del periodo de evaluación este indicador evoluciona favorablemente debido a la mayor retención de 
utilidades y la amortización paulatina de la deuda (también proyecciones consideran financiamiento adicional sin 
embargo mínimo como ser pagares y créditos bancarios para financiar las operaciones de la estación en La Guardia. 
Proyecciones no consideran ninguna otra fuente de financiamiento (o rollover de la deuda existente bursátil) durante 
los 10 años estudiados. De esta manera en un escenario optimista la deuda en promedio ponderado representa 12% 
de la estructura de capital de la firma, este indicador sube (se deteriora) según estimaciones moderadas a 18% y 
32,23% en escenario pesimista. En los últimos 5 años analizados la deuda financiera de la sociedad representaba 
casi una mitad del capital de la misma (48,18%), por encima de proyecciones pesimistas. 

 



32 
 

Razón Deuda/Flujo de Caja Operativo 

Este ratio aporta un sentido de temporalidad a la capacidad de pago de la firma y es el más estricto de todos ya que 
solamente considera la generación efectiva de caja del negocio para honrar deuda contraída en anteriores gestiones. 
Debido a la mayor generación de ingresos a través del periodo de proyección y la extinción paulatina de la deuda el 
ratio evoluciona favorablemente, llegando a niveles muy bajos hacia el final de los años proyectados (cercanos a 0), 
según ponderación por flujo de caja operativo un escenario optimista nos indica que la sociedad llegaría a cancelar 
su deuda en 11 meses y medio de generación de Flujo de Caja Operativo, el periodo se incrementa para los 
escenarios moderado y pesimista  llegando a 1,67 años y 3,74 años respectivamente 

Históricamente la sociedad debido al bajo nivel de generación de ingresos operativos, debido a limitadas operaciones 
o épocas de alta inversión, y a alta contratación de deuda especialmente de corto término especialmente hacia el año 
2011 y 2012, ha presentado ratios muy inferiores (más dilatados) para el pago de su deuda, llegando a necesitar 10 
años y medio de generación de flujo operativo en 2011 para el pago de su deuda financiera, o en promedio durante 
las últimas 5 gestiones: 5,18 años 

Liquidez 

La situación de iliquidez de la firma en gestiones pasadas, 4 de los últimos 5 años analizados (analizada únicamente 
a través de la razón corriente) experimenta un giro de 180 grados en las proyecciones estudiadas, debido 
principalmente a la reformulación de la estructura financiera de la sociedad, concentrando a futuro mayor parte de su 
deuda financiera a largo plazo, en gestiones a anteriores pasivo financiero corriente, representaba entre 50 y 70% de 
la deuda financiera de la sociedad. En proyecciones la deuda de corto término se sitúa en la mayoría de los periodos 
proyectados por debajo del 50%. Nuevamente el calificador indica la prudencia utilizada en el proceso de asignación 
de rating y haber asignado una mayor ponderación a resultados históricos.  

 

Cuadro 13 :  Resumen de ratios para los 3 escenarios proyectados 

Cob. de Intereses - veces 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Pesimista 3.1484 3.1054 3.3176 3.5396 3.5996 3.5062 4.4188 5.0047 3.4750 1.9675 

Moderado 3.8865 4.4324 5.3746 6.5351 7.9680 8.9868 14.4567 21.1306 21.0331 20.7173 

Optimista 4.5759 5.6636 7.4138 9.6298 12.7659 15.7024 27.3436 42.8519 45.7089 48.3807 

Cob. de Serv. Deuda - veces                     

Pesimista 0.1986 1.1240 1.0234 0.9008 0.7531 0.5165 0.4083 0.3707 0.2574 0.1457 

Moderado 0.2456 1.6039 1.6576 1.6626 1.6662 1.3231 1.3358 1.5652 1.5580 1.5346 

Optimista 0.2897 2.0490 2.2859 2.4492 2.6682 2.3101 2.5265 3.1742 3.3858 3.5838 

Deuda/Capital - %                     

Pesimista 0.6094 0.5750 0.5210 0.4482 0.3617 0.2498 0.1266 0.0000 0.0000 0.0000 

Moderado 0.5944 0.5362 0.4556 0.3608 0.2631 0.1632 0.0733 0.0000 0.0000 0.0000 

Optimista 0.5810 0.5046 0.4067 0.3025 0.2056 0.1189 0.0499 0.0000 0.0000 0.0000 

Deuda/Flujo de Caja - años                     

Pesimista 6.7727 5.5517 4.2911 3.1711 2.4094 1.5105 0.8930 0.0000 0.0000 0.0000 

Moderado 5.5077 3.9787 2.8235 1.9626 1.3660 0.8426 0.4417 0.0000 0.0000 0.0000 

Optimista 4.6862 3.1512 2.1157 1.4100 0.9284 0.5525 0.2692 0.0000 0.0000 0.0000 

Fuente: G & E S.A. / Elaboración: PCR 
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Anexo 1 

 
 

Fuente: G&E S.A. / Elaboración: PCR 

GAS & ELECTRICIDAD S.A.
En Mi les de Bol ivianos dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 m ar-12 dic-12 m ar-13
BALANCE GENERAL 7 11 16 21 22 26 27
Total Activo Corriente 12.811 13.413 18.089 25.331 25.331 20.053 24.905
Activo Corriente Prueba Ácida 11.625 12.218 16.675 21.136 22.211 15.973 18.665
Total Activo No Corriente 50.834 52.648 59.717 71.837 71.837 79.503 79.344
Total Activo 63.645 66.061 77.806 97.168 97.168 99.557 104.248
Total Pasivo Corriente 21.228 25.147 13.530 29.081 29.081 29.272 32.296
Total Pasivo No Corriente 14.152 11.834 35.429 31.599 31.599 34.660 33.776
Total Pasivo 35.380 36.981 48.960 60.680 60.680 63.932 66.073
Total Patrimonio 28.265 29.081 28.848 36.487 36.487 35.625 38.176
Deuda Financiera 11.353 14.181 34.164 47.609 48.960 46.364 45.841
Corto Plazo 7.606 8.635 9.346 23.058 23.645 23.895 24.968
Largo Plazo 3.747 5.546 24.818 24.551 25.315 22.469 20.873
EBITDA y Cobertura (ci fras a 12 m eses) 7 11 16 21 22 26 27
Ingresos operacionales 15.162 25.020 26.719 30.614 33.878 38.128 36.478
Costos -5.493 -9.888 -9.946 -11.635 -14.206 -16.754 -15.012
EGRESOS OPERACIONALES        -8.480 -11.384 -13.690 -15.377 -16.022 -16.853 -17.088
Egresos No Operacionales 5.856 1.140 235 938 709 425 205
RESULTADO OPERATIVO 1.189 3.747 3.083 3.602 3.650 4.521 4.378
RESULTADO NETO DE LA GESTIÓN 4.380 1.827 1.703 1.955 1.072 2.076 1.766
Margen bruto 63,77% 60,48% 62,77% 62,00% 58,07% 56,06% 58,85%
Margen operativo 49,31% 20,67% 19,28% 9,89% 10,77% 11,86% 12,00%
Margen neto 28,89% 7,30% 6,37% 6,39% 3,17% 5,44% 4,84%
EBITDA (12 Meses) 10.167 8.721 8.528 8.906 8.107 9.276 9.014
Depreciación y Amortización (12 meses) 2.691 3.549 3.378 3.674 3.754 3.775 3.856
EBIT (12 meses) 7.476 5.172 5.150 5.232 4.353 5.501 5.159
EBITDA (12 meses) 10.167 8.721 8.528 8.906 8.107 9.276 9.014
Gastos Financieros (12 meses) 3.096 3.345 3.447 3.276 3.280 3.425 3.392
EBIT / Gastos Financieros (12 meses) 2,41 1,55 1,49 1,60 1,33 1,61 1,52
EBITDA / Gastos Financieros (12 meses) 3,28 2,61 2,47 2,72 2,47 2,71 2,66
Solvencia
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,60 0,68 0,28 0,48 0,4793 0,4579 0,4888
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,40 0,32 0,72 0,52 0,5207 0,5421 0,5112
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,32 0,38 0,70 0,78 0,81 0,73 0,69
Pasivo No Corriente / Patrimonio 0,50 0,41 1,23 0,87 0,87 0,97 0,88
Deuda Financiera / Patrimonio 0,40 0,49 1,18 1,30 1,34 1,3015 1,2008
Pasivo Total / Patrimonio 1,25 1,27 1,70 1,66 1,66 1,79 1,73
Pasivo Total / Activo Total 0,56 0,56 0,63 0,62 0,62 0,64 0,63
Pasivo No Corriente / EBITDA (12 meses) 1,39 1,36 4,15 3,55 3,90 3,74 3,75
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) 1,12 1,63 4,01 5,35 6,04 5,00 5,09
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) 3,48 4,24 5,74 6,81 7,49 6,89 7,33
Apalancamiento 2,25 2,27 2,70 2,66 2,66 2,79 2,73
Rentabi l idad
ROA (12 meses) 6,88% 2,77% 2,19% 2,01% 1,10% 2,08% 1,69%
ROE (12 meses) 15,49% 6,28% 5,90% 5,36% 2,94% 5,83% 4,63%
Calce de Cuentas de Corto Plazo
Liquidez General 0,6035 0,5334 1,3369 0,8710 0,87 0,6851 0,7711
Prueba Acida 0,5476 0,4859 1,2324 0,7268 0,76 0,5457 0,5779
Capital de Trabajo -8.417 -11.734 4.558 -3.750 -3.750 -9.218 -7.392
Rotación de inventarios
Costo de ventas/ Inventarios promedio 3,90 8,31 7,62 4,15 5,90 4,05 3,21
365 días/Rotación promedio de inventarios 93,70 43,95 47,88 87,97 61,84 90,14 113,78
Rotacion promedio de Cuentas por Cobrar 2,68 2,72 2,36 3,64 2,13 4,15 2,15
Periodo de Cobranzas 136,27 134,05 154,74 100,32 171,19 87,88 170,07
Rotacion promedio de Cuentas por Pagar -0,91 -1,01 -1,35 -3,89 -2,99 -5,93 -3,55
Periodo de Pago -401,25 -362,72 -269,61 -93,93 -121,90 -61,54 -102,70
Ciclo de Comercialización -171,27 -184,72 -66,99 94,36 111,13 116,48 181,15

Resumen de Indicadores
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Anexo 2  

 
Cronograma  de  pagos  de  la  serie  “A” 
 

 
 
Cronograma  de  pagos  para  la  serie  “B” 
 

 
 
Cronograma  de  pagos  para  la  serie  “C” 
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Cronograma  de  pagos  para  la  serie  “D” 
 

 
 
 
Cronograma  de  pagos  para  la  serie  “E” 
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Cronograma  de  pagos  para  la  serie  “F” 
 

 
 
Cronograma  de  pagos  para  la  serie  “G” 

 

 

Fuente: Prospecto Complementario 
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ANEXO “B” 
Estados financieros auditados externamente al 31 de 

diciembre de 2012 

  

!



Estado6 Flnancieros

GAS & ELECTRI CIDAD S.A.

Al 31 de dfciembre de 2O12Y 2011

t
t
t



Bs
uss
t /N
M/E
stN
s,A.
NIT
tvA
RC-tVA

I
t
t

PARTE I

PARTE II

GAS & ELECTRICIDAD S.A.
SUCRE - BOL¡VIA

ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEIABRE DE 2O1ZY 2011

CONTENIDO

ESTADOS FINANCIEROS

1.1 Dictamen det auditor independiente
1,2 Balance generat
1.3 Estado de ganancias Y Pérdidas
1.4 Estado de evotución det patrimonio neto
l 5 Estado de flujo de efectivo
1.6 Notas a los estados financieros

INFOR IACION TRIBUTARIA COMPLETVIENTARIA

2.1 Dictamen del auditor indePendiente
2.2 Procedimientos apllcados, atcance y conctusiones

sobre [a información tributaria comPlementaria
Anexos tributarios

ABREVIATURAS UTILIZADAS EN ESTE INFOR¡AE

Página

1
2-3

4
5

6-7
8-2ó

z7

28 -39
& -52

IT
IUE
IUE.BE

Botivianos
Dól.ares estadounidenses
Moneda nacional
Moneda extranjera
Servicio de lmDuestos Nacionates
Sociedad Anónima
Número de ldentificación Tributaria
lmpuesto at Vator Agregado
Régimen Comptementario aI lmPuesto
a[ Vator Agregado
lmouesto a tas Transacciones
lmpuesto a tas Utitidades de las Empresas
lmbuesto sobre tas Utitidades de las Empresas Beneficiarios
del Exterior



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

SUCRE - BOLIVIA

PARTE I

ESTADOS FINANCIEROS

I
t
T
I
I



Edif Multicentrc, Ton€ B- P 12
Calle R. CutiérezY Av Arce
casilla 716 . tá Paz - Bolivia
lell : + tgl l2l 2a4 ti 72
Fax + 591 (2) 244 l8 48

calle Barachavi No. 39o
eso lrmif, Baíio Urbal
ca;illá 5788. Santa cru? ' Bol¡v¡¿
Telf,  + t9l (3) 354 49ó5
Fax. +

4 .

t
I

cias'y pérdldas, evotución del patrimonlo neto y

it"t ?".ttut; así como las Notas I a 21 .que.se
uJitl¿u¿ dá ta Gerencia de ta Sociedad' Nuestra

estos estados financieros basados en nuestra

auditoría.

2. En nuestra opinión, tos estados financiel
razonablemente, en todos los aspectos signifi(

^ 
& Etectricidad S.A' at 31 de diciembre de 2(
cambios en et patrimonio neto y en su situ¿
fechas de acuerdo con Principios de Contal
conducente y con los procedimientos de reex¡

3 'A thaberconc | ' u idoe tcon t ra toe l con t ra todeconces ióndesumin i s t rodegasna tu ra la [ac iudad
de Sucre por parte de wolGAS 5.A¡ ' quienes po-sgel aproimadamente et13% del capital de Gas

& Etectricidad s.o., ," .uéñ-pí'ürii-eíro.z+2. 
jl8. expuesta en [a Nota 6 a tos estados

financieros se encuentra tuit"ntád" por los derechos Patrimoniates'

I.I DICTATAEN

At Presidente y Miembros del Directorio de
Gas & Electrlcidad S.A.
Sucre - Botivia

I
^^a¡¡ra< áa 

"oGlt".t.i.id.d 
s'A', at 31 de diciembre. de 2o12

' '  
- - t -  t ^ t  ^ - r ;m^^ t^  ña fñ  v

como se expone en ta Nota 21 a los estados fiil"ti-"1'r]1 Í:"fftltt:1.Í.",*n'i^":t,::l?i::iil: ¿?;iR¿l; ;J il'H?á; i ü ; ;; *. ¿ * ll=:,9:, 30 i I f:::f 'l il?*'j ilt:illl;ll?,ii1lil,i,ffi'liti;ü;"1: i"ü;;;"J;; üe.lJsNr tl.:=:Í:' i'"^lT*"i"i:!l.l'lií 1i;","T"lLlT'ñ;#8"i"':di l{;";i¿¡-i^"j3^":Y::":-",:1,11'"::11i:Fi::ill":fiiJilli=",'iüilii"'i,J.*ii¿"¿ trE)v:":!!Y:I3-"li::n1?:'115':' en busca
de Pampa Cotorada.

¿e iJs mejorel atternativas de ejecución para [a Ptanta

& ASOCIADOS

Lic. Hugo
MAT.

La Paz - Botivia
Abrit 8, 2013

:i$.lT:::I
::::"#"-ll

NIT
cAUB-0482
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GAS & ELECTRICIDAD S'4.

SUCRE . BOLIVIA

BALANCE GENEML AL 31 DE DTCIEAABRE DE 2012 Y 2O1I

Notas

4
f

ó

8

7

9
1 0

1 1

1 .2

Activo corrlente
Disponibitidades
Cuentas Dor cobrar comerciates
Anticipo a proveedores
cuentas con emPresas relacionadas
Crálito fiscal
lnventarios
Gastos pagados por adelantado
Otras cuentas por cobrar

Total del activo corriente

Activo no corriente
Inversiones permanentes
Activo fijo (neto)
Activos intangibtes
Cargos diferidos

Total det activo no corrlente

Total del activo

2012
8s

1.003.405
2.801 .590

197.5ú
10.751.141

196.397
5.299.0n

171.8ó3
2.942.337

2011
(Reexpresado)

Bs

2.794.034
3.755.698
1.117.030

r0.325.ó58
574.813

4.395.276
199.252

3.383.413

23.3ó3.396 26.y.5.174

26.105.743
51.830.194

283.760
833.231

18.1i l .931
56.323.769

v3.576
509.009

79.0s2.928 75.281.285

102.416.324 101.82ó.459
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GAS & ELECTRTCIDAD S.A.

sucRE - BOLlvlA

1.2 BALANCE GENERAL AL 3l DE DlClEl¡IBRE DE 2012Y 201r

PASIVO Y PATRIMONIO

Paslvo corriente
Proveedores 12

Anticipos

2012
Bs

3.288..18ó
753.545

6.001 .510
17.482.963

852.1ó9
594.337

1.053.404

2011
(Reexpresado)

Bs

3.0ó3.497
579.795

5.427.317
18.73ó.500

611.222
1.93ó.003

32.010
89.004

25.728.116
914.211

6.471.640

30. r50.700
1.95ó.032

6T3n
3.366.225

93.854
2.048.956

30.026.414 30.475.348
Total de Pasivo corrlente

Pasivo no corriente
Préstamos bancarios
Previsión Dara beneflcios sociales
Documentos Por Pagar
Cuentas por iagár empresas retacionadas

Total del pasivo no corrlente

Total del pasivo

Patrimonlo
capitat pagado
Apbrtes'pala futuras capitatizaciones
Reserva legat
Aiustes del capitat
AÍuste de resdwas Patrimoniales
Résuttados acumutados

Total del patrimonio

13

15

20.838.959
1.120.462

12.217 .439
348.000

34.524.860 33.113.967

64.55'1.274 63.589.315

18 30.150.700
3.89s.1ó2

719 .138
672.715
49.577

2.378.258

37.865.050 38.237 .144

102.416.3?4 101.82ó.459

de tos estados
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GAS & ELECTRTCIDAD S.A.

SUCRE - BOLIVIA

I.3 ESTADO DE GANANCIA5 Y PÉRDIDAS POR LOS E.JERCICIOS TER'AINADOS

EL 3I DE DICIEAIBRE DE 2012 Y 2011

Ingresos por ventas 16

Costo de ventas 17

Ganancla bruta

Gastos del departamento técnico
Gastos administrativos
Depreciación de activos fijos
Gastos de comercialización

Ganancia operativa

Gastos financieros
Otros ingresos y egresos no operativos (neto)
Aiuste cestiones anteriores
Ajuste [or inftación y tenencia de bienes

forman parte

Freddy
Gerente de Finanzas Y

2012
Bs

39.025.327

(17.171.310\

21.854.017

(7.94?'.0901
14.472.6661
(4.087.288)
(1  .173 .159 )

4.178.814

(3.758.179)
L000.480

20.276
93ó.8ó7

2.378.258

de los estados

2011
(Reexpresado)

Bs

32.840.587

(12.192.só8)

20.ó48.019

(7.888.712)
(4.073.1ó8)
(3.8s0.513)

(301.978)

4.533.648

(3.433.530)
424.238

524.ó00

2.048.956
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GAS & ELECTRICIDAD S.A'

SUCRE . BOLIVIA

1.5 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS-- 
ei ¡t DE DlclElrBRE DE2o12Y 2011

2011
2012 (Reexpresado)

Bs Bs

OPERACION

Ganancia neta del ejercicio

Partldas que no generan movlmiento de fondos:
Previsión cuentas incobrables
DeDreciaciones Y amortizaciones
Previsión para indemnizaciones
Castigo de Proyectos
Provisión de Primas
¿;;;;;t 

"ú"t " 
resuttados por diferencia de cambio

Cambios en actlvos y paslvos de operación:
Cuentas Por cobrar comerciates
Anticipo a Proveedores
Cuentas con empresas relacionadas
Crédito fiscaI
lnventarios
Gastos Pagados Por anticiPados
Otras cuentas Por cobrar
Cargos diferidos
Proveedores
Cuentas Por Pagar
Obtigaciones fiscates y sociates por pagar
Anticipos
Pagos de finiquitos

Total activldades de oPeraclón

INVERSION
Activos fijos (neto)
lnYersiones en desarrotlo
Inversión en empresas retacionadas
Intangibtes

Total actividades de inversión

2.378.258 2.048.95ó

78.6U 80.83ó
1.707.180 3'850.513

3ó9.143 359'267
32.551 33.270

221.342
391,332 (ó3.904)

'to.743.269 50.004

7.128.490 ó.308.938

914.108 (9ó9.032)
s19.444 (97.545)

(109.493) 1.468.45ó)
378.415 (292.836)
127.542 12.767 -5531
27.38e 0.373)

412.392 (25.6271
(356.773) (438.211)'224.989 

442.274
(47.5921 (2ó1.565)
740.s47 (207'005)
9ó4.400 28.795

1120.989) (94.800)

(2 .s l1 .s r9)
(1.73ó.008)
(s.0s2.847)

(ó.2ó9.63e)
(3.133.447)

(sse.s53)
(2ó.904)

(9.300.374) (e.989.543)

1.442.895 (9.939.539)
página siguiente



1 .5

I
t
t GAS & ELECTRICIDAD S.A.

sucRE ' BOLIVIA

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS TERHINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE2O12Y 2011

2011
2012 (Réexpresado)

Bs 8s

1.142.895 (9.939.539)
De ta página anterior

FINANCIAI¡tlENTO

Préstamos bancarlos (neto)
Emisión de acciones y aportes
Deudas por emisión de valores
Distribucion dividendos
Aportes por caPitatizar (neto)
Documentos por pagar

Recursos utitizados en actiüdad de financiamiento

Incremento y (disminución) en disponibitidades
Disponibitidades at inicio det ejercicio

Disponibitidades al cierre de ejercicio

1 que se

(3.233.s24) 9.997,489

(4.314.9ó4)

(1.253.537)
(1.857.450)

(211 .7ú',)
4.4U.133

11 .790.629)
2.794.034

1.003.405

1.523.488
3.6,18.710

17.607.113
(634.40/-1

17.142.4181

57.950
2.736.0U

2.794.034
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GAS É ELECTRICIDAD S.A.

sucRE - BOLIVIA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 3I DE DICIEA,IBRE DE 2OI2 Y 2OI1

NOTA I CONSTITUCION Y OBJETO DE I.A SOCIEDAD

Gas & Etectricidad s.A., fue constituída como sociedad Anónima, mediante escritura
púbtica N"4l /2001 de enero 17 , 2001.

La Sociedad tiene una duración de 99 años, ptazo que podrá ser reducido- amptiado -o
il"'üil;ü'b;üñ#;ñ'¡;-ta ¡Jnti'cenerat' Extiaordinaria de ta sociedad' Et
objeto de [a sociedad es:

Realizar inversiones:

Tanto en e[ interior como en e[ exterior del país, pudiendo.crear subsidiarias fuera det
p"li,-aioCirsé ion otras empresas extranjerai en tá modatidad y en base a los acuerdos
internacionales.

Prestar servicios en:

. Et campo de generación etéctrica, desarrottar y comerciatizar proyectos de
generación, traniporte y/o distribucion etéctrica.

. Generación para sí o para terceras. personas de energía .etéctrica en base a gas
ñaluiat, áieiei o tecnbtogíi hidroetéctrica,. eótica, géotérmica o cualquier otra
posibte, susceptibte de amptía comerciatización.

Adouisición de cas naturat, otros combustibtes y/o energía etéctrica, para que por
il;á;ñi" 

"""j"ni, 
átmácenar, transportar, distribuir o comercializar los mismos'

lmDortaciones de equipo de generación, petróteo y toda.ctase., incluyendo partes de
iéíJiiá6", 

"q"ip.rieéánicoietéctrlco 
o btectróniio, de ingeniería, etc'

Podrá reatizar ta construcción, instatación y administración, tendido,..operaci.ón y
mantenimiento de redes matrices o Primarias y secundarias Para ta dlstnDuclon y
comercialización de gas natural.

Formar parte, adquirir o vender bienes de renta, bonos en generat, acciones o
;;;q"iJ ]íi¡io-"ilor representativo de acciones o de cuotas de capital en otras
empresas nacionates como extranJeras.

. En senerat. efectuar todas tas operaciones y contratos de cuatquier naturateza,
peniitidos'por la tegistación botiviana sin excepción atguna'

Et Gobierno det Estado Pturinacional de Botiüa, mediante Decreto supremo N" 29894 de

febrero 7, de 2011, ha dispuesto ta adecuación det Poder Eiecutivo a las preüsiones

estabtecidas por tá Constitución Potítica det Estado, aprobada por Referéndum, .y
pubticaau át i d" f"br"ro de 201 1 y medianre D.s N. OO71 de abrit 9, 2011, se dispone [a

treación de ta Autoridad de Fiscátización y Controt Social de Etectricidad (AE) Para
fiscatizar, controtar, suPeMsar, y regular at iector de etectricidad en e[ marco de ta Ley

de Etectricidad N.ió04 det 21- dt diciembre de 1994, Esta institución asume las

I
I
t
I
I
t
I
I
I
I
I
I
I

obl.igaciones de [a extinta
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NOTA 2 ACTIVIDADES DE OPEMCIÓN

LaAutoridaddeFiscal|zaciónycontrotsociatdeEtectricidadconformeatarticulo,z7deta
Ley de Etectricidad y artícuto 21..det .Regtamento 

de Concesiones' licencias y licencias

pióv¡s¡onates, otorgó; la Sociedad tas siguientes licencias:

a. Generaclón Para la Central Termoeléctrica "Pampa Colorada"

Se tiene licencia para [a instalac
ubicada en ta tocalidad de Ca
Chuquisaca, conectando at Sister
de fébrero 2, de 2004), consider
Kw de Potencia efectiva Y medii
Fiscalización Y Control Sociat de
ta Licencia de Generación, incor¡
(tso).

En enero 21, de 2004 la CooPera
ta EmPresa Gas &' Etectricidad S
energia eléctrica para [a provisi¿
tas cóndiciones, regulaciones, ot
características técnicas estabte(
contrato tiene vigencia de cinco
la energía etéctrica, Y sujeto a re
ingrese at Sistema Interconectado Nacionat'

Eninterpretacióndetosart ícutos35óy378-detaconst i tuciónPotí t icadetEstado,ta
actividad 0""'.".J,.a.U.".i* 

-tiene 
iarácter de necesidad estatat y púbtica'

encontrándose iegida entre otros por el principio de continuidad'

b. Generaclón para la Termoeléctr¡ca "El Puente"

Mediante contrato de febrero 28, de 2000, protocotizado según escritura púbtica N'

59ot2oo2 d;..;;F-1;,-¡;-zotí2, ta gocildad Botiviana de Cemento s.A. y ta

compañia x".ioí"I ¿J Gas acoidaron implementar una Planta de generación

alimentada án t"]".üttt Jeslina¿a at abaitecimiento de energía etéctrica para [a

ptanta Productoá de cemento de propiedad de SOEOCE S'A'

Mediante Resotución SSDE N' ;
Superintendencia de Etectricida'
de Etectricidad otorga licencia
Termoeléctrica "El Puente", ut
Méndez det DeDartamento Tarij
G4.

Mediante Resotución SSDE N'325/2ooó de octubre 26, 2006' se amptió ta licencia de

e"n"i"iión 
-i".oiporándose 

dos unidades generadoras G5..y Gó' según contrato

ñrJttiiorio de amptiación de ticencia pótocotizado mediante Testimonio N9ó9

de diciembre 27, 200ó.

Et I de jutio de 2o1o mediante Resotución AE N'287/2010, se otorgó ta amptiación

¿e ta tícencia incorporándose las unidades generadoras G7, G8 y G9 Con..una

capacidad de 760 kw cada una ! en i"tttu ¡d,¿" uc9t9--1"j011 se suscribió un

contrato modificatorio de L¡cenciá de Generación según Testimonio N'214/2011 de

diciembre 15, 2011 .
s



I
I Et 10 de septiembre de 2010 mediante I

seotiembre de 2010, ta AE otorgó ta AmPt
ptánta de Generación Etéctrica "Et P!
ceneradora Gl0, con una caPacidad d
;odificatorio de Licencia de Generación e
Ñ Ze0/20ir, ante Notaría de Gobierno de ta ciudad de La Paz'

Gas & Etectricidad S.A., mediante memorial de fecha 07 de octubre de 2011' solicitó

iiá ¡iii IrJú*ión a! uicenctipara [a cenrral Termoet&trica "Et Puente", para ta

lncorooracl¿n' de una (1) Unidad Generadora G11, debido a atgunas observaciones

;;H;;';;, t; ;E t¿ á"bi¿ froceaer a su enmienda resP€ctiva v se reinsresó e[

iii.ü Ae nmpti"clón de Licencia para la Central TermoelécMca "Et Puente"' para
tr in¡nrnn¡¡¡iÁn ¡te ¡rna lll tlni¿al óeneradora G11 en fecha 05 de marzo de 2012'Et

Resotución AE N' 29212012 otorgó ta
Puente" con la incorporación de [a unidad
t efectiva; et contrato modificatorlo de
: agosto de 20f2.

Venta de Gas vehicular

La emDresa Gas & Etectricidad S.A., opera tas siguientes estaciones de seMcio:

c,l Contrato de Riesgo Compartido con la Estación de Servicio victoria (Et Atto)'

en la que tiene una participación del 25S en función det presupuesto oriSinal
átt"bté.i¿o, registrándose como inversión el aPorte y generando ingresos por

rendimlentos.

c.2 A partir de agosto 2008, entra en operación ta Estación d^9 servicio Gas Center
tt isucre) con-una inversión de Gas & Etectricidad det 100%-

c.3 Contrato de Arrendamiento para [a operación de ta Estación de Servicio Gas
Center (sucre), que inició sus operaciones en agosto de 2008'

c.4 contrato de Riesgo compartido con ta Estación de Servicio Virgen de Cotoca
en [a que tiene una Participación det 50% y la adminlstración de la estación
desde agosto de 2008.

c,5 Inversión det 22% en ta Estación de Servicio Ruta Gas (Santa Cfuz), que inició
sus ooeraciones en octubre 2008.

c.6 Contrato de Afrendamiento de la Estación de servicio CLUBOL (Santa Cruz).en
[a que se hizo cargo de Ia operación y administración para ta comercialización
de tombustibtes iíquidos a Partir de enero 2007, y en noviembre 2011 se
inició La comerciatización de GNV.

c,TcontratodeRiesgocomPart idoconlaEstacióndeServic ioFuttEnergía(santa
Cruz), en [a cuaftiene una participación det 30% det.capitat de ta misma' La
estaéíón de servicio inició sus operaciones a fines de diciembre 2012'

10
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POLITICAS CONTABLES

Las Dotíticas contables más significativas aplicadas por. ta^ s-ociedad, por tos ejercicios

üiríi.iii ár ¡i ie iiciemure ¿i zolzv 2011 son las siguientes:

3.1 Estados financieros a moneda constante

La cotización de ta uFv at 31 de diciembre de 2012 y 2O1l es de B:l':T]lJ

8s1,71839 respectiuamente]'"i "tá" 
a" ta reexpresión de |as cuentas no monetanas

se expone en [a cuenta "iñ;;;;;illin v t"n"ntr" de bienes" det estado de

resuttados.

3,2 Información comparativa de los estados financieros

Únicamente Para fines comparativos' tos estados -financieros 
correspondientes a[

ejercicio terminado 
" 

-ii"'ái'iiáitúi" - 
aá zorr' fueron reexpresados' cuvo

Procedimiento es e[ siguiente:

a) Batance Generat:

El. Procedimiento de reexpresión de tas cuentas del batance generat no produce

nirigún efecto como se expone a continuación: zoi l
2011 ReexPresión (ReexPresado)-Bs 

Bs 9!

2s.330.óó9 1.214.505 26.545'174
ii.áié.s8ó 3.444'zee 75'281'785

97.167.655 4.ó58.804 101'82ó'459

29.081.028 1.394.320 30.475'  348

i i . ióg.óis 1.515.043 33'113'eó8
ii'.tli .toz 1 '7 4s '441 38'237 '143

Total del activo corriente
Total det activo no cornente

Total activo

TotaI de Pasivo corriente
Totat det Pasivo no corriente
Totat de[ patrimonio

Total pasivo Y Patrimonio 97 .167 .655 4.ó58.804 101.82ó.459

b) Estado de ganancias Y Pérdidas:

La reexpresión de tas cuentas det estado de ganancias y Pérdidas; presenta un

;J;;i" de Bs93'745, cuvo detatte es et siguiente:

11
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3 .3

I Totat ingresos
Total costo de ventas
Total gastos oPerativos
Total gastos financieros
Total otros ingresos Y gastos

2011 ReexPresión
Bs Bs

31.338.051 1.502.53ó
(1.634.7281 (557.83e)
irs.¡n.tot) (737.27'tl'(3.276.438) 

(157.0921' go5.4¿7 43.411

zo11
(ReexPresado)

Bs

32.8,10.587
(17.192.5671
(16.114.3721
(3.433.530)

948.838

1.955.211 93.745 2'048'95ó

Criterios de valuaclón

a. Moneda extranJera y Unidades de Fomento a la viüenda

Los activos y pasivos en moneda extranjera y unidad6 9-e fomento a [a vivienda

se vatúan y reexpresan oe acuerdo a tos tipós de cambio vigentes a ta fecha de

cierre de cada ejercicio. u"iiii"á"tiái áE iimuio.resuttantes de ta apticación

de este procedlml"nto t" r"gitián 
"n 

t"s t'entat de resultados "Diferencia de

;;ñi;"'iG;;ü foi inttación v tenencia de bienes" resPectivamente'

At 3l de diciembre de 2012 y 2011, ta cotización del dótar estadounidense

respecto det botiviano fue de Bs 6,9ó por I U55'

La Ley N" 2434 estabteció que tos créditos y deudas impositivas se actuatizan

.n t-ti.iOn a La variación de-iaÚnidad de Foniento a ta Vivienda ("UFV")'

b. Cuentas Por cobrar comerclales

Las cuentas Por coDrar son expresadas a su vator nominal'.menos una previslón

;;;ü;i; i".;-biautes catiúta¿a en función de tas potíticas estabtecidas por

ta Sociedad que consrdera tiá"iigi¡"¿uq ¿" los satdoi.y' una vez determinada

su incobrabilidad, incorpori iJ pievisión en [a cuenta de resultados "Gasto
cuentas incobrables" en e[ ejercicio que corresponoa'

c. lnventarlos

Las existencias correspondientes a repuestos, materiates y vehícutos se vatÚan

;ü";ü;;;¡i"i;ic¿'i tas üiiostoi'correspondientes a gastos de importación

incurridos a [a fecha de corte.

Las mercaderias en tránsito se vatúan costo de jmportación más tos gastos de

imDortación incurridos hasta e[ cierre det eiercicio'

d. InverslonesPermanentes

La participación en empresas subsidiarias,se registra at.vator de los recursos

i""5ttiá"-t'v i""¿iti"ntót .ónoii¿ot i través de.ia subsidiaria en el extranjero'

aiustándose contautemenüái uito' pitiimoniat proporcionaL' sobre. et capitat

ordinario efectivamente p"gaio ñ"to ?át capitat preférente' al conocimiento de

los estados financieros.

La inversión en las estaciones de servicio de GNV y combustibles corresponden a

inversiones de riesgo compartido vatuadas a su costo'

Las inversiones en Proyectos exponen e[ vator de [os. costos iníciates incurridos

en futuros proyectos t" tátttün"n como activos..sin .amortización' hasta en

iá'"iJi" á-"i"áiti" en ¿es"iioü vixiita ra probabitidad de eiecución futura.
1Z
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e. Activo fijo Y dePreciaciones

La depreciación acumutada at 31 de c

ü.-"íJo .o.o índice de aiuste [a unic

li"ii" ¿-" iáá. 
":"rcicio' 

Lá contraparti
illi^L-J" **ttádos "Ajuste por inftaci'

lamento técnico"'

f. Preüsión Para indemnizaciones

3. Aiuste del Patrlmonio

:ión"'

h. Estado de ganancias Y Pérdidas

13
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NOTA 4 DISPONIBILIDADES

La comoosición det satdo al 31 de diciembre de 2012Y 2011, es ta siguiente:

At 31 de dlciembre de 2012:

Detalle

CaJa general
Moneda Nacional:

Banco Bisa
Banco de Crédito S.A.
FFP Prodem
Banco BISA- €aja de Ahorro
Banco B|SA Fondo de Liouidez
Banco Nacional de Boliüa

l¡@ier¡:
Banco Unión S.A.
Banco Bisa
Banco Bisa
SAFI Unión

Al 31 de diciembre de

Detalle

Caja generat
lúoneda Naclonal:
Banco Unión S.A.
Banco Bisa
Banco de Credito S.A.
FFP Prodem
Banco B|SA - Caja de Ahorro
Banco BISA Fondo de Liauidez

,{oneda E(tranlera:
Banco Unión S.A.
Banco Bisa
Banco Bisa
SAF| Unión

No de cuenta

1.2581888
óó900002-2

10r -5017r -3-18
706-2-1-02800-4

1-284187
óó-900-402-8

2-2581903
669WZoZ-5

06ó900-203-3

,==T_::i:

Saldo Reexpresado
en Bs en UFVs

206.956 216.879

112 149
542.377 568.382

48 51
r55.493 162.948
21 .763 22.806
24.060 25.214

1 3.3ó8
917.704
418.479
3ó5.810

14.009
917.7U
418.474
383.349

( 1 )
(5)
(2)
(z)

No de cuenta

1-2581888
óó900002-2

101-50171-3 -18
706-2-1 -02800-4

1-2844187
66.900-402-8

2-2581903
66900202-5

0ó6900-203-3

Equivalente
en !E

130.91 1

39
137 .971
79.575
45.380

6
270.219

1 .224

3.805
35.23ó

295.545
3.494

I
I
t

( 1 )
(3)
(4)

547
5.0ó3

42..463
502

48.575

!5s

T
I
I
t
I
t
I
I
I

( 1 )
(s)
(z')
(2)

( 1 )
(3)
(4)

1 .926
132.234
ó0.300
52.710

(r  )
(2)
(3)
(4)

(5)

247.170 2.666.200 2.794.034

venta de energía.
ótares estadounidenses.
tBanco Bisa con [a finatidad de pago de
'lco.

aciones de servicio.

1 4



NOTA 5

I

CUENTAS POR COBRAR COTYIERCIALES

La composición det saldo al 31 de diciembre de2012y2011, es [a siguiente:

NOTA ó

1i3l:333 '=lji:i3!

CUENTAS CON EIAPRESAS RELACIONADAS

La composición det saldo at 31 de diciembre de 2012y ZO11' es la siguiente:

soBocE 5.4.
cosERcA Lrda.
Cuentas por cobrar repuestos
Cuentas por cobrar venta de vehículos
Cuentas por cobrar venta de muebles
Varios por cobrar

Previsión para cuentas incobrabtes

EMDIGAS 5.4.M.
Estación de servicio Ful[ Energia

Cuentas Dor cobrar socios
Prefectura det Departamento de Chuquisaca (neto)
Jorge Catderón Zuteta
Fondos a rendir
Banco Bl5A
Varios oor cobrar

Rendimiento I nversione!:
Estación de servicio Ruta Gas
Riesgo Compartido Victoria

2012
Bs

1.782.133
272.558

408
u|.296
75.974
24.729

2.946.198
(1zf4.ó08)

2012
Bs

10.747 .318
3.823

2012
Bs

915.343
28.6U

871.179
388.817
206.378
376.381

111.279
44.276

2.942.337

2011
(Reexpresado)

Bt

1.661.947
266.557

170
1.924.516

27.563
26.541

3.907.239
(r 51 .541)

2011
(Reexpresado)

Bs

10.325.ó58

10.325.658

NOTA 7

!!:!!!:l=!!
OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composición det saldo at 31 de diciembre de zOlZ y 2011' es ta siguiente:
2011

(Reexpresado)
Bs

7?.6.575
ó0.120

929.392
316.503
27 3.193
934.801

95.835
46.744

3.383.41 3

r5
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NOTA 8 INVENTARIOS

La comoosición del saldo al 31 de diciembre de 2012Y 2011,

i,iateriales y suministros
lr,lercadería en tránsito

lnversiones en subsldlarias
Portafotio lnternaciona( de Inversiones G&E S.A. (f)
G&E Comercio y Servicios S.A.

lnverslones en estaciones de serviclo
Estación de Servicio Victoria
Estación de Servicio Potosí
Estación de Servicio CLUBOL
Proyecto Estación de Servicio Cotoca
Estación de Servicio 7' Anit(o (Ruta Gas)
Estación de servicio Fu[t Energía
Estación de servicio La Guardía

I
I
t
t
I
I
t
I
t
t
I
I
I
I
I
I
I

( 1 )
(2)

es [a siguiente:

zolz
Bs

2.267.544
3.031.533

5.299.0n

2012
!E

1ó.480.456
10.000

2011
(Reexpresado)

Bs

4.0ó5.084
330.192

4.395.276

(1) Et satdo at 31 de diciembre de 2012, corresponde a materiates y suministros que son
utitizados oor ta Sociedad, en cuanto at saldo at 2011 adicionatmente incluye un stock
de vehícutos.

(Z) At 3l de diciembre de 2012 inctuye un stock de vehícutos en tránsito (vehícutos' 
pedidos a fábrica) y un compresor para ta Estación de Servicio La Guardia'

NOTA 9 INVERSIONES PER ¡IANENTES

La composición det saldo at 31 de diciembre de2012y7011' es [a siguiente:

zo11
(Reexpresado)

Bs

10.912.U1

16.490.456 10.912.041

261.022
27 .176

4.311.628
I .503.946

245.'t 19
2.08ó.599

370.256

273.528
22.191

3.522.016
1.576.054

756.871
1.ú6.547

8.805.74ó 6.717.202

809.541 475.688
Otras lnverslones
lnversiones varias

26.105.743

(1) Mediante Testimonio N. 1373/2011 corresPondiente at Arta de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha mayo 20 de 2011 se aprobó e[
aumento de caoital a través de [a emisión de acciones Preferentes y ordinarias'

18.104.931

1 ó
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NOTA 10 ACTIVO FIJO

Lacomposicióndetrubroat3ldediciembrede2ol2y20l l 'eslasiguiente:

Al 3l de diclembre de 2012:

Terrenos
Edificios
Maquinaria y equipo
Muebtes y enseres
Herramientas
Vehicutos
Equipos de computación
Ptanta de generación E[ Puente
Ptanta de generación Camargo
Equipo de compresión
Otros

Obras en construcción
Arrendamientos financieros

Terrenos
Edificios
Maquinaria y equipo
Muebtes y enseres
Herramientas
Vehículos
Equipos de comPutación
Ptanta de generación Et Puente
Ptanta de generación Camargo
Equipo de compresión
Otros

Obras en construcción
Arrendamientos financieros

80.140.801 28.310.ó07 51.830.194

(1 )
(r  )

Valores
actualizados

Bs

1 .399.913
4.206.169

5ós.959
95ó.30s
144.675
395.8ó5
747.023

39.039.553
r 1.055.849
14.852.512
2.758.799

Depreclación
acumulada

Bs

5ó9.893
33?..97'l
332.394
97.530

150.627
541.324

17 .794.444
4.440.878
4.050.54ó

Valor
resldual

Bs

1.399.913
3.636.276

232.988
623.911
47 .145

245.738
205.ó99

21 .245.109
6.614.971

10.801.9óó
2.758.799

(r  )
( 1 )
( 1 )

76.122.622
r 53.332

3.864.U7

28.357.990
28.310.ó07

47.812.015
153.332

3.8ó/..U7

Al 31 de dlciembre de 201 I (reexPresado):

( 1 )
( 1 )

Valores
actualizados

Bs

1 .402.439
4.082.544

536.931
835.s39
126.648
5óó.852
ó55.985

31.870.548
1 1.045.485
18.934.121
r  .392.518

DeDreclaclón
aéumulada

Bs

453.851
267 .325
735.410
73.337

223.626
416.708

15.587.182
3.84r.098
5.025.378

Valor
residual

Bs

1.402.439
3.ó28.ó93

269.606
ó00.129
53 .31  1

343.226
239.277

18.283.3óó
7.2U.387

13.908.743
1.392.518

( 1 )
( 1 )
( 1 )

73.449.610
4.947.973
4.050.151

82.447.684 26.123'915 56.323'769

(1) Mediante contrato de préstamo de marzo 3, 2Ol1 y Testimonio 545/2011 con e[ Banco

Bisa ta sociedad otorga en girántia tripoteéaria y garantia sin desptazamiento activos

de su propiedad,

76.123.915 47.325.695
4.947.923
4.050.151
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Suscripciones a revistas
Emisión I pagares bursátites
Programa de emisión de bonos
Tienda Ford Edificio Centrat
Tienda Ford Potosí
Tienda KIA Potosí
Tienda flyundal Gas Center
Titutarlzación fluios futuros ll
Comisión warrant

::l:i:1
NOTA I2 PROVEEDORES

LacomDosic ióndelsaldoat3 ldedic iembrede2012y2011'es las iguiente:

(2) Et 31, diciembre de 2O1O mediante escritura púbtica N" 1803' se suscribió un contrato

de arren¿amieiti'fi;;;;;il .;;iorme at idemdum según _Testimonig 9:Í9lt 
*

modifica et ptazo y plan de pagos correspondiente i un Gruipo Etectrogeno destinado a

ta amotiación de tá btanta de generación Et Puente'

NOTA 11 CARGOS DIFERIDOS

Lacomposicióndetsatdoat3ldediciembrede2olzy20l l ,es[asiguiente:
2011

(Re€)Qresado)
!s
15.u0

123.971
57 .192

1U.485
82.332
1 .531

64.458

2012
C!

ló0.óó0
80.ó75

123.3ó3
135. ó15

231 .214
ó1.509
40.195

2012
Bs

1.147 .963

334.004
208.742

1.597.m

509.009

201 I
(Reexpresado)

Bs

I  . 151 .231
42.035

293.103
465.510

1 .111 .618

YPFB
ANDINA S.A.
GUASCOR ARGENTINA
Proveedores moneda nacional
Proveedores moneda extranJera

3.288.48ó 3.0ó3.497

NOTA 13 PRÉSTAT,TOS BANCARIOS

Lacomoosic ióndetsatdoat3 ldedic iembfedezolzy20l l ,es[as iguiente:

18



Al 31 de diciembre de 2012:

Detalle

Banco Bisa S.A.
Préstamo N' 554499
lnterés : 5.1? % anuat
Ptazo: 7 años
Amortización: Mensual
Vencimiento: 19.O3.2017
Satdo at 31-12'201?

Banco Blsa S.A.
Préstamo N" 640ó33
lnterés : 10.21 % anuat
Ptazo: 7 años
Amortización: Mensual
Vencimiento: 24.08.201 8
Satdo at 31'12-2012

Banco Blsa S.A.
Préstamo N' ó55812
Interés : 8,5% anuat
Ptazo: 7 años
Amortización: Mensual
Vencimiento: 1ó.1 1.2018
Satdo at 31-12-2012

Banco Bisa S.A.
Préstamo N' 703ó05-00
ln te rés :5 .58%anuaL
Ptazo: 3,14 días
Amortización: Pago único
Vencimiento: 02.08.201 3
Satdo at 31-12'2012

Banco Blsa S.A,
Préstamo N'725099
ln te rés :9%anua l
Ptazo: 180 días
Amortización: Pago único
Vencimiento: 26.05.201 3
Satdo at 31-12-2012

Banco Bisa 5.4.
Préstamo N' 721586
ln te rés :ó%anua l
Ptazo: 7 años
Amortización: Mensuat
Vencimiento: 09,11.2019
Satdo at 3l-12-2012

Corto Dlazo
!!S Bs

Larao Plazo
Ull Bs

5ó5.458 3.935.588 2.052.373 14.2U.518

328.84 2.136.612

505.921 3.355.095

835.675

250.18ó

145.296 1.062.734

I
I
I
t
I

565.458 ó.001.510 2.057.373 20.838.959

1 9
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Al 31 de diclembre de 2011:

Dct¡llc

B¿nco Bli¡ 5.4. ,{/E
Préstamo N' 554499
Interé!: 5,5 anual
Plazo: 7 años
Venclmlento: 19.03.2017
Satdo
B¡nco Bk¡ S.A. ¡l/N
Pr6tamo N' ó50$2-00
lnterés: t i[ anual
Ptazo: lEo dias
Vencimiento: 26.05,20 1 2
Satdo
B¡nco 8lr. S.A. ,¡t/l{
Prestamo N' ó40633
hterés: f0,7 lí anual
Ptazo: 7 años
Vencimiento: 24.06.201E
Saldo
8an<o Bk¡ S.A. ,¡/N
Préstamo N'6558í2
Interés: 8.5 |Í a¡ual
Ptazo: 7 años
Vencimiento: ló.1 1.2018
Satdo

Corto Pl.zo
uss

3.707.115 1.EE4.856 2.ó20.011 18.235.271 19.109.581

697.000 730.41E

294,270 2.4É,6.t4

4E0.ó20 503.6ó4 3.849.380 4.033.944

532.ó31 5.179.005 5.427.317 2.620.011 2,1.550.993 25.728,116

NOTA 14 DEUDAS POR EIAISIóN DE VALORES

La composición at 31 de diciembre de 7012y 2011, es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2012:
Emislón Y rendimlentos

Equivalente en
ust

100.000
166.241
50.000

180.000
30.850
20.000
41 .257

588.348 17 .274.869
208.094

(Reqqrc..do)
BE

LrBoPl.zo (R€€t$..É.do)

B¡ .9!

I
I
I

2.58.1.591

I
t
t
I
t
t
I
I
I

Pagares Bursátites
Daüd Ceferin quino Huasco
Panamerican Securities 5,A.
Manuel Oscar Gutierrez
Miguet Anget Garzón
Luis Fernando Fernandez
Elvira Roxana de la Vega
Rene Dario Mostajo
Atfredo Ramiro Argandoña

Rendimientos por pagar

588.348

Bs

12.r 50.000
1.029.9ó9

ó96.000
I .1 57.03ó

348.000
r.25?.800

214.715
139.200
287 .149

17 .487.963

z0
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Al 31 de diciembre dé 2Ol1 (reexPresado):

I ""fliüÜff:"'

I Paeares Bursátites
Reinatdo camacho Antequera
Fuñdación ACLO
Manuel Oscar Gutiérrez
Miguet Ánget Garzón
Luis Fernando Fernández
Etvira Roxana de la Vega
Rene Darío Mostajo
Atfredo Ramiro Argandoña

1ó5.738
54.255

172.621
30.123
30.23ó
40.184

17.676.740
155.00ó

1  .ó15 .123
1 .153.537

377 .613
1 .201.44

209.óó1
710.454
279.686

't7 .879.?.60

ffi"
13.284..w

1ó2.438
1.692.562
1.208.845

395.718
1.759.044

219.713
220.544
293.09ó

493.157 18.736.500

NOTA 15 DOCUMENTOS POR PAGAR

La composición det satdo at 31 de diciembre de 2012 y 2011' es [a siguiente:

Corto Plazo
Eouivatente en

Uls' 9r

Al 31 de dlciembre de 2012:

Hryuan P"bro card"; cr"rr"
li\aria Teresa Y Gerardo Aceituno
Patricia Vittegas Mendoza
Janeth Dulon
Fabiota PaIaguerra
Ana Maria Vera Ltave
Viviana Metendres
Jul.ia Monzon Oretlana
lv\anuel Oscar Gutierrez
Antonio Pinto Cardona
Juan Carlos Torres Ga(van
Cartos Batdiüeso
Etvira Roxana de [a Vega
Fundación ACLO
Remedios BaPtista
Lithzi Ftores Rejas
Mario Costas Aro
Diego Mauricio Costas Sandoval
Javier lbarnegaray
Dario Canseco Oliva
Natatia Moreira
Gerardo F' Rlos Garcia
Rene Cuettar Vatda

Largo Plazo
Equivalente en
Ust Bs

14 .133  119 .153
7?-735

110.000
382.000
ó9.600
n.366

5.000 39.800
5.000 34.800

44.421 309.173
zzo.160 1.53?.314

7.000 48.7?,0
ro.o0o 69.ó00
33.311 231.844

192.734 3.429.477
17.000 118.320
10.000 ó9.600
34.000 236.640
16.83ó 117.178
15.000 104.400
't0.765 74'928
LsOO 10.44t)

78.500 54ó'3ó0
29.445 204.940

200.000 1.392.000
2oo.o00 1.392.00t)

211.ó81 1-473 '301

1 .755.379 12.217.439

Contratqs de DrÉstamo:
Alfredo Jauregul
Luis G. Apriti Rios Duran

Arrendamientos Por Pagar 85.399 594.3n

85.399 594.377
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Al 31 de diciembre de 2011 (reexpresado):

I
I Juan Pablo Catderon Claure

ti^aria T. @rardo Acetum
Patricia \ñlt€gas ^rendda
Jairne GorEato U-obeth
Jhaneth Duton
Juan PaHo Catderon
Dregg [f Costas Sandoat
Jorge E. lbanEgaray
Jaüer lbarnegaGy
Darío Cáfiséco Otiva
¡tia ltbruón orettana
l,tanuet Oscar Gutierl€z
Antonio Pinto CaKbna
Juan Catlos Torre5 Gai\an
c¡rtos Baidivieso
güra Ro)Gna de ta vega
Fundacid ACLO
/rtfiedo Jauregui
Remedio6 Baptista
Arendamientos Poa Pagar

Corto 9l¡zo
Equfv¡l.ntc cn

uss c!
20'788
N.94
90.000
40.000

3E2.800
E.910 62.013

1ó.836 117.17E
3O.OOO 208.800
,14.oOO 306.2'10
10.766 74.978

ÉF.:iJff:ü 
*5ü*

RecxPras¡@
Ufv'¡

21.7E5
21.950
94.315
4'1.918

40'1.154
64.986

172.796
21E.811
320.923
7E.521

75.249 523.713

119,O55 1.u7.426 1.936.003 887.291 6.175.547 6,471.64

1ó VENTAS

La composición det capitat a[ cierre de los eiercicios 2012 y 2011es ta siguiente:

COSTO DE VENTAS

La composición det caPitat aL cierre de Ios eiercicios 2012y 7011

Ventas de combustibtes (energía y gas)

venta de materiates (vehícutos)
Venta de servicios

costo de combustibtes (energía y gas)

costo de materiates (vehicutos)
Costo de serYicios

2012
Bs

29.473.864
8.918.31ó

633.147

39.075.327

2011
(Ree)Qresado)

!s
28.336.426
3.485.óó2
1.018.499

32.840.587

NOTA 17
es [a siguiente:

2012
Bs

9.4ó8.825
7.564.296

138 .189

17.171.310

2011
(Reexpresado)

Bs

9.152.780
2.99ó.233

43.555

17.197.568

77
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NOTA 18 CAPITAL PAGADO

La comDosición det caDitat at cierre de los ejercicios 2012 y 2011 es [a siguiente:

N' de Valor CaPital
Acciones Nomlnal PaQado

%
s/total

EMDIGAS - Jorge Catderón Z.
Gonzato Carrasco Linares
Gustavo Abastoflor T.
Marcelo Pareia
Jorge Catderón Zuleta
Fundación ACLO

Total capital ordlnario

CAPITAL PREFERENTE
Watter Monzón Oreltana
Sabino Huaytlas Andrade
Antonio Pinto cardona
Gustavo Abastoflor T.
Gonzato Carrasco Linares
Elsa Antonia Torres Duran
Juan Caros Torres Gatván
Celia Monzón Oretlana
María Calderón de Coronado
José María Canseco Linares
Teresa Diez Canseco López
Ftorencio Limón Ftores
Fundación ACLO
Victor Ronald Quinteros
Rene Humberto Cojinto
Eddy Jaen Fuertes
Litzi Ftores Rojas
Guido CamDos zambrana
lvonne Flores Rejas

Total capital preferente

212.462 21.24É.200

191.370 100
ó.089 100

24 100
24 100
13 100

14.942 100

4.868 100
806 100

5.446 100
8.0ó0 100

10.484 100
12.781 100
8.633 100
r.500 100
1.785 100
3.140 100

714 100
1.788 100

71.070 100
874 100
4!9 100
848 100

2.94 100
2.100 100

769 100

19.137.000
ó08.900

2.400
2.ffi
1.300

1.494.240

63,47
z,0z
0,00
0,00
0,00
4,96

%
s/capltal

90,07
2,87
0,01
0,01
0,01

.!.:??.
lg:i

5,47
0,91
6 ,12
9,05

11  ,77
14,35
I,70
1,ó8
2,00
3 ,53
2,00
7,01

23,66
0,98
0,49
0,95
3,30
2 ,36
0,86

48ó.800
80.600

5.t4. ó00
80ó.000

1 .048.400
1.278.100

8ó3.300
150.000
178.500
314.000
71 .400

r78.800
2.107.000

87.400
43.900
M.800

294.000
210.000
76.900

1 ,61
0,27
1 ,81
7.,67
3,48
4,24
2,8ó
0,50
0,59
1 ,U
0,59
0,59
6,99
0,29
0,r  5
0,28
0,98
0,70
0,26

89.045 8.904.500 100.00

301.507 30.1 50.700

Et vator patrimoniat de cada acción at 31 de diciembre de 7012 y 2011, es de Bs 12ó y Bs
108 (reexpresado), respectivamente.

Las modificaciones a la escritura de constitución N" 4112001, fueron las siguientes:

. El22 de octubre de 2001, ta junta extraordinaria de accionista, aprobó et incremento
det capitat pagado a Bs2'ó0ó.000, según Acta que autoriz€ [a emisión por vator de
Bsl .000.000 consistente en 10.OOO acciones en favor de EMDIGAS SAIA con un vator de
8s100 cada una.

I
T

CAP]TAL ORDINARIO
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2005.

Secún Acta de Accionistas de 3 de mayo de 2OO5'.se aprobó e[ incremento de capital

auiorizado a Bs3o.oo0.o00, 
""t;;;;A 

ia emisión.dá 80'000 acciones ordinarias v

;.ü pt;i"ilt"i con un valor nominat de 8s100 cada una'

Et 3 de mayo, 30 de mayo y 20 de diciembre de 2005 se aPrueba et incremento del

;;;i#ái'ñ'Cló'óóó,'s'2sirdó v s'aoa'ooo respectivam-ente a través de actas

de Juntas General", 
"*,,uot.o'nulñu' 

¿e áccionistas cetebradas en esas fechas'

En fecha Z de mayo de 200ó mediante acta de Junta. Generat Extraordinaria N'

o0l /2OOó se procedió ar intremenll- J" capliat por ta emisión de 3'220 acciones que

h"."n un totát de Bs 322.000 a esa fecha

Et 23 de septiembre de 200ó mediant€ i:tt N:,-0^1190: de Junta Generat

Extraordinaria de accionistas '" ü piót"¿i¿o atjncremento de caPitat por un vator de

;;i .ii;.;ó, 
""t"rizándose 

ta emisión de 15'159 acciones'

6.

Mediante Acta de Junta Generat Extraordinaria-deaccionistT.=::?jlÍl 
""ilji,*,Xl:Hfl:;:,:i8,?: #liE! a ;t#ii {i üi:rlls**Jr:t:T:1';'it'i}fi'^i:lS Tlt8rfl"rál ili"M""*""3"[iff';J'i;'i"-t" .{ iá.ñ"-x i:.Htl,*"",'z^?Jlf.Tl'iiJi:+:,i'".:Xil''i,1iiñ[llii,Tii{."..ü"i;i-Rüi'il;-¡:1!"1":.:-".!u-f,1'*ll1'i:i],?l¡

I::illyill"r!;iiíi1,i11üa',i1"'ó .iJ !!^i"""i" ;; iol i. ton "'t" "u'"nto de capitar'
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' Mediante Acta de Junta General E
de Agosto de 2011, se aprobó e[
Protocotizada ante Notario de Fe
septiembre de 2011, mediante Tel
autorizado a 8s50.000.000 Y et sus
Junta General Extraordinaria de A
del capitat autorizado, suscrito y p
de nuevas acciones e[ capital suscr

NOTA 19 IMPUESTO SOBRE I-AS UTILIDADES DE LAs EMPRESAS

Et Títuto lll, de ta Ley 1óOó, de diciembre 22, de 2004., instituye.et .lmpuesto -sobre 
tas

Utitidades Ae fat emir"iii, ipticabte sobre las utitidades resuttantes de los estados
financieros at cierre dá cada'ejercicio anuat a partir det 1 de enero de 1995'

E t l gded ic iembrede2ooTsepromutgae [Dec re tosup remoN. -29387 .quemod i f i cae t
A r t . 38de tD .s .24o5 , l (Reg tamen tode t lmpues tosob re lasUt i t i dadesde lasEmpresas -
IUE), en lo correspondiéntá a [a reexpresión de tos estados financieros de las empresas a
moneda constante, adm¡tiéndose únicamente Para fines de ta determinación de ta

utitidad neta imponible ta reexpresión por ta variación de la unidad de Fomento de
Viüenda - UFV; en vez det dótár estadóunidense; en este contexto [a Administración
Tributaria de acuerdo a ta Resotución Normativa de Directorio 10'0004-08 de 18 de enero
de 2008, que mo¿lrica y complementa ta R.N.D. N' 10.0002.08, en sus artículos l, 2 y 3,
en lo referente at Árticuio 2, establece en su numeral l' que a efectos de [a
determinación de ta utitidad neia imponibte det lmpuesto sobre tas Utitidades de tas
Empresas (lUE), tos Estados Financiero; de tas Empresas a Partir de [a gestión fiscal con
c ie r rea t3 l ded i c i embrede2ooT ,debe ránse re tabo radoscons ide rando las
modificaciones estabtecidas en et Artícuto 2 det Decreto Supremo N' 29387'

E[ 9 de septiembre de 2011, se emite
det Estado, en [a que incluye ml
compensación de pérdidas acumutad¿

al cierre det ejercicio, ta sociedad, no efectuó provisión atguna del lmpuesto -s_obre las
Utitidades de tás Empiesas por et ejercicio terminado et 3l de diciembre de 2012' por
obtener pérdida tributaria. E[ detatle es e[ siguiente: 

Bs

t
t
I
I
t
T
t
I
I
I
I
I

Resuttado de[ ejercicio
Gastos no deducibtes

Ingresos no imponibtes
Otras regularizaciones

Perdida tributaria no actuatizada del ejercicio anterior

Perdida tributaria acumutada

2.378.258
17 3.746

2.552.004
(447.77|',)

(2.039.3ó4)

ó4.8ó9
(1.644.137)

(1 .579.2681
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NOTA 20

NOTA 21

PARTICIPACION EN OTRAS SOCIEDADES

HECHOS POSTERIORES

go.

tínea troncat Las Cerreras - Camargo'

Et 22 de marzo de 2013, médiante Cite: Al

generación.

de 2013, Gas & Etectricidad informa que a

eunión solicitada, se presentó una propuesta
que actualmente CoSERCA LTPA' :9Jt::11-?
[ós corrientes, fecha en [a cual se Proceoera
rit 23, 2001.

La empresa a [a fecha, at margen de la propuesta.presentada¿ COSERCA'

"i"p"i" 
i"¿titit, en busca-de iás'm"jór"t atiernativas de ejecución

Generadora de Pampa cotorada.

A excepción de Io indicado y con Posterioridad at 31 de diciembre de 201

t.?ií. .rnir¡¿rl det ore¡éñG.infoime, no se han pr^oducido hechos o,circur

se encuentra en
para [a Ptanta

y financiera de ta

GeneralCatderón Z.
Gerente de Finanzas Y
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ANEXO “C” 
Estados financieros auditados internamente al 31 de 
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GAS A ELECTRICIDAD S,A.

At i ,Azur i j ; iv  de P¿di t ¡a
Esq.  F lc  rsc i i . r .  Santr l ¡a  n

Te,  59 ' .6¿ ,3972L
Fax 59I-(:4-39722

i nfo@oasvelectric¡dad.com
5 .JC :e ,  Bo l l v i a

DICTAMEN DEL AUDITOR INTERNO

A los señores présidente y Directores d6
Empresa cas & Etectricided S.A, .G & E 5,A."
Sucre - Boliv¡a

He examinado ef estado de situación financiera de la Empresa Gas & erectricidad s.A.
"G E E s.A"'al 31 de mazo de 2o't3 y los correspondientes estado de resultado, evolución
del.patr¡monio neto y los cambios en la situación financiera por el per¡odo terminado en esafecha. Dichos estados financieros son responBabilidad de la geéncia de ta emfresa. Mi
responsabilidad consiste en expresar una oplnión sobre estos éstados financieros basaoos
en m¡ auditoría.

Mi examen fue realizado de acuerdo con normas de auditoría generalmente aceptadas en
Bolivia. Esas normas requieren que la auditorfa sea planificadi y ejecutada de tál maneraque perm¡ta obtener una segur¡dad razonablc regpecto a si los'esiados financieros están
libres de presentaciones incorrectas significat¡v€s de acuerdo con pr¡ncipios de contabilidad
generalmente aceptados. una aud¡toría incluye examinar, sobré uná base de prueoas
select¡vas, evidencias que sustenten los importes y revelaciones en los estados financieros.
Una -auditoría ¡ncluye evaluar los principios d€ contabilidad utilLados y las estimaciones
significativas hechas por ra gerencia, así como también evaluar la piesentación de los
estados f¡nancieros en su conjunto. conSidero que m¡ examen proporciona una Dase
razonabte para sustentar mi opinión.

En mí opinión los estados financieros anteg mgncionados presentan razonablemente, en
todo aspecto signif¡cativo, la s¡tuación patrimonial y financiera de la Empresa Gas &
Electric¡dad s,A. "G & E s.A.'al 3l d€ mazo de 2oig, los resultados de sui operaciones,
evolución del patrimonio neto y los cambios on su situación financiera por el periodo
terminado en esa fecha de conformidad con principios de contabilidad generálmente
aceptados en Bolivia.

Sucre, Bolivia
abril 2O,2013



ACTIVO
Activo Corr¡ente

Disoonibilidades
Invers¡ones a Corto Plazo
Cuentas por Cobrar a Corto plazo
Ant¡cipo a Proveedores
Inventarios
Gastos Pagados por Adelaniado
Otros Activos Corto Plazo

Total Acüvo Corr¡ente
Act¡vo no Corriente

lnversiones a Largo Plazo
Inversiones en Empresas Relacionadas v/o Vinculadas
Activo Fijo Neto
B¡enes Arrendados
Act¡vos Intang¡bles
Cargos Diferidos

Total Activo no Corr¡ente
TOTAL ACTIVO
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo Cordente

Oeudas Comerc¡ales a Corto plazo
Deudas Bancarias y Financieras a Corto plazo
Deudas por Emis¡ón de Valores Corto plazo
Deudas por pagar con Emp. Rel. y/o Vinculadas a Corto plazo
Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Ingresos Perc¡bidos por Adelantado a Corto plazo
Anticipos Recibidos

Total Pas¡vo Corr¡ente
Pas¡vo no Corriénte

Deudas Comerciales a Largo Plazo
Deudas Bancar¡as y F¡nancieras a Largo plazo
Deudas por pagar con Emp. Rel. y/o V¡nculadas a Largo plazo
Otras Cuentas por Pagar a Largo plazo

Total Pas¡vo no Co.riente
TOTAL PASIVO
PATRIMONIO

Capital Pagado
Aportes no Cap¡talizados
Reservas
Ajuste por lnflación de Capital
Ajuste por Inflación de Reservas Patr¡mon¡ales

GERENTE DE FINANZAS Y ADMINISTRACIO
REPRESENTANTE LEGAL

GAS & ELECTRICIDAD S.A.
BALANCE GENERAL

Expresado en Bol¡vianos
Al 31 de Mazo de 2013

Nota 3'l de tlaÍzo de 2013

uFv aduat: 1.92192
UFV anterior: 1.80078

3l de D¡c¡embre de 2012
(Re€xpres¿do al trimestre

ánlef¡or del Periodo de cierre)

1,011,649

16,A87,414
199,905

5,361,285
173,881

0
23.637.668

9,728,165
16,684.043
44,524,429
3,910,218

287 ,091
843,013

79.980.958
103.618.626

3
4

6

1,099,724
3,500

17,219,498
ro? o,¡n

6,239,790
126,835
21,432

24.904.709

'1o,o52,22',1

17,333,989
47,O15,179
3,864,847

272,6
804,668

79.343.540
104.248,249

3,765,234
7,396,820

't7,570,787

510,388
2,658,804

6,031
388,332

32.296.396

11 ,701,472
20,873,343

0
1,201,455

33.776.270
66.072.666

30,150,700
3,895,162

719,138
672,21

2,3

3.327,091
6,673,278

't7 ,688,202
0

1,624.563
6 , 1 0 1

1,059,669
30.378.905

10,870,267
22,574,191

352,085
1 , 1 3 3 , 6 1 6

34.930.159
65.309.065

30,150,700
3,895,162

719,138
1,034,056

104,328
0

2,406,177
38.309.561

r03.618.626

7
8
9

5
1 0
1'l
1 2
't3

1 4
1 5
1 6

1 8
't9

1 4
1 5

1 8

23
25
u
35

PESTAÑAS LEON

Reg. Prof. N'680

3 1 0

ADORA



GAS E ELECTRICIDAD S.A.

ESTADO OE PERDIDAS Y GANANCIAS
Expresado en Bolivianos

Al 31 de Marzo de 2013

Nota 3l de marzo de 2013

INGRESOS OPERACIONALES
COSTOS

RESULTADO BRUTO
EGRESOS OPERACIONALES
Gastos Adm¡n¡strativos
Gastos de Comercialización

RESULTADO OPERATIVO
INGRESOS NOOPERACIONALES
Rendim¡ento Dor Inversiones
Otros Ingresos

EGRESOS NO OPERACIONALES
Diterenc¡a de Cambio, Mantenimiento de Valo. y Ajuste por

RESULTADO NO OPERACIONAL
RESULTADO NETO DESPUES DE NO OPERACIONAL
Ingresos de Gest¡ones Anteriores
Gastos de Gest¡ones Anter¡o¡es
Ingresos Extraordinarios
Gastos Exlraordtnaios

RESULTADO DE OPERACIÓN NETO ANTES DE GASTOS
FINANCIEROS
Gastos F¡nanc¡eros

RESULTADO ANTES DEL IIIiPUESTO A LAS UTILIDADES
RESULTAOO NETO DE LA GESTÉN

Las notas que acompañan, forman parte integranle de este estado.

8 ,171, t67
(3,140,2421

5,030,925

( r ,147,189)
(2,959,468)

924,267

9r ,878
153

1,437
93,467

1,01f ,735
0
0
0
1

1,017,736

(707,20ú.l

310,532
310,532

947,866
r,909,260
6,137,129

1,048
'18,494

49,783
2,020

6,208,475

(3,802,298)

2,406,177
2,406,177

3l de D¡clembr€ de 2012
(ReexFes€do al lnmestre

anleriof del Pefiodo de cierfe)

39,483,460

117,372,891)
22,110,569

(4,803,454)
(13,079,245)

4,227,870

913,947
47,44730

REPRESENTANTE LEGAL
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GAS & ELECTRICIDAO S.A.

ESTADO DE FLUJO EFECTIVO
Expresado en Bolivianos

Por el ejercic¡o term¡nado al 31 de Man o de 2013

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resultado neto de ta Gestión

Ajustes para reconc¡l¡ar el Rgsultado Neto, al efectivo prov¡sto por las ope.actones:
Oepreciación c¿rgada al costo de producción
P.ov¡s¡ón para beneflc¡os soc¡ales cargada a gastos
Cargos y abonos a resultados por d¡ferenc¡as de cambio

A. RESULTADO NETO DE LA GESTIÓN AJUSTADO
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPEMTIVOS
(Dism¡nuciones) Incrementos en Cuentas por Cobrar a Cono ptazo
(Disminuciones) Incrementos en Antic¡po a proveedores
(Disminuciones) Incremenlos en Inventa¡ios
(D¡sminuciones) Incrementos en Gastos pagados por Adelantado
(Disminuciones) Incrementos en Oeudas Comerc¡ales
(Oisminucrcnes) Incrementos en Otras Cuentas por pagar
(D¡sminuciones) Incrementos en prev¡siones

B. TOTAL DE FLUJOS ORtctNADOS pOR CAfr¡tB|OS EN ACTTVOS y pAS|VOS
OPERATIVOS
l. TOTAL FLUJO DE EFECTTVO DE ACT|V|oADES OpERATtvAs (A+Bl
FLUJO DE EFECTIVO OE ACTIVIOAOES DE INVERSION
(Disminuciones) (lncrementos) en Invers¡ones a Largo ptazo
(Disminuc¡ones) (lncrementos) en Inversiones en Emp. Relacionadas y/o Vinculadas
(Oism¡nuc¡ones) (lncrementos) en Activo F¡io Bruto
(Dismrnuciones) (lncrementos) en Act¡vos Intangibles
(Disminuciones) (lncrementos) en Cargos D¡leridos

II. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OE INVERSION
FLUJO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION
(D¡sm¡nuciones) Incrementos en Deudas Bancanas y F¡nanc¡eras a Corto plazo
(Disminuc¡ones) Incrementos en Deudas por Em¡sión de Valores a Corto plazo
(Disminuciones) Incrementos en Deudas por pagar con Empresas Relac¡onadas y/o V¡ncutadas

a Corto Plazo
(D¡sminuciones) Incrementos en Oeudas Bancarias y F¡nancieras a Largo plazo
(Dism¡nuciones) Incrementos en Aportes no Capitalizados
Oistr¡buc¡ón de div¡dendos

III. TOTAL FLUJO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION
IV. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE LA GESTTÓN
Incremento (Dismrnuc¡ón) en Inversiones a Corto plazo
¡ncremento (Disminución) Dispon¡bitidades

V. TOTAL CAMBIO EN DISPONIBILIDADES E INVERSIONES

31 de Marzo de 2013 31 de Dic¡embr€ de 2012
(Reexpresado at riméstre

anteior det Pefiodo de ciere)

3'10,532

1,005,230
76,701

(67,814)
1,324,64A

(528,031)
5,976

(878,505)
25,614

1182.294)
1 ,O34,240

0
(523,001)

801,647

(436,934)
(843,533)
(55,749)
14,455
3E,345

11,283,4171

800,973
87 .824

158,303

(477,290)
0
0

569,810
88,040

(35)
88,075
88,&0

2A06,177

4,135,270
372,118

(2,136,992)
4,776,573

\4O3,426)
930,238
311,774
28,378

(110,046)
513,030

(121,1281
1,'148,820

5,925,393

(1 ,788,276',)
(6,149,014)

11 ,582,4221
60,518

(328,028)
(9,787,2231

903,594
(400,949)

0

2,709,293
(316,877)
(844,883)

2,050,'t78
(1 ,811,65r )

(384,314)

11,427,3371
(1,8r r,65r)

Las notas

GERENTE DE FINANZAS Y ADMIN

REPRESENTANTE LEGAL CONTAOORA

de este estado.



GAS & ELECTRICIDAO S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

El objet¡vo de las notas a los estados financieros es proveer información complementaria acerca de ras cuentas que determinan laposic¡ón f¡nanciera, cambios y resutrados, ra m¡sma necáiái¡á pui"i",or" o" oecis¡ones.La presentación de la információn f¡nanc¡era en este esquemá será periodica, entendiéndose como per¡odo, el cierre tr¡mestral de losmeses de Mazo, Junio, Septiembre y D¡ciembre d;;a;;:ñr. 
- -" -

Nota N'l NATURALEZA y OBJETO DE LA SOCTEDAO

Nota N" 2 NATUMLEZA y PRACT|CAS CONTABLES StcNtFtCATtVAS

a) Presentación de Estados Financ¡eros
Los estados financEros fueron elaborac,os de acuerdo con princrpios de contabilidad generalmente aceptados en Botivia, tenjendo en cuenta lasd¡sposicfones legales vigentes Las cifras que se exponen en lo! estádos finaicieros, correspondEntes al 3l de D¡ciembre de 2012 y el31cte mazo de

b) Cons¡de.ación de los gfectos de la Inflac¡ón
Los Estados Financieros de Gas & E¡eckicid^ad al 31 de mazo de 2013, fueron eraborados reconoc¡endo en foma integrar ros efectos de ra infracÉn, encumplrmento a la Norma de contabilidad N9 3 revisada y modificáJ" 

"n-""p-ii#oo 
¿" 2oo7 y conforme con et D.s. Ns 29387.

c) Cr¡terios de Valuac¡ón

d) Moneda Extranjera

Los activos y pas¡vos en moneda 
"xt'"1"-,:-"::9nYi,"¡:ñ 

a bolivianos a la pafidad camb¡aria vigente at cierre de cada ejercrcio. Al 3l de d¡ciembre de2012 y al31 de mazo de 201 3, at t jpo de cambio de USS t equtvatente Bs 6.'9¿ respectNamente
Las d¡ferencias de cámb@ provenientes de este procedimiento se imputan a tos resurtados delejercicio en la cuenta Dúerencras de cambio
e) Invels¡ones Ter¡porarias

0Inventarios

Las ex¡stencias consistentes en meteriales y repuestos para las plantas de generac¡on y estaciones de servic¡o de cNV, se valúan a su costo deadquÉ¡c¡ón más la actualización al cierre det é¡eriiclo tomJnJó córn;t-"i"iip,""¡o ¿" la unidad de Fomento a ta vivenda (uFV)El resultado del aiuste de valor de las existen"i"" 
". ""it" 

o 
"ooná 

áii"'i,iiüo" ,""r,tados 'Ajuste por ¡nflación y tenenc¡a de bienes".
9) Activos Füos y deprec¡ac¡ón (método de depreciación, método de evatuación)
Los b¡enes del actNo fio corresponden €n s! ¡ntegridad a la un¡dad de generación."El puente" y camargo, ¡os mismos se varúan at costo de adqu¡sic¡óny/o construcción: asim¡smo se exDone el v¿lor oeios equipos oe córp|'ÉiiJnli"t"r"oo" 

"n 
ras Estac¡on;s de servicio "cas center ¡ y Gas center Í,,enSucre y "Estacion de Serv¡cio Virgen de Cotoc¿', en Sani! óiuz 

-

Las depreciacrones del activo fiio correspoñdientes a las "plantas de Generación", son calculadas aplicando porcentajes anuates tomanclo como base elconlralo de suñinislro de energia' con el consumdor no ,"grr"do-s-oáóéié;. y et sistema A¡at;¡;Fmpi é"iár'"¿".1"" demás b¡enes se deprecianen funcidn de los porcentajes establecrdos en et Anexo de¡ a-rticulo 22 del D.S. 24051.
Todos los valores del aclivo filo; así como' la depreciac¡ón acumulade se adualizan en func¡ón a la variación de ¡a un¡dad de Fomento a la viv¡enda
['IJn)",f,t"Jf"i::,':tre 

de cada eierc¡cio: el -"vot u"¡oi 
"Ááig"nü-oJ-"iá'pro""oi-i"nto, se debita vio 

"oo* "" 
¿ cuenta ,Ajuste por inflación y

h) Inversiones Permanentes

Las inversiones en las empresas donde-su pad¡cipación accionar¡a es mayor al 5o%, se valúan al valor patrirnonial proporc¡onal reconociéndose éste
L'l:|,:iJ:;:::,:;3*:ndosrlorcob¡ar 

e "rnu"."¡on"" 
"n """¡on"1" i" éái"*¡" yo p!,il;;; ;;; ;;"ñ;i; iu'ü 5,p,""" 

".i"o,", se ¡mpura a ros

Las inversiones en proyectos exponen e¡ valor de los costos Incurrdos en las Inversiones comprometidas. donde ra empresa se const uye en un
3i""jil.l,i?lilÍli31"';li1l]Tl",",]l3l?,,i'^::Prde.'l'o^s.costosinicálei'",.i¡oo'enfuturosproyectósc|iasin amortizac¡ón en ranto se encuentre v¡genre ra ric¡tac¡ón y ex¡st" i" pr"o"¡i" 

"ó,]0,"!;;;"0: 
ijr;;"]r;i?ij;i'rjl'rl

Las invers¡ones
contrapartida de

i) Intereses

son actual¡zadas en función a la var¡ación de la unidad de Fomento a ta vivienda vigente al c¡erre de cada ejercicio Lan se abona a resultados en la cuenta .Ajusle por inflac¡ón y tenencia de bienes,,.
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i) cargos d¡fer¡dos por Dgrecho de ave y previs¡ón para desvarorización de ¡nversionos

k) Cargos Diferidos

l) Prev¡sión para ¡ndem¡n¡zac¡ón de psBonat

m) Prev¡siones

n) Inversiones en empresas subsidiarias y af¡liadas

o) Patrimonio Neto

Al cierre de cada ejercicio se ajusta el totat de¡ patr¡mon¡o estabtecido at ¡nic¡o,
Viv¡enda (UFV)

E¡.ajuste correspondrente al cap¡tal se abona en ¡a cuenta patr¡monial ,,Ajuste
"Ajuste por ¡nflacón y tenencia de b¡enes .
p) Resultados del Eierc¡c¡o

q) Gastos por emisión de cap¡tal

r) Valorac¡ón de las ¡nversiones a precio de mercado

3l de Mar¿o de 2013

acluahzándose en función de la va ación de ta Unidad de Fomenlo a ta

de cap¡tal La coñtrapartida de este ajuste es la cuenta de resultados

3l de D¡c¡emb¡e de 2012

s) Inve6¡ón en Empresas Relacionadas

Las inversiones en prcyectos exponen el valor de los costos rncurridos en las ¡nversrones compromet¡das, donde la empresa se const¡tuye en el operadoradjudicado para ¡a provisión de energía eléctr¡ca T¿mbién expone el valor de los costos ¡niciales Incurridos en futuroa proyectos t¡c¡tados; estos últimosse mantlenen como act¡vos sin amodtzación hasta en tanto se encuentre vigente ¡a ticitac¡ón y exista ta probabilidad de adju¡¡cacón.Todos los valores' son actualizados en función de la cotizac¡ón oficial del d¿lar;stadounidense vigente al c¡ere de cada elerc¡c¡o. La contrapart¡da de ¡aactualización se abona a resultados en ¡a cuenta'.4uste po. ¡nllación y tenencia de bienes,,.
cuenta 20

Nota N'3 DISPONIBIL|DADES (En gs.)

DISPONIBILIDADES

Billetes y Bancos

B¡lletes y Bancos Moneda Nac¡onal

Efeciivo M/N

Bancos ¡r/N

Fondo Fijo de Caja Ch¡ca M/N

Total Billetes y Bancos Moneda Nacional

Billetes y Bancos Moneda Exfqnjera

Bancos M/E

Total B¡ll€tes y Bancos Extrani

Total B¡lletes y Bancos

TOTAL DISPONIBILIDADES

358,752 00

593,413.33

4,342.O2

132,147 .39

5,10,687 57

956,507.35 673,134.96

143,216 30 338,513 93

143,2,t6.30 338,513.93

1,099,723.65 1,011,648.89

1,099,723.65 t,011,648.89
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Nota N'4 INVERSTONES (En Bs.)
Clasificado de acuerdo a ¡a polit¡ca de Inversión de ta Empresa

Corto Plazo Largo Plazo

3l de Iterro de 2013 3t de Diciembre de 20.t2 3l de Merzo de 2013 3t de D¡c¡embr€ d6 2Ol2

3,500.16 3,535

10,052,221 9,728,165

3,500.16 3,535

10,052,221 9,728,r65

3,500.r6 3,535 10,052,221 9,728,165

Total Inveaaiones F¡nanceras iloneda
Extranjora
Total Inversiones Permanentes Hongda
Extran¡ora
Total Invg6¡ones F¡nanc¡eras

Total Invers¡ones Permangntes

TOTAL INVERSIONES

INVERSIONES

Inversiones Financieras

Invers¡ones Permanentes

Invers¡ones F¡nanceras Monoda Ext ran¡era

Invefs¡ones Permansntes Moneda Ext.anjora

Fondos de Inversión M/E

Invers¡ones en Empresas de Servicio M/E

Otras Inversiones M/E

3,500 16

15,345

10,036,877

15,525

9,712,640

Nota N.5 INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIoNADAS Y/o VINCULADAS {En Bs.}

% DE PARTICIPACION MONTO DE LA INVERSION

3l de mar¿o de 2013 3t de Diciembre de 2012 3l de llazo de 2013 3l de D¡c¡€mbre de 2012

INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONAOAS
Y/O VINCULADAS
Empresas Relac¡onadas

Empresas Relac¡onadas floneda Nacional

Portafolio Internacional de Inversiones G&E SA

G&E Comercio y Servic¡os SA M/N

Total Ernpreses Relac¡onadas Moneda Nacional

Total Empresas Relac¡onadas

TOTAL INVERSIONES EN EMPRESAS
RELACIONAOAS Y/O VINCULADAS

Nota N'6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.)

97vo

99%

980/o

99Vo

17.323,989 34

10,000.00

r6,673,925 82

f 0,'t 17.39

17,333,989.34 16,684,(X3.21

17,333,989.34 't6.684.043.21

17.333.989.34 r6,684,043.2r

Cortg Plazo Largo Plazo

Total Cuentas por Cobrar Emprgsas
Relacionadas yro Vlnculadas Moneda
Extranjsra
Total Cuentas por Cobrar Moneda Extraniera

Total Cuentas por Cobrar Moneda

Totál Otras Cuentas por Cobrar
Extran¡era
Total Otras Cuentas por Cobrar
Nac¡onal

3'l de M¡r¿o de 2013 3l de D¡c¡embre de 2012 3l de Ma¡zo de 2013 3l de Oic¡embre de 2Ol2

10,939,i|E1 10,877,353

2,866,317 2,5/11,693

68,340 292,787

2,305,635 2,165,866

944,171 864,630
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Nota N'6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.)

Total Rendimientos de Inve6iones por Cobrar
Moneda Nacional
Total Cuentas por Cobrat

Total Cuentas por Cobra¡ Empresas
Relac¡onadas y/o Vinculadas
Total Otras Cuentas Dor Cobrar

Total Rend¡m¡entos de Inversiones por Cobrar

TOTAL CUENTAS POR COBMR

CUENTAS POR COBRAR

Cuentas por Cobrat

Cuentas por Cobrar Empresas Relac¡onadas
y/o V¡nculadas
Otras Cuentas por Cobrar

Rendimientos de Invers¡ones po¡ Cobrar

Cuentas por Cobrar Empresas Relac¡onadas
y/o V¡nculadas Moneda Extranjera
Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera

Cuentas por Cobrar Moneda Nac¡onal

Otras Cuentas por Cobrar MonEda Extran¡era

Otras Cuentas por Cobrar Moneda Nac¡onal

Rend¡m¡entos de Invers¡ones Dor Cobrar
Moneda Nac¡onal
Cuentas por Cobrar Comerciales M/E

Cuentas por Cobrar Comerciales M/N

Cuenlas por Cobrar Empresa A M/E

Olras Cuentas por Cobrar M/E

Otras Cuentas por Cobrar M/N

Rendimientos por Cobrar Otros M/N

Nota N'7 INVENTARIOS (En Bs.)

INVENTARIOS

Materias primas

Mater¡as Primas Moneda Extran¡era

l¡raterias Primas M/E

Total Maler¡as Primas Moneda Extraniera

Corto Plazo Largo Plazo

3l de Mar¿o de 2013 3l de D¡ciembre de 2012 3l de Mar¿o de 2013 3l de O¡c¡ombre de 20t2

91,554 145,085

2,934,657 2,834,479

10,939,481 10.877,353

3,253,806 3,030,496

91,554 ' t45,085

17,219,49A 16,887.414

2,866,317

68,340

10,939,481

2,305,635

948,171

91,554

2,541,693

292.787

10,877,353

2,165,866

864,630

145,0E5

31 de Marzo de 2013 3l de O¡c¡embre de 2012

6,239,790.40 5,361,285 02

6,239,790.40 5,36r,285.02
Total Materias Pr¡mas

TOTAL INVENfARIOS
6,239,790.40 5,36r,285.02

6,239,790.40 5,361,2E5.02
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Nota N'8 GASTOS PAGADOS POR ADELANTAOO {En Bs.)

GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO

Seguaos

Seguros Moneda Extranjera

Seguros M/E

Total Seguros Monoda Extran¡sra

Total Seguros

TOTAL GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO

Nota N'9 OTROS ACTTVOS (EnBs.)

31 de Marzo de 2013 31 de Dic¡embre de 2012

126,43512 173,E80 56
't26,835.12 r73,880.56

126,835.12 't73,880.56

126,A35.12 r73,880.56

Corto Plazo La.go Plazo

Total Otros Act¡vos Mongda Nacional

Total Ot.os Activos

TOTAL OTROS ACTIVOS

oTROS ACTTVOS

Otros Act¡vos

Otros Activos Moneda Nasional

Otros Activos M/N

3l de Marzo de 2013 3l d€ O¡c¡embre de 20i2 3l de Mar¿o de 2013 3l de Dictembre de 2012

21,432

21,432

2'1,432

21 ,432

3'l de Ma.z o de 2013 3l de D¡ciembre de 20'12

Nota N'loA ACTTVO FUO NETO tEn Bs.l

Valor Act¡vo Deprec¡ac¡ón
Acumulada

Valor
Residual

Valor Activo Deprec¡ac¡ón
Acumulada

Valor
Residual

ACTIVO FIJO NETO

ferrenos

Terrenos Moneda Extranjera

Terrenos M/E

Total Terrenos Monoda
Ext.aniera
Total Te¡renos

Edific¡os

Edif¡c¡os Moneda Extranjera

Ed¡fic¡os M/E

Total Ed¡fic¡os Moneda
Extranjera
Total Edil¡c¡os

Maqu¡nar¡a y Equipo

1,399,913.06 1,399,913 06 1,416,347.14

1,399,913.06 'l,416,U7 .14

1,4't6,U7.14

1,399,9t 3.06 1,416,347.14

r,399,913.06

4,206,168.94

1,399,913.06

(598,044.18) 3,60aj2476

1 ,416,347 .'t 4

4,255,546 66

1 ,416,347 .14

1576,582.77) 3,678,963.89

4,206,168.94 (598,044.r8) 3,60E,124.76 4,255,546.66 (s75,582.771 3,678,963.89

4,206,r68.94 (598,044.r8) 3,608,124.7 6 4,255,546.66 1576,s82.771 3,678,963.89
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Nota N"'l0A ACTIVO FIJO NETO (En Bs.)

3l de Marzo de 2013 31 d€ Dlciembre de 2012

Valor Act¡vo Deprec¡ación
Acumulada

Valor
Res¡dual

Valor Activo Dgpr€c¡ac¡ón
Acumulada

Valor
Residual

65,516,757.37 (27,530,158 82) 37,986,598.55 66,282,962 02 (26,931,328171 39,351,633.85
65,516,757.37 (27,530,158.82) 37.986.s98.55 66.282.962.02 (26,93r,328.r7) 39,3s1,633.85

65,516,757.37 (27,530,1s8.82) 37,986,598.55 66,282,962.02 (26,931,328.17) 39,351,633.85

957,349.0E (355,619.91) 601,729.17 967,531.49 (336,296.49) 63r,235 00
957,349.08 (35s,619.91) 60't,729.17 967,531.49 (336,296.49) 631,235.00

957,349.08 (355,6r9.9r ) 601,729.'t7 967,s31.49 (336,296.49) 63r,235.00

1¡t4,831 .90

1¡14,831.90

(101,638 04) 43,193 86 146,373 70 (98,675.39) 47,698.31

(101,63E.M) 43,193.85 't46,373.70 (9E,675.39) 47,698.3r

Maqu¡naria y Equ¡po Moneda
Extranjera
Maquinaria y Equipo M/E

Total Maqu¡naria y Equipo
Moneda Extran¡era
Total Maquinar¡a y Equipo

Muebles y Enseres

Musbles y Enseres Moneda
Extranjera
Muebles y Enseres M/E

Total Muebles y Enseres
Mongda Extranjera
Total Muebles y Enseres

Herram¡entas

Herram¡entas Moneda
Extraniera
Herramtentas M/E

Total Herram¡entas i¡loneda
Extran¡era
Total Herramientas

Vehículos

Vehiculos Moneda Extraniera

Vehiculos M/E

Total Veh¡culos Moneda
Extrañigra
TotalVehiculos

Equ¡pos de Computación

Equ¡pos de Computac¡ón
Moneda Extraniera
Equ¡pos de Computación ir/E

Total Equipos de Computación
Moneda Extranjera
Total Equ¡pos de Computación

Obras en Construcción

Obras en Construcción
Moneda Extranjera
Obras en Construccrón lvl/E

Total Ob.as en Const ucc¡ón
Moneda Extran¡era
Total Obras en Construcc¡ón

Otros

Ot¡os Moneda Ext¡anjera

Otros M/E

l¡14,831.90 (101,638.04) 43,r93.86

403,736.92 (167,260 19) 236,476 73

'146,373.70 (98,675.39) 47,698.31

400,512 36 (rs2,395.68) 248,116.68
403,736.92 (r 67,260.19) 236,476.73 400,512.36 (152,39s.68) 248,116.68

403,736.92 (167,260.19)

766, r80 07 (563,804.89)

236,476.73

202,375.18 755,793.12 (547,678.88)

400,512.36 (152,395.6E) 24E,1t6.68

208,114.24
766,180.07 (563,804.89) 202,375.18 755,793.12 (547,67E.8E) 208,',1'l4.24

766,1E0.07 (s63,804.89) 202,375.14

153,332 73

755,793.12 (547,678.88) 208,114.24

155,132 76
153,332.73

153,332.73 155,132 76

153,332.73 '155,132.76

r53,332.73 155,r32.76

2,743,4U.76 2,791 ,187 .20

155,132.76

r53,332.73

2,743,1U.76

155,132.76

2,791 ,187 20
Total Otros Moneda

Total Ot.os
2,7a3,434.76

2,783,434.76

(29,316,526.03) 47,015,178.80

2,783,4U.76 2,791,187.20 2,791 ,'t87 .20

2,791,187 .20 2,79'l,147.20

77,171,386.45 (28,642,957.38) 4A,52A,429.07

2,7a3,434.7 6

76,33t,704.83TOTAL ACTIVO FIJO NETO

\-on'v
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Nota N" l1 BIENES ARRENDADOS (EnBs.)

31 de Marzo de 2013 31 de Diciembre de 2012

Valor Activo Dep¡eciac¡ón
Acurnulada

Valor
Res¡dual

Valor Activo Deproc¡ac¡ón Valor
Acumulada Residual

BIENES ARRENOADOS

Planta y Equipo

Planta y Equ¡po lrloneda Ext.an¡era
Planta y Equrpo M/E

Total Planta y Equipo Moneda Ext¡an¡era
Total Planta y Equ¡po

TOTAL BIENES ARRENDADOS

Nota N"'12 ACTIVOS TNTANGTBLES lEn Bs.)

3,864,846 80 3,864,846 80 3,910,217 62

3,E64,846.80 3,910,217.62

3,910,217 62

3,864,846.80 3,910,217 ,62

3,864,846.80

3,864,8¿16.80

3,910,2't7 -62

3,910,217 .62

3,S64,846.80 3,910,21f.62

3,864,8¡16.80 3,910,217.62

3l de Marzo de 20't3 3l de OiciembrE de 20'12

ValorAct¡vo Amort¡zac¡ón
Acumulada

ValorActivo Amort¡zac¡ón
Acumulada

Valor Res¡dual Valor Res¡dual

ACTIVOS INTANGIBLES

Software Computac¡onal

Software Computac¡onat Moneda
Extranjera
Software Computac¡onal M/E

Total Softwarg Computac¡onal
Monsda Extranjgra
f otal Software Computacional

Otros

Otros Moneda Extranjera

Otros M/E

Total Otros Moneda Extranjera

Total Otros

TOTAL ACTIVOS INTANGIBLES

Nota N"13 CARGOS DIFER|DOS

Á4,225 Aa 148,225 a8 160,209.03 160,209.03
14A,225.8A 148,225.aA 160,209.03 160,209.03

148,225.88

124,409 72

't48,225.88 160,209.03

124,409 72 126,881 52

r60,209.03

126,881 52
't24,409.72

124,409.72

272,635.60

(En Bs.)

124,409.72 126,881.s2 126,841.s2
124,409.72 126,441.52 126,841.52

287,090.55272,635.60 287,090.55

31 de Marzo de 20'13 3' l  de Oiciembre de 2012

Valo¡Act¡vo Amort¡zac¡ón
Acumulada

ValorActivo Amo.tizac¡ón ValorResidual
Acumulada

Valo¡ Residual

CARGOS DIFERIOOS

Otros Cargos Diferidos

Otros Cargos Dlfer¡dos
Ext.anjera
Otros Cargos Diferidos M/E 804.668 02 804,668 02 843,012.91 843,012.91
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Nota N'13 CARGOS D|FER|DOS (EnBs.l

3l de Mazo de 20'13 3l de D¡c¡embre de 2012

ValorActivo Amortlzac¡ón
Acumulada

Valor Activo Amo.tizac¡ón Valor Residual
Acumulada

Valor Residual

Total Otros Cargos Diferidos Mongda
Extranjera
Total Otros Cargos O¡feridos

TOTAL CARGOS OIFERIDOS

804,668.02 EM,668.02 843,012.9r 843,012.9r

804,668.02

804,668.02

804,668.02 E43,0t2.91

004,668.02 E¡13,012.91

843,012.91

443,012.91

Nota N"l,l DEUDAS COMERCTALES (En Bs.)

Total Deudas por Pagar Moneda E¡t.an¡era

Total Deudas por Pagar Moneda Naclonal

Total Documentos por pagar Mongda Extranjera

Total Proveedo¡gs Moneda ExtEnjeia

Total Proveedores Moneda Nac¡onal

Total DEudas por Pagar

Tot¡l Documéntos por pagar

Total Proveedores

TOTAL DEUDAS COMERCIALES

DEUDAS COMERCIALES

Deudas por Pagar

Documentos por Pagar

Proveedores

Deudas por Pagar Moneda Extranjera

Deudas po¡ Pagar Moneda Nacional

Oocumentos por Pagar Monsda Extranjera

Proveedo¡es Moneda Extranjera

Provecdores Moneda Naclonal

Deudas por Pagar ¡WE

Deudas por Pagar M/N

Documentos por Pagar M/E

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Mar¿o de 20t3 3l d€ O¡c¡€mbre do 2012 3l de Mafto d€ 2013 3t de Diciembre de 2012

44,571 106,640

998 1,010

't1,067,512 r0,r73,898

3,465,784 3,009,2s9

253,881 210,183

45,569 107,650

11,701,472 '10,870,267

3,719,665 3,219,41

3,765,234 3,327,091 1'1,701,472 10,a70,267

44,571

3,465,784

253,EE1

'106,640

1 , 0 1 0

3,009,259

2 1 0 , 1 8 3

11,067,512

633,960

10,'173,898

696,369

Proveedores M/E

Proveedores M/N

Moneda Nacignal

M/N

Total Moneda Nac¡onal 633,960 696,369
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Nota N'l5A DEUDAS BANCARTAS y FTNANCTERAS (En Bs.)

Total Arrendam¡ento por pagar Moneda
EXúanleftt

Total Bancos Moneda Extianjera

Total Bancos Moneda Nac¡onal

Total A¡rendam¡ento pot pagar

Total Bancos

TOTAL DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS

DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS

Arrendam¡ento por pagar

Banc(€

Arrendamionto por pagar Moneda Ext¡anjera

Bancos Monqda Extranjera

Bancos Moneda Nacional

Arrendamiento por pagar fWE

Bancos M/E

Bancos I\iVN

Corto Plazo Largo Plazo

3l de M.eo de 2Ot3 3t de Dictembre de zo12 3l de Marzo de 2013 3l d€ Dtciembre d€ 2012

613,428 601,315 1,311,5a2 I,,{90,597

3,986,576 3,981,789 r3,269,288 14,452,209

2,796,A17 2,090,175 6,292,473 6,63r,385

61tA2A 601,315 r,3l r,582 r,490,597

6,783,392 6,071,964 19,561,761 2r,083,594

7,396,820 6,673,278 20,873,U3 22,574,191

613,428

3,986,576

2,7 .817

60 ' t ,315

3,98r,789

2,090,175

1,311,562

13,269,288

6,292,473

1,490,597

'14,452,209

6,631,385

NOIA N'I6A DEUDAS POR EMISIÓN DE TíTULOS VALORES (ENB8.}
En esla cuenta se reg¡stra todos tos valores de renta fúa ¡nscr¡tos en eIRMV

Corto Plazo Largo Plazo

3l de ltár¿o de 2013 31 de Diciembre de 2012 3'l de Mar¿o de 2013 3l de Dtctemb.e de 2Oi2

Total Emisiones Moneda Extraniera

Total Em¡s¡ones Mongda Nac¡onal
5,124,869 5,r8s,032

r2,150,000 12,292,633
Totat Rendim¡entos por paga¡ Moneda Extran¡"offi
Total Rendim¡entos po¡ pagar

Total Emlsionea

Total Rend¡m¡entos por pagar
17 ,2f 4,869

295,918 210,537
TOTAL DEUDAS POR EMISION OE V

DEUOAS POR EMISION DE VALORES

Em¡s¡ones

Nac¡onat -rrr5r---- ,t13j?o

17,477,665

17,570,787 17,6A8,202



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

Nota N" t 6A oEUoAS pOR EMtStóN DE TíTULOS VALORES (En gs.)
En esla cuenta se registra todos los valores de renla fra inscr¡tos en et RMV

Corto Plazo La.go Plazo

3l de Marzo de 2013 3'l de Dic¡.mbr6 de 2Ol2 3l de Mer¿o de 2Ol3 3i de O¡ctembre de zolz

Rend¡mientos por pagat

Em¡siones Moneda Extran¡era

Em¡s¡ones Moneda Nacional

Rendimientos por pagar Moneda Extran era
Rend¡m¡entos po. pagar Moneda Nacional

Emisiones M/E

Emisiones M/N

Rendim¡entos por pagar M/E

Rendimientos por Pagar M/N

5.124,869

12,150,000

76,458

219,459

5,185,032

12,292,633

66,867

143,670

GYEEOOOl33

GYEEOOOl34

GYEEOOOI35

GYEEOOOl36

GYEEOOOl3T

GYEEOOOl3S

GYEEOOOT39

GYEEOOOl4O

GYEEOOOl4l

GYEEOOOl42

GYEEOOOl43

GYEEOOOl44

GYEEOOOl45

GYEEOOOl46

GYEEOOO,147

GYEEOOOI49

GYEEOOOl50

TOTAL MONTO EMISIÓN

13 -Ago- 2013

20 -Ago- 2013

2l -Ago- 2013

21 -Ago- 2013

24 -Ago- 2013

24 -Ago- 2013

12 -Oct- 2012

15 -Oct- 2012

15 -Ocr- 2012

15 -Od- 2012

15 -Oct- 2012
'15 -Oct- 2012

15 -Oct- 2012

19 -Oct- 2012

22 -Oc¡.- 2012

05 -Nov- 2012

04 -Feb- 2013

287 , t48 79

E00,400 00

514,984 50

514,9E4.50

214,715.O3

286,286 72

139,200.00

r39,200 00
'139,200 00

139,200 00

139,200 00

69,600 00

69,600 00

410.310 04

460,439.57

348,000.00

452,400.00

5,'t 24,869.15

4 5% ANUAL

4 5% ANUAL

4 5OlO ANUAL

4,57O ANUAL

4 5% ANUAL

4 5% ANUAL

5 % ANUAL

4 2 % ANUAL

4 2 % ANUAL

4.2 % ANUAL

4 2 % ANUAL

4 2 % ANUAL

4 2 O/O ANUAL

4,5 % ANUAL

4 5 % ANUAL

5 70 ANUAL

5 % ANUAL

270 DIAS

240 DIAS

224 DIAS

255 DIAS

270 0tAS

270 DIAS

270 DtAS

270 D¡AS

270 0rAs

270 D|AS

270 DIAS

270 DIAS

270 D|AS

269 DIAS

270 DIAS

270 D|AS

270 DIAS

ME

ME

MN

MN

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

ME

A EMPRESAS RELACIONADAS Y/O VINCULADAS (En Bs.)

Cono Plazo La.go Plazo

Nota N'17

\

ü

3l d€ Mer¿o de 2013 3t de Dic¡embre de 2012 3l de Marzo de 2013 31 de Dic¡embre de 2012



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

Nota N.I7 DEUDAS PoR PAGAR A EMPRESAS RELACIoNADAS Y/o VINcuLADAs (En Bs.)

Corto Plazo

Nota N'18 OTRAS CUENTAS pOR PAGAR (EnBs.)

La¡go Plazo

3'l de lllezo de 2013 3l de D¡c¡embre de 2Ol2 31 de Msrzo de 2Ol3 3.t de Diciembre de 20i2

510,388.17 3s2,085.30

510,388.17 352,085.30

5'10,388 17

5r0,388.,r 7

352,085.30

352,085.30

Corto Plazo Largo Plazo

1,736,760.90 862,173.04 1,20t,455.06 1.133.615.63

922,042.65 762,390.22

2,6s8,803.ss 1,624,s63.26 1,201,455.06 1.133.615.63

3r d€ Mát20 do 2013 3r de Diciembre d6 2or2 31 de Mar¿o de 2or3 31 de Drcismbre de 2or2

Total aportes y Retenc¡ones Moneda Nac,on"' ffi ffiTotat otras cuentas por pagar Moneda Na"¡on"rffi

Total Emp¡esas

TOTAL DEUOAS POR PAGAR A EMPRESAS
RELACIONADAS Y/O VINCULADAS
DEUDAS POR PAGAR A EMPRESAS
RELACIONADAS Y/O VINCULADAS
Empresas

Mongda Nac¡onal

M/N

Total Moneda Nacional

Moneda Extranjera

M/E

Total Mon.da Extranjera

Total Aportes y Retenc¡ones

Total Otras Cuentas por pagar

TOTAL OTRAS CUENTAS POR PAGAR

OTMS CUENTAS POR PAGAR

Aportes y Retenciones

Ot.as Cuentas por Pagar

Aportes y Retenc¡ones Moneda Nac¡onal

Otras Cuentas por pagar Moneda Nac¡onal

Acreedores Varios M/N

Dividendos por Pagar M/N

Obligaciones con et Personal M/N

Oblgac¡ones con los Acc¡on¡stas M/N

Obligac¡ones F¡scales M/N

Obligaciones Sociates M/N

Otros Aporles por Pagar M/N

Provisiones M/N

123,637 05 109,907 24

183,237 60 184,21673 1,197,162.81 1,133,61563

774.37 783 46

626.38 633 73

1 ,423 ,843 1 1 551 ,244 .28

2,038 50 2,062 43

127,641 69 124,649.60

797,004 85 65.1,065.79

4.292 25



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

NotaN'19 INGRESOS PERCIB|DOS pOR AOELANTAOO (EnBs.)

Total Por Se.v¡c¡os ¡loneda Extran¡e.a

Total Por Servicios

TOTAL INGRESOS PERCIBIDOS POR
ADELANTADO
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO

Por Serv¡c¡os

Por Serv¡c¡os Moneda Extranjgra

Por Servicios M/E

Nora N'22 cAptTAL pAGAoO SOC|EDAD ANóN|MA (EnBs.)

CAPITAL PAGADO

Acciones Ord¡nar¡as

Acclones O.dinarias ft on6da Nacionat

Acciones Ord¡narias ¡/VN

Total Acc¡ones O.d¡na.ias Moneda Nac¡onal

Total Acciones Ordinaf¡as

Acciones Prefe.idas

Acc¡ones P.eferidas Moneda Nac¡onal

Acc¡ones Preferidas M/N

Total Acc¡ones Pref€r¡das Moneda Nacional

Total Acc¡ones PreÍe.¡das

TOTAL CAPITAL PAGADO

Nota N.23 APORTES NO CAptTALtzaDos soctEDAO ANóN|MA (En Bs.)

APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS
Apones para Futuros Aumentos de Cao¡tal

Aportes para Futuros Aumentos de Cap¡tal Moneda Naclonal
Aportes para Futuros Aumentos de CaDita¡ M/N

Total Aportes pa¡a Futuros Aumentgs de Capital iloneda Nacional
Total Aportes para Futuros Aumsntos de Capital

TOTAL APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS

Co.to Plazo Largo Plazo

3l de Marzo de 2013 3l de Dtciembre de 2Oi2 3l de Mado de 2013 3l de D¡c¡embre de 20i2

6,030.59 6,101.39

6,030.59 6,101.39

6,030.59 6,101.39

6,030 59 6,101.39

3l de Ma¡zo de 2013 31 de Dic¡emb.e de 2012

21 ,246,200 00 21 ,246,200 00

21,46,200.00 21,246,200.00

21,246,200-00 21 ,246,200.00

8,904,500 00 8,904,500 00

8,904.500.00 8,904.500.00

8,9M,500.00 8.904.500.00

30,150,700.00 30,r50,700.00

Nota N"25 RESERVAS

RESERVAS

3l de Marzo de 2013 31 de Dic¡embre de 2012

3,895,'t62.25 3,895,162.25

3,895,r62.2s 3,895,'162.25

3.89s.r62.25 3.895.r62.25

3,895,162.25 3,895,182.25

3l de Ma.zo de 2013 3'l de Oic¡€mbre de 20í2



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

Nota N'25 RESERVAS (En Bs.)

Reserva Lggal

Reserva Legal Moneda Nac¡onal

Reserva Legal M/N

Total Reserva Legal Moneda Nac¡onal

Total Reserva Legal

TOTAL RESERVAS

Nota N"26 TNGRESOS pOR VENTAS y SERV|C|OS (EnBs.)

INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS

Serv¡c¡os

Serv¡cios Mongda Extranjera

Servicios M/E

Total Serv¡cios Moneda Extranjera

fotal Servic¡os

TOTAL INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS

Nota N'27 COSTO OE VENTAS Y SERV|C|OS (EnBs.)

cosTos
Costos pof Serv¡c¡os

Costos por Serv¡c¡os Moneda Extraniera

Costos por Servicios M/E

Total Costos por Servic¡os Moneda Extranjera

Total Costos por Servicios

TOTAL COSTOS

Nota N"28 GASTOS ADMTNISTRATTVOS (EnBs.)

3f de Mar¿o de 2013 31 de Dic¡embre ds 2012

719,137.83 719,137 83

719,137.83 719,137.83

719,137.83 719,137.83

719,137.83 719,137.83

3l de Mar¿o de 2013 3l de D¡ciemb.e de 20'12

6 ,171 ,166 .76 39,483,459 74

8,171,166.76 39.483.459.74

I , , t  7,t  , I  66.76 39.483.459.74

8,'t 7't ,1 66.76 39.483.459.?4

3l de Mar2o de 2013 3l de Diciembre de 2012

(3,140,241.99) (17,372,E90.63)

(3,140,241.99) (17,372,890.63)

(3,r40,241.99) (17,372,890.63)

(3,r40,241.99) (17,372,E90.63)

3l de Mar¿o de 2013 3'l de D¡c¡embre de 2012

(672,0r7 06) (2,563,917.45)

(672,017.06) (2,563,917.4s)

(672,017.06) (2,563,917.4s)

(8,940.98) (161,371 08)

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Personal

Personal Moneda Nac¡onal

Personal lvl/N

Total Personal Moneda Nac¡onal

Total Personal

Material

Matg.ial Moneda Nac¡onal

Material M/N

Total Mater¡al Moneda Nac¡onal (8,940.98) (r61,371.08)



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

Nota N'28 GASTOS ADMINTSTRATTVOS (EnBs.)

Total Material

Cont.at¡stas

Contratistas Moneda Nacional

ConlratÉtas M/N

Total Contrat¡stas Moneda Nacional

Total Contrat¡stas

Deprec¡ac¡ón

Depreciación Moneda Nac¡onal

Deprecración M/N

Total Depreciación Moneda Nac¡onal

Total Deprec¡ac¡ón

Ot¡os

Otros Moneda Nac¡onal

Okos M/N

Total Otros Moneda Nac¡onal

Total Otros

TOTAL GASTOS ADMINISTMTIVOS

Nota N"29 casTos DE coMERctALtzActóN (EnBs.)

GASTOS COMERCIALIZACION

Gastos de Comercialización

Gastos de Come.c¡alizac¡ón Moneda Nac¡onal

Gastos de Comercializac¡ón M/N

Total Gastos de Comqrclalización Moneda Nactonal

Total Gastos de Comerc¡al¡zación

TOTAL GASTOS COiIERCIALIZACION

Nota N'30 OTROS INGRESOS (En Bs.)

OTROS INGRESOS

Otros Ingresos

Otros Ingresos Moneda Naclonal

3l de Mar¿o de 2013 3l de D¡c¡embre de 2012

(8,940.981 (161,37r.08)

19,147 34\ (32,r 03 93)

19,147.341 (32,r03.93)

(9,r47.34) (32,r03.93)

(54,017 68) (278,281.90)

(54,017.68) (278,281.90)

(54,0r7.68) (278,28r.90)

(403,066 31) (1 ,767 ,779.97)

(403,066.3r) 11,767,779.971

(403,066.3r) 11,767 ,779.971

(r,147,189.37) (4,803,454.33)

31 de Mar¿o de 2013 3l de D¡ciembre de 2012

(2,959,468.1s) (13,079,245.22)

(2,959,468.r5) 113,079,245.221

(2,959,468.15) 113,079,245.221

(2,9s9,46E.1s) l't3,o79 ,245.22!.

31 de Marzo de 2013 3l de D¡ciembre de 2012

152.86 47,446 61

152.S6 47,446.61

47,146.61152.86

47,146.61

1 4



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

Nota N'33 IMPUESTO A LAS UTTLTOADES (En Bs.)

a) S¡tuación lmpos¡t¡va

b) Inserc¡ón d. Tratamiento y Detgrm¡nac¡ón de la Util¡dad Fiscal

c) Pérdidas de Anterioros Gest¡onss

d) Exenc¡ones

e) lmpuestos a los qug €stá sujgto

Nota N. 34 AJUSTE pOR |NFLAC|óN OE CAP|TAL (En Bs.)

AJUSTE POR INFLACIÓN DE CAPITAL

Capital Pagado

Capital Pagado Moneda Nacional

Cap¡tal Pagado M/N

Total Cap¡tal Pagado Monsda Nac¡ona

Total Capital Pagado

TOTAL AJUSTE POR INFLACIÓN DE CAPITAL

NOIA N" 35 AJUSTE POR INFI.ACIÓN DE RESERVAS PATRIMONIALES

AJUSTE POR INFLACIÓN DE RESERVAS PATRIMONIALES

Aportes no Capitalizados

Aportes no Capitalizados Moneda Nac¡onal

Apones no Cap¡talizados M/N

Total Aportes no Capitalizados Moneda Nac¡onal

Reservas

Reservas Moneda Nacional

Reservas M/N

Total Reservas Moneda Nacional

TOTAL AJUSTE POR INFLACIÓN DE RESERVAS PATRIMONIALES

3'l de Mazo dc 2013 3l de Diciemb.e de 2012

672,215 22 '1,034,056.44

672,215.22 1.034.056.¡14

672,215.22 '1,034.056./44

472,215.22 1,034,056.44

(En Bs.)

31 de Marzo de 2013

6,250 18

3l de D¡c¡embre de 2012

6r ,001 10

6,250.18 6r ,001.10

43,326 80 43,326.80

43,326.80 43,326.E0

49,576.9E r04,327.90



GAS & ELECTRICIDAD S.A.

Nora N' 36 DTFEREi|C|A DE CAfúBtO, itANTENtf{tENTO DE VALOR y ruUSTE pOR |NFLAC|óN (En Bs.)

31 de Marzo de 2013 3l de Oic¡embtp de 2012
ABONO POR DIFERENCIA DE CAÍI'BIO, MANTENIi'IENTO DE
VALOR Y ruUSTE POR INFLACIóN
Ajuste por Intlac¡ón de Activos

Aiuste po¡ Intlac¡ón de Activos ftloneda Nac¡onal

Act¡vo Fijo Neto fiivN

Total A¡uste por Inflac¡ón de Acüvoa ¡toneda Nac¡onat

Total A¡uste por Inflaclón de Acüvos

TOTAL ABONO POR DIFERENCIA DE CAiIBIO, i'ANTENIIUIIENTO
DE VALOR Y AJUSTE POR INFLACIÓN

GERENTE OE FINANZAS Y AOMINISTRACION
Repr$€ntante Legal

1,436.91 7,466.24

1,436.91 9,17.866.2¡|

1,436.91 9,t7,066.24

1,436.91 9,t7,866.24



 

pág.%90%
 

 

 

 

 

ANEXO “D” 
Cronograma de depósitos en las cuentas de inversión 
en Valores Unión denominadas a) “G&E SA - Fondo de 

Liquidez Bonos Gas & Electricidad – Emisión 1” o 
“Fondo de Liquidez” y b) “G&E SA para el pago de 
bonos Gas & Electricidad – Emisión 1” o “Cuenta 

Bonos” 
!

!

 

!



Nº	
  mes	
  /	
  
depósito Fecha	
  depósito Depósito	
  para	
  

Liquidez
Restituciones	
  Fdo.	
  

Liquidez
Rendimientos	
  	
  

Fondo	
  de	
  Liquidez

Total	
  de	
  
depósitos	
  
mensuales

Total	
  
acumulado	
  en	
  

la	
  cuenta
Mes/año Cupón Total	
  Cupón

Liquidez dom	
  26/05/2013 1,251,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   -­‐	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,251,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

1 jue	
  20/06/2013 -­‐	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,251,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

2 vie	
  19/07/2013 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,881,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

3 mar	
  20/08/2013 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,511,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

4 vie	
  20/09/2013 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,141,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

5 vie	
  18/10/2013 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,771,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

6 mié	
  20/11/2013 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   nov-­‐13 1	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,526,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

7 vie	
  20/12/2013 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,505,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

8 lun	
  20/01/2014 376,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,511,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

9 jue	
  20/02/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,141,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

10 jue	
  20/03/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,771,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

11 vie	
  18/04/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,401,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

12 mar	
  20/05/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,539,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   may-­‐14 2	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,492,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

13 vie	
  20/06/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,169,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

14 vie	
  18/07/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,799,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

15 mié	
  20/08/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,429,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

16 vie	
  19/09/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,059,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

17 lun	
  20/10/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,689,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

18 jue	
  20/11/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,511,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   nov-­‐14 3	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,808,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

19 vie	
  19/12/2014 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,141,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

20 mar	
  20/01/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,771,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

21 vie	
  20/02/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,401,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

22 vie	
  20/03/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,031,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

23 lun	
  20/04/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,661,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

24 mié	
  20/05/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,529,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   may-­‐15 4	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,762,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

25 vie	
  19/06/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,159,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

26 lun	
  20/07/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,789,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

27 jue	
  20/08/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,419,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

28 vie	
  18/09/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,049,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

29 mar	
  20/10/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,679,063	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

30 vie	
  20/11/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,102,938	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   nov-­‐15 5	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,206,125	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

31 vie	
  18/12/2015 630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,732,938	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

32 mié	
  20/01/2016 148,313	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   630,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,511,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

33 vie	
  19/02/2016 700,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,211,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

34 vie	
  18/03/2016 700,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,911,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

35 mié	
  20/04/2016 700,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,611,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

36 vie	
  20/05/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,237,425	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   may-­‐16 6	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,143,825	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

37 lun	
  20/06/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,007,425	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

38 mié	
  20/07/2016 13,825	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,791,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

39 vie	
  19/08/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,561,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

40 mar	
  20/09/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,331,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

41 jue	
  20/10/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,101,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

42 vie	
  18/11/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,229,725	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   nov-­‐16 7	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,641,525	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

43 mar	
  20/12/2016 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,999,725	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

44 vie	
  20/01/2017 21,525	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,791,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

45 lun	
  20/02/2017 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,561,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

46 lun	
  20/03/2017 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,331,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

ANEXO	
  "D"

CRONOGRAMA	
  DE	
  DEPOSITOS	
  EN	
  CUENTA	
  BONOS	
  G&E	
  EN	
  VALORES	
  UNIÓN CRONOGRAMA	
  PAGO	
  BONOS

CRONOGRAMA	
  DE	
  DEPOSITOS	
  EN	
  LA	
  CUENTA	
  DE	
  INVERSION	
  EN	
  VALORES	
  UNIÓN



Nº	
  mes	
  /	
  
depósito Fecha	
  depósito Depósito	
  para	
  

Liquidez
Restituciones	
  Fdo.	
  

Liquidez
Rendimientos	
  	
  

Fondo	
  de	
  Liquidez

Total	
  de	
  
depósitos	
  
mensuales

Total	
  
acumulado	
  en	
  

la	
  cuenta
Mes/año Cupón Total	
  Cupón

CRONOGRAMA	
  DE	
  DEPOSITOS	
  EN	
  CUENTA	
  BONOS	
  G&E	
  EN	
  VALORES	
  UNIÓN CRONOGRAMA	
  PAGO	
  BONOS

47 jue	
  20/04/2017 770,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,101,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

48 vie	
  19/05/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,347,413	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   may-­‐17 8	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,558,838	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

49 mar	
  20/06/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,152,413	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

50 jue	
  20/07/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,957,413	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

51 vie	
  18/08/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,762,413	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

52 mié	
  20/09/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,567,413	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

53 vie	
  20/10/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,372,413	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

54 lun	
  20/11/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,316,263	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   nov-­‐17 9	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,861,150	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

55 mié	
  20/12/2017 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,121,263	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

56 vie	
  19/01/2018 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,926,263	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

57 mar	
  20/02/2018 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,731,263	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

58 mar	
  20/03/2018 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,536,263	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

59 vie	
  20/04/2018 840,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,376,263	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

60 vie	
  18/05/2018 875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,496,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   may-­‐18 10	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,754,575	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

61 mié	
  20/06/2018 875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,371,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

62 vie	
  20/07/2018 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,281,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

63 lun	
  20/08/2018 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,191,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

64 jue	
  20/09/2018 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,101,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

65 vie	
  19/10/2018 875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,976,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

66 mar	
  20/11/2018 875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,363,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   oct-­‐18 11	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,488,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

67 jue	
  20/12/2018 875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,238,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

68 vie	
  18/01/2019 875,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,113,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

69 mié	
  20/02/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,023,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

70 mié	
  20/03/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,933,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

71 vie	
  19/04/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,843,688	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

72 lun	
  20/05/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,400,438	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   abr-­‐19 12	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,353,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

73 jue	
  20/06/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,310,438	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

74 vie	
  19/07/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,220,438	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

75 mar	
  20/08/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,130,438	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

76 vie	
  20/09/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,040,438	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

77 vie	
  18/10/2019 910,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   731,938	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   oct-­‐19 13	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,218,500	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

78 mié	
  20/11/2019 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,536,938	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

79 vie	
  20/12/2019 519,313	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   2,861,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

80 lun	
  20/01/2020 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   3,666,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

81 jue	
  20/02/2020 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   4,471,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

82 vie	
  20/03/2020 805,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,276,250	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  

83 lun	
  20/04/2020 -­‐	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   900,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   1,117,000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   abr-­‐20 14	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   5,059,250	
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