TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
TELECEL S.A.

La sociedad tiene por objeto establecer y operar sistemas de telecomunicaciones incluyendo telefonia movil celular, busca personas y otros afines, utilizando los tipos de equipos de comunicacién que
corresponda. Asimismo, podra dedicarse a otras actividades de tele o radio comunicaciones previa aprobacién del Directorio.
Para la prosecucion de su objeto, la sociedad tiene plena capacidad juridica para realizar todos los actos y contratos de cualquier naturaleza sin limitacion alguna permitidos por las leyes y para

desarrollar todas las actividades comerciales e industriales inherentes o accesorias a su objeto.

NUMERO DE REGISTRO COMO EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES (“RMV”) DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO (“ASFI”): ASFI/DSV-EM-TCB-002/2012

NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS TELECEL S.A. EN EL RMV DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-TCB-003/2012

NUMERO DE RESOLUCION EMITIDA POR LA ASFI QUE AUTORIZA E INSCRIBE EL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS TELECEL S.A.: ASFI N° 152/2012 DE FECHA 27 DE ABRIL DE 2012

NUMERO DE REGISTRO DE LA EMISION DE BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1 EN EL RMV DE LA ASFI: ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012

CARTA EMITIDA POR LA ASFI QUE AUTORIZA E INSCRIBE LA EMISION DE BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1: ASFI/DSV/R-57718/2012 DE FECHA 11 DE MAYO DE 2012

PROSPECTO COMPLEMENTARIO

El Prospecto Complementario debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Marco del Programa de Emisiones correspondiente al Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

DENOMINACION DE LA EMISION:
“BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1”

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS TELECEL S.A.: USD 200.000.000.-

(Doscientos millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1: Bs 1.360.000.000.-

(Un mil trescientos sesenta millones 00/100 Bolivianos)

Caracteristicas de la Emision 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

Tipo de Valor a Emitirse:
Moneda de la Emision:
Monto de la Emision:

N° de Series en que se dividira la Emision:

Valor Nominal de los Bonos:
Fecha de Emision:

Tipo de Interés:

Precio de Colocacién:

Periodicidad de Amortizacidn del Capital:

Periodicidad de Pago de Intereses:

Plazo de Colocacién de la Emision:
Procedimiento de Colocacién Primaria:
Forma de Circulacién de los Valores:
Modalidad de Colocacién:

Bolsa en la cual se inscribird la Emisién:
Forma de Representacion de los Valores:

Garantia:
Calificadoras de Riesgo:

Calificacion de Riesgo*:

Serie Clave de Pizarra

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Bolivianos.

Bs 1.360.000.000.- (Un mil trescientos sesenta millones 00/100 Bolivianos).

Serie Unica.

Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).

14 de mayo de 2012.

Nominal, anual y fijo.

Minimamente a la par del valor nominal.

Las amortizaciones de capital se realizaran cada 360 dias calendario, de acuerdo al siguiente detalle:

N2 de Cup6n Dias % de Amortizacion N2 de Cup6n Dias % de Amortizacion
2 360 9.00% 10 1800 13.00%
4 720 10.00% 12 2160 14.00%
6 1080 11.00% 14 2520 15.00%
8 1440 12.00% 16 2880 16.00%

Los intereses serdn cancelados cada 180 dias calendario.

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

Mercado Primario Bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

Ala orden.

A mejor esfuerzo.

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Mediante Anotaciones en Cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a Cargo de la Entidad de Depésito de Valores de
Bolivia S.A. (EDV).

Quirografaria.

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

AESA Ratings S.A. Calificadora de Riesgo

AA2 por Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

AA3 por AESA Ratings S.A. Calificadora de Riesgo.

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

El numeral 2 significa que el valor se encuentra en el nivel medio de la categoria de calificacién asignada.

El numeral 3 significa que el valor se encuentra en el nivel mas bajo de la categoria de calificacion asignada.

Fecha de Vencimiento

Cantidad de Valores Tasa de Interés Plazo

Unica TCB-1-N1U-12 136.000 4.75%

2880 dias calendario 02 de abril de 2020

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

VEASE LA SECCION “FACTORES DE RIESGO” EN LA PAGINA 49 DEL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS TELECEL S.A., LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE
DEBERAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

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

ot

agencia de bolse

LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO COMPLEMENTARIO ES
DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN LA CUBIERTA DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO. EL INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA
CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS UNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS VALORES SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A ELLO.

LA DOCUMENTACION RELACIONADA CON LA PRESENTE EMISION ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LAS OFICINAS DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, BOLSA BOLIVIANA DE
VALORES S.A., BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA Y TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.

LA PAZ, MAYO 2012
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DECLARACIONES JURADAS
Declaracion Jurada del Estructurador por la informacion contenida en el Prospecto
Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:00 del dia 7 del mes de mayo del afio 2012, se hizo
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de JAVIER
ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con C.I. N° 2015472 L.P. con domicilio en esta ciudad,
mayor de edad y habil por derecho, en representacion legal de BISA S.A. AGENCIA DE
BOLSA, quien previo juramento de ley, manifesto lo siguiente:

AL PUNTO UNICO: “Como Gerente General de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, declaro
que hemos realizado una investigacion dentro del &mbito de nuestra competencia y en el
modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a considerar
que la informacion proporcionada por Telefonica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.),
0 en su caso incorporada por referencia, cumple de manera razonable con lo exigido en las
normas vigentes, es decir, que dicha informacion es revelada en forma veraz, suficiente,
oportuna y clara. En el caso de aquella informacion que fue objeto del pronunciamiento de
un experto en la materia o se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para
considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui expresado.

Quien desee adquirir los Bonos TELECEL S.A. — Emisién 1 que formen parte de las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.
que se ofrecen, debera basarse en su propia evaluacion de la informacion presentada en el
presente Prospecto Complementario, en la Declaraciéon Unilateral de Voluntad y en el
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A., respecto al
Valor y a la transaccion propuesta.

La adquisicion de los Bonos TELECEL S.A. — Emision 1 que formen parte de las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.,
presupone la acepiacion por el suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones
de la Oferta Publica tal como aparecen en el presente Prospecto Complementario, en la
Declaracion Unilateral de Voluntad y en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones
de Bonos TELECEL S.A.”

Leida que le fue, persisti6 en el tenor integro de su Declaracién Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el senor juez, por ante mi de lo que doy fe.
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Declaracion Jurada del Emisor por la informacion contenida en el Prospecto Complementario de
la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 10:00 del dia 7 de mayo de dos mil doce, se hizo
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
HORACIO CHRISTIAN ROMANELLI ZUAZO, con Cédula de Identidad No. 3456097
LP. y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacion legal de Telefonica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente de Asuntos Corporativos, quien previo juramento de ley, manifesto lo

siguiente:

AL PRIMERO: ‘Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, esta presentando ante la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) una declaracion respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, para su Oferta Publica, que forman parte del Programa
de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”

AL SEGUNDO: “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacion
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el
Prospecto Complementario de la Emision de Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser
presentado ante la ASFI."

Leida que le fue, persisti6 en el tenor integro de su Declaracion Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior juez, por ante mi de lo que doy fe.

L
Y. Adan Willy Arias Aguilar
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Declaracion Jurada del Emisor por la informacion contenida en el Prospecto Complementario de
la Emisiéon denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 10:15 del dia 7 de mayo de dos mil doce, se hizo
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de MILTON
GABRIEL MULLER, con Cedula de Identidad para Extranjeros No. E-0028730 vy
domicilio transitorioc en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacion legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente Administrativo Financiero, quien previo juramento de ley, manifesté lo
siguiente:

AL PRIMERO: ‘Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) una declaracion respecto a la veracidad de la
informacion como parte de la solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emision de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, para su Oferta Publica, que forman parte del Programa
de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”

AL SEGUNDO: “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacion
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el
Prospecto Complementario de la Emision de Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser
presentado ante la ASFI.” \

Leida que le fue, persistio en el tenor integro de su Declaracion Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior juez, por ante mi de lo que doy fe.
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ENTIDAD ESTRUCTURADORA

La estructuracién de la presente Emision denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

(“Emision”) fue realizada por BISA S.A. Agencia de Bolsa.

RESPONSABLES DE LA ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO

La Agencia de Bolsa responsable de la elaboracidn del presente Prospecto Complementario es
BISA S.A. Agencia de Bolsa a través de:

Javier Enrique Palza Prudencio

Gerente General

PRINCIPALES FUNCIONARIOS DE TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A.)

Pablo Daniel Guardia Vasquez

Gerente General

Limberg Natan Daroca Nufiez
Daniela Margarita Rivera Gamarra
Einar Jaime Murillo Rojas

Alvaro Alfredo Cuadros Sagarnaga
Milton Gabriel Muller

Adriana Felicia Murialdo Méndez
Claudia Landivar Salvatierra
Ronald Albertti Andia Mercado
Alejandro Horvath Codas

Luis Padilla Funes

Horacio Christian Romanelli Zuazo
Eduardo Ignacio Vifias de Vivero

Gerente de Ventas

Gerente de Recursos Humanos
Gerente de la Unidad Corporativa de
Negocios

Gerente de Servicios Financieros Moéviles

Gerente Administrativo Financiero
Gerente de Compras y Logistica
Gerente de Atencidn al Cliente
Gerente de Riesgo

Gerente de Operaciones y Sistemas
Gerente de Marketing

Gerente de Asuntos Corporativos
Gerente de Ftica

La documentacion relacionada con la presente Emisién es de caracter publico, por lo tanto, se

encuentra disponible para el publico en general en las siguientes direcciones:

Registro del Mercado de Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

(“ASFI”)

Calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo, Torres Gundlach, Piso 3, La Paz-Bolivia.

Bolsa Boliviana de Valores S.A. (“BBV”)

Calle Montevideo N2 142 Edificio Zambrana, La Paz-Bolivia.

BISA S.A. Agencia de Bolsa

Avenida Arce N2 2631, Edificio Multicine, Piso 15, La Paz — Bolivia.

Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
Av. Viedma N2 648, Santa Cruz — Bolivia.
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1. RESUMEN DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO
1.1. Resumen de las Condiciones y Caracteristicas de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

Denominacion de la Emision:

Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

Monto de la Emision:

Tipo de Valores a emitirse:
Moneda de la Emision:

Series en que se divide la Emisidn:
Valor Nominal de los Bonos:
Numero de Valores que comprende la
Emision:

Tipo de Interés:

Tasa de interés:

Fecha de Emision:

Fecha de vencimiento

Plazo de la Emision:

Periodicidad de Amortizacion del
Capital:

Periodicidad de pago de intereses:

Formula para la amortizacion de
capital:

Férmula para el célculo de los
intereses:

Bs 1.360.000.000.- (Un mil
millones 00/100 Bolivianos).
Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.
Bolivianos.

Serie Unica.

Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).
136.000 (Ciento treinta y seis mil).

trescientos sesenta

Nominal, anual y fijo.

4,75% (Cuatro coma setenta y cinco).

14 de mayo de 2012.

02 de abril de 2020.

2880 dias calendario.

Las amortizaciones de capital se realizaran cada 360
dias calendario, de acuerdo al siguiente cronograma
expuesto en el numeral 2.4.7 de este Prospecto
Complementario.

Los intereses serdan cancelados cada 180 dias
calendario.
Por tratarse de wuna Emision denominada en

Bolivianos, el monto a pagar se determinara de
acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP = VN * PA

Ddnde:

VP = Monto a pagar

VN = Valor nominal

PA = Porcentaje de amortizacidn

El cdlculo serd efectuado sobre la base del afo
comercial de trescientos sesenta (360) dias. Por
tratarse de una Emision denominada en Bolivianos, la
féormula para dicho calculo se detalla a continuacién:

IB =K * (Tr * Pl / 360)

Dénde:

IB = Intereses del Bono

K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de
pago

Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del Cupdn (nimero de dias calendario)




Forma de representacidon de los
Valores:

Forma de circulacién de los Bonos:

Numeracion de los Bonos:

Procedimiento de colocacion
primaria:

Modalidad de colocacién:
Precio de Colocacion:

Plazo de Colocacidn Primaria:

Forma de Pago en Colocacién
Primaria:

Fecha y lugar de amortizacién de
capital y pago de intereses:

Forma de amortizacién de capital y
pago de intereses de la Emisién:

Llos Bonos TELECEL S.A. -EMISION 1 estaran
representados mediante anotaciones en cuenta en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo
de la EDV, de acuerdo a regulaciones legales vigentes.
A la orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono TELECEL
S.A. — EMISION 1 perteneciente al Programa de
Emisiones a quien figure registrado en el Sistema de
Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV.

Adicionalmente, los gravamenes sobre los Bonos
anotados en cuenta, seran también registrados en el
Sistema a cargo de la EDV.

Al tratarse de un Programa de Emisiones con valores a
ser representados mediante anotaciones en cuenta en
el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a
cargo de la EDV, no se considera numeracion para los
Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1.

Mercado Primario Bursatil a través de la BBV.

A mejor esfuerzo.

Minimamente a la par del valor nominal.

El plazo de colocacién primaria de los Bonos TELECEL
S.A. — EMISION 1 es de ciento ochenta (180) dias
calendario, computables a partir de la fecha de
Emision.

En efectivo.

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se
realizaran al vencimiento del Cupdn en las oficinas del
Agente Pagador BISA S.A. Agencia de Bolsa, o de quien
la reemplace de conformidad a lo mencionado en los
numerales 1.5.y 2.2. siguientes, referidos a Delegacién
de Definiciones. Las direcciones de las oficinas del
Agente Pagador Bisa S.A. Agencia de Bolsa, son:

La Paz: Avenida Arce N° 2631, Edificio Multicine, Piso
15. Teléfono 2-434514.

Cochabamba: Av. Ballivian N2 799 Edificio Banco BISA,
Piso 2. Teléfono 4-227700.

Santa Cruz: Calle René Moreno N2 57 casi Esquina

Irala, Edificio BISA PyMe, Piso 3. Teléfono 3-399770.

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: las
amortizaciones de capital y/o pago de intereses
correspondientes procederdn contra la




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

Destinatarios a los que va dirigida la
Oferta Publica Primaria:
Convertibilidad en Acciones:

Destino Especifico de los Fondos y
Plazo de Utilizacién:

Garantia:

presentaciéon de la identificacién respectiva en
base a la lista emitida por la EDV.

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

Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 devengaran

intereses a partir de su fecha de Emision y dejaran de

generarse a partir de la fecha de vencimiento
establecida para el pago del Cupdn.

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

La oferta sera dirigida a personas naturales y personas
juridicas.

Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 no seran
convertibles en acciones de la Sociedad.

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién
de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 seran utilizados
de acuerdo a lo siguiente:

= Hasta Bs 300.000.000.- (Trescientos millones
00/100 Bolivianos) en el recambio de pasivos; y/o

= Hasta Bs 1.360.000.000.- (Un mil trescientos
sesenta millones 00/100 Bolivianos) en capital de
inversiones; y/o

= Hasta Bs 340.000.000.- (Trescientos cuarenta
millones 00/100 Bolivianos) en capital de
operaciones.

Una explicacion mas detallada sobre el destino de los
fondos y razones de la Emisiéon se encuentra en el
punto 3. de este Prospecto Complementario.

Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 y las Emisiones
dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A. estardn respaldados por una Garantia
Quirografaria de la Sociedad, lo que significa que la
Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos dentro del
Programa de Emisiones con todos sus bienes
presentes y futuros en forma indiferenciada y sdlo




Bonos TELECEL S.A.
Agente Colocador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.
Agente Pagador: BISA S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto

Agencia de Bolsa encargada de la BISA S.A. Agencia de Bolsa.
Estructuracion:
Frecuencia y forma en que se | Lla frecuencia de los pagos a los Tenedores de Bonos
comunicardn los pagos a los | estd establecida en el cronograma de pagos de la
Tenedores de Bonos con la indicacién | cldusula cuarta.

del o

circulacién nacional a utilizar: periddico de circulacion nacional con al menos un dia

hasta el monto total de las obligaciones emergentes
de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1y de
las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de

de conformidad a lo mencionado en los numerales 1.5.
y 2.2. siguientes, referidos a Delegacién de
Definiciones.

de los medios de prensa de | Los pagos seran comunicados mediante aviso en un

de anticipacién a la fecha establecida para el pago del
cupodn correspondiente.

Las otras condiciones y caracteristicas de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 se encuentran
descritas en el presente Prospecto Complementario.

1.2. Informacién Resumida de los Participantes
El Emisor de los Valores de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1
. es Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.); que en
Emisor: .. . e .
adelante serd identificada indistintamente como la Sociedad, el
Emisor o TELECEL S.A.
Agente Estructurador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.
Agente Colocador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Agente Pagador:

BISA S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto de
conformidad a lo mencionado en los numerales 1.5. y 2.2.
siguientes, referidos a Delegacion de Definiciones.

13.

Antecedentes Legales de la Emisién denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 20 de enero de 2012 aprobé el “Programa de Emisiones
de Bonos TELECEL S.A.”, de acuerdo a lo establecido por el Cédigo de Comercio, por la Ley
del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos; segun consta en la respectiva Acta,
protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra,
a cargo del sefior Rafael Parada Marty, mediante Testimonio N° 79/2012, de fecha 20 de
enero de 2012, inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en
fecha 26 de enero de 2012 bajo el N° 00134509 del libro N° 10.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 8 de febrero de 2012 considerd y aprobd modificaciones a
las condiciones del Programa de Emisiones de Bonos denominado “Programa de
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Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”; segln consta en la respectiva Acta, protocolizada por
ante la Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior
Rafael Parada Marty, mediante Testimonio N° 151/2012, de fecha 8 de febrero de 2012,
inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 10 de
febrero de 2012 bajo el N° 00134613 del libro N° 10.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 7 de marzo de 2012 considerd y aprobd modificaciones a
las condiciones del Programa de Emisiones de Bonos denominado “Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”. Asimismo, esta Junta General Extraordinaria de
Accionistas de TELECEL S.A., considerd y aprobd las principales caracteristicas de la
Emisién denominada “Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1”; segln consta en la respectiva
Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la
Sierra, a cargo del sefior Rafael Parada Marty, mediante Testimonio N° 319/2012, de fecha
8 de marzo de 2012, inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA
en fecha 15 de marzo de 2012 bajo el N° 00134852 del libro N° 10.

Mediante Resoluciéon de la ASFI, ASFI N° 152/2012 de fecha 27 de abril de 2012, se
autorizd e inscribid el “Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.” en el RMV de la
ASFI, bajo el numero de registro ASFI/DSV-PEB-TCB-003/2012.

La Declaracién Unilateral de Voluntad de la presente Emision fue protocolizada por ante la
Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior Rafael
Parada Marty, mediante Testimonio N° 330/2012, de fecha 12 de marzo de 2012, inscrito
en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 16 de marzo de
2012 bajo el N° 00134875 del libro N° 10.

Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizo e inscribié la Emision denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de
la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

1.4. Antecedentes Legales del Emisor

El 27 de julio de 1990, en la ciudad de La Paz, se constituyd como una Sociedad Andnima,
Telefénica Celular de Bolivia S.A. El documento de Constitucion fue protocolizado en fecha
23 de agosto de 1990 mediante Instrumento Publico N° 188/90, ante Notario Publico N°
45 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo del sefior Ernesto Ossio Aramayo.

Escritura Publica N2 141/1991 de fecha 17 de mayo de 1991, sobre modificacién de la
cldusula octava de la Escritura de Constitucidn y los articulos 292 y 312 de los Estatutos
Sociales; protocolizada ante Notario Publico N° 10 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de
la sefiora Carola Ayoroa Mantilla.

Escritura Pablica N2 202/1992 de fecha 2 de julio de 1992, sobre modificaciéon de la
cldusula tercera de la Escritura de Constitucion y el articulo 42 de los Estatutos Sociales,
relativa al incremento de Capital Autorizado a Bs 6.000.000.-; protocolizada ante Notario
Publico N° 10 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la sefiora Carola Ayoroa Mantilla.



Escritura Pablica N2 172/1994 de fecha 31 de marzo 1994, sobre modificacion del articulo
49 de los Estatutos Sociales, relativa al incremento de Capital Autorizado a Bs 17.000.000.-;
protocolizada ante Notario Publico N° 61 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la
sefiora Tatiana Teran de Velasco.

Escritura Publica N2 185/1995 de fecha 22 febrero de 1995, relativa al incremento de
Capital Social y Pagado a Bs 13.738.000.-; protocolizada ante Notario Publico N° 61 del
Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la sefiora Tatiana Teran de Velasco.

Escritura Publica N2 4815/1996 de fecha 5 de julio de 1996, sobre modificacién del articulo
49 de los Estatutos Sociales, relativa al incremento de Capital Autorizado a Bs 37.500.000.-;
protocolizada ante Notario Publico N° 61 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la
sefiora Tatiana Teran de Velasco.

Escritura Publica N2 23/1999 de fecha 3 febrero de 1999, sobre modificacién de la
Escritura de Constitucién y de los articulos 42 y 52 de los Estatutos Sociales, relativa al
incremento de Capital Autorizado a Bs 110.000.000.-; protocolizada ante Notario Publico
N° 50 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo del sefior Luis Augusto Reguerin Guzman.

Escritura Pdblica N2 598/2000 de fecha 15 de agosto de 2000, sobre modificaciones de la
Escritura de Constitucion y de los articulos 12 y 42 de los Estatutos Sociales, relativas al
incremento de Capital Social y Pagado a Bs 93.195.100.- y cambio de domicilio legal de la
sociedad; protocolizada ante Notario Publico N° 9 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la
Sierra, a cargo de la sefiora Cruz Gaby Garcia Roca.

Escritura Publica N2 681/2005 de fecha 20 de diciembre de 2005, sobre modificacion de la
Escritura de Constitucion y del articulo 42 de los Estatutos Sociales, relativa al incremento
de Capital Autorizado a Bs 218.770.000.- e incremento del Capital Suscrito y Pagado a Bs
201.561.800.-; protocolizada ante Notario Publico N° 62 del Distrito Judicial de Santa Cruz
de la Sierra, a cargo de la sefiora Carmen Sandoval.

Escritura Publica N2 53/2006 de fecha 17 de febrero de 2006, relativa a una Escritura
Publica aclarativa del instrumento N2 681/2005; protocolizada ante Notario Publico N° 62
del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la sefiora Carmen Sandoval.

1.5. Delegacion de Definiciones
La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A. de fecha 20 de enero de 2012, y
cuyas decisiones respecto a la Delegacion de Definiciones fueron ratificadas por las Juntas
Generales Extraordinarias de Accionistas de TELECEL S.A. de fechas 8 de febrero de 2012 y 7 de
marzo de 2012; determind que las caracteristicas de cada una de las Emisiones que vayan a
conformar el Programa de Emisiones, referidas a:

PwNPE

Fecha de Emisién.

Destino especifico de los fondos y su plazo de utilizacion.

Agente Pagador que podra sustituir a BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Determinacion de la(s) Empresa(s) Calificadora(s) de Riesgo para cada una de las
Emisiones que forme parte del Programa de Emisiones.

Frecuencia y forma en que se comunicardn los pagos a los Tenedores de Bonos con la
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indicacion del o de los medios de prensa de circulacién nacional a utilizar.
6. Determinacion del procedimiento de redencidn anticipada.
7. Definir los honorarios periddicos al Representante Comun de Tenedores de Bonos

Y todos aquellos aspectos operativos que sean requeridos, seran definidos por el Gerente de
Asuntos Corporativos y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad otorgandoles, al
efecto, las facultades necesarias, debiendo observar el cumplimiento estricto de las normas
legales aplicables.

1.6. Posibilidad de que el Programa de Emisiones sea Limitado o Afectado por otra Clase de
Valores
La posibilidad de que el Programa de Emisiones sea limitado o afectado por otra clase de Valores,
se encuentra descrito en el punto 2.4.17. del presente Prospecto Complementario.

1.7. Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que se Sujetara TELECEL
S.A. durante la Vigencia de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones
Las Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que se sujetara TELECEL S.A.
durante la vigencia de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones se encuentran descritas en
el punto 2.4.18. del presente Prospecto Complementario.

1.8. Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento
Los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento se encuentran descritos
en el punto 2.4.19. del presente Prospecto Complementario.

1.9. Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida
El Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida se encuentran descritos en el punto
2.4.20. del presente Prospecto Complementario.

1.10. Protecciéon de Derechos
La Proteccion de Derechos se encuentra descrita en el punto 2.4.22. del presente Prospecto
Complementario.

1.11. Arbitraje
Los términos para un arbitraje se encuentran descritos en el punto 2.4.25. del presente Prospecto
Complementario.

1.12. Tribunales competentes
Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la
Sociedad sea requerida judicialmente para el pago y en general para el ejercicio de todas y
cualesquiera de las acciones que deriven de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1y de las
demads Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

1.13. Resumen del Analisis Financiero
En el presente punto se realiza un resumen del Andlisis Financiero de TELECEL S.A., el cual se
encuentra detallado en el punto 6.5. del presente Prospecto Complementario.

El analisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2009, al
31 de diciembre de 2010 vy al 31 de diciembre de 2011 auditados por PricewaterhouseCoopers
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S.R.L. Asimismo se presentan de manera referencial los Estados Financieros al 31 de marzo de
2012 preparados por el Controller, en su cargo de Auditor Interno, de TELECEL S.A.

Los estados financieros de las gestiones 2009, 2010 y 2011 actualizan los rubros no monetarios por
efectos de la inflacién en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”).

Para el siguiente analisis, se utilizaron las cifras al 31 de diciembre de 2009, al 31 de diciembre de
2010 vy al 31 de diciembre de 2011 re-expresadas al valor de la UFV del 31 de marzo de 2012 para
propdsitos comparativos.

UFV al 31 de diciembre de 2009 = 1,53754
UFV al 31 de diciembre del 2010 = 1,56451
UFV al 31 de diciembre del 2011 = 1,71839
UFV al 31 de marzo del 2012 = 1,74433

La informacién financiera presentada a continuacion esta expresada en millones de Bolivianos. El
respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 7. del presente Prospecto
Complementario, el cual contiene los Estados Financieros de la empresa, el andlisis horizontal o de
tendencia, el analisis vertical y los indicadores financieros.

Cuadro N2 1: Principales cuentas de los Estados Financieros

PRINCIPALES CUENTAS
TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
(EXPRESADO EN MILLONES DE BOLIVIANOS Y PORCENTAJE)

2010 2010 2011 2011
PERIODO 2009 2010 2011 mar-12 Horizontal Horizontal Horizontal Horizontal

Absoluto i Absolut lati

Valor UFV 1,53754  1,56451 1,71839 1,74433

Activo Corriente 754,26 680,65 625,42 695,88 (73,61) 9,76% (55,23)| -8,11%
Activo No Corriente 1.550,56 | 1.846,04 | 2.067,57 | 2.088,20 295,48 19,06%! 221,52 12,00%
Total Activo 2.304,82 | 2.526,70 | 2.692,98 | 2.784,08 221,87 9,63% 166,29 6,58%
Pasivo Corriente 969,72 993,67 983,04 980,27 23,95 2,47% (10,62)| -1,07%
Pasivo No Corriente 570,75 649,91 495,80 477,09 79,15 13,87%! (154,11) -23,71%
Total Pasivo 1.540,47 | 1.643,57 | 1.478,84 | 1.457,36 103,11 6,69% (164,73) -10,02%
Patrimonio Neto 764,35 883,12 | 1.214,14 | 1.326,72 118,77 15,54% 331,02 37,48%
Total Pasivo y Patrimonio Neto 2.304,82 | 2.526,70 | 2.692,98 | 2.784,08 221,87 9,63% 166,29 6,58%
Ventas netas de servicio 2.069,06 | 2.485,31 | 2.666,58 746,93 416,25 20,12% 181,27 7,29%
Costo de servicio vendido 771,99 862,39 890,64 257,52 (90,39) 11,71% 28,26 3,28%
Total gastos administrativos y operativos 948,99 1.165,33 | 1.323,53 378,76 (216,34) 22,80% 158,20 13,58%
Ganancia Operativa 348,08 457,59 452,40 110,66 109,51 31,46% (5,19)! -1,14%!
Utilidad antes de impuesto 335,48 422,16 514,43 165,72 86,68 25,84% 92,27 21,86%
Impuesto a las utilidades 9,87 29,29 62,03 13,01 (19,41) 196,61% 32,74 111,81%
Utilidad neta del ejercicio 325,61 392,88 452,40 152,71 67,27 20,66% 59,53 15,15%

Fuente: TELECEL S.A.

1.13.1. Balance General
Activo Total
El activo total de TELECEL S.A. al 31 de diciembre de 2009 alcanzé Bs 2.304,82 millones, al 31 de
diciembre de 2010 reportd Bs 2.526,70 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2011
ascendid a Bs 2.692,98 millones.

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Entre el 2010 y 2011 se
observa un incremento de Bs 166,29 millones (6,58%), explicado por el aumento del activo no
corriente en Bs 221,52 millones (12,00%).

Al 31 de marzo de 2012 el activo total de la empresa asciende a Bs 2.784,08 millones.




Activo Corriente

El activo corriente de la empresa esta compuesto por: disponibilidades, inversiones temporarias,
cuentas por cobrar (netas de prevision para incobrables), cuentas por cobrar con ENTEL S.A., otras
cuentas por cobrar, inventario (neto de prevision para obsolescencia), impuesto diferido y cargos
diferidos (neto de amortizaciones).

A diciembre de 2009 el activo corriente asciende a Bs 754,26 millones, representando 32,73% del
activo total; en el 2010 reporté Bs 680,65 millones, equivalente al 26,94% del activo total y en la
gestion 2011 alcanzé Bs 625.42 millones, igual al 23,22% del activo total.

Al 31 de marzo de 2012 el activo corriente sumo Bs 695,88 millones, representando el 24,99% del
activo total.

Activo No Corriente
El activo no corriente de TELECEL S.A. esta compuesto por: otras cuentas por cobrar, activo fijo
(neto de depreciacion acumulada) y cargos diferidos (neto de amortizaciones).

Al 31 de diciembre de 2009 el activo no corriente sumé Bs 1.550,56 millones, correspondiente al
67,27% del activo total; en el 2010 reportd Bs 1.846,04 millones, equivalentes al 73,06% del activo
total y en la gestion 2011 alcanzé Bs 2.067,57 millones, igual al 76,78% del activo total.

Al 31 de marzo de 2012 el activo no corriente de TELECEL S.A. asciende a Bs 2.088,20 millones y
representa el 75,01% del activo total.

Pasivo Total

El pasivo total de TELECEL S.A. al 31 de diciembre de 2009 ascendié a Bs 1.540,47 millones,
representando 66,84% del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010 reportd Bs
1.643,57 millones, equivalentes al 65,05% del total pasivo y patrimonio neto; finalmente al 31 de
diciembre de 2011 alcanzd Bs 1.478,84 millones, igual al 54,91% del total pasivo y patrimonio
neto.

Al 31 de marzo de 2012 el pasivo total sumo Bs 1.457,36 millones, representando el 52,35% del
total pasivo y patrimonio neto.

Pasivo Corriente

El pasivo corriente de la empresa estd compuesto por: deudas comerciales, cuentas por pagar a
ENTEL S.A., deudas financieras, deudas con compaiiias relacionadas, deudas fiscales y sociales e
ingresos diferidos.

A diciembre de 2009 el pasivo corriente ascendid a Bs 969,72 millones, representando 42,07% del
total pasivo y patrimonio neto; a diciembre de 2010 reporté Bs 993,67 millones, equivalente al
39,33% del total pasivo y patrimonio neto y a diciembre de 2011 alcanzé Bs 983,04 millones, igual
al 36,50% del total pasivo y patrimonio neto.

Al 31 de marzo de 2012 el pasivo corriente de la Sociedad asciende a Bs 980,27 millones y
representa el 35,21% del total pasivo y patrimonio neto.

Pasivo No Corriente

El pasivo no corriente de TELECEL S.A. estda compuesto por: deudas comerciales, deudas
financieras, deudas con compafiias relacionadas, deudas fiscales y sociales, otros pasivos no
corrientes y previsién para indemnizaciones.



Al 31 de diciembre de 2009 el pasivo no corriente alcanzé Bs 570,75 millones, representando
24,76% del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010 sumé Bs 649,91 millones,
correspondiente al 25,72% del total pasivo y patrimonio neto y finalmente al 31 de diciembre 2011
reportd Bs 495,80 millones, igual al 18,41% del total pasivo y patrimonio neto.

Al 31 de marzo de 2012 el pasivo no corriente de TELECEL S.A. suma Bs 477,09 millones y
representa el 17,14% del total pasivo y patrimonio neto.

Patrimonio Neto
El patrimonio neto estda compuesto por: capital pagado, ajuste de capital, reserva legal, ajuste
global del patrimonio, ajuste de reservas patrimoniales y resultados acumulados.

Al 31 de diciembre de 2009 el patrimonio neto registré Bs 764,35 millones equivalentes al 33,16%
del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010 ascendié a Bs 883,12 millones
representando el 34,95% de la suma del total pasivo y patrimonio neto; mientras que para el 2011
reportd Bs 1.214,14 millones, igual al 45,09% del total pasivo y patrimonio neto.

Al 31 de marzo de 2012 el patrimonio neto de la Sociedad es de Bs 1.326,72 millones y representa
el 47,65% total pasivo y patrimonio neto.

1.13.2. Estado de Resultados

Ventas netas de servicios (Ingresos)

Los ingresos de TELECEL S.A. estdn compuestos por: ingresos por llamadas, ingresos por
interconexién, ingresos por venta de simcards, ingresos por servicios de valor agregado, ingresos
por venta de equipos, ingresos por comisiones en cobranzas, otros ingresos operativos e ingresos
por internet movil.

Al 31 de diciembre de 2009 ascendieron a Bs 2.069,06 millones, al 31 de diciembre de 2010
reportaron Bs 2.485,31 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2011 los ingresos alcanzaron
Bs 2.666,58 millones.

Al 31 de marzo de 2012 las ventas netas de servicios registraron un saldo de Bs 746,93 millones.

Costo de los servicios vendidos

Los costos de TELECEL S.A. estan compuestos por: servicios de interconexion, servicios de
roamming internacional, servicios de mensajes SMS, alquiler de canales, tasas y derechos de
concesion, servicios de internet, servicios de valor agregado, costo de teléfonos y accesorios
vendidos, descuentos sobre ventas y costo de venta de tarjetas.

Al 31 de diciembre de 2009 ascendieron a Bs 771,99 millones, al 31 de diciembre de 2010
reportaron Bs 862,39 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2011 los costos alcanzaron Bs
890,64 millones.

Al 31 de marzo de 2012 los costos de los servicios vendidos ascendieron a Bs 257,52 millones,
representando el 34,48% de las ventas netas de servicios.

Utilidad Neta del Ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2009 la utilidad neta del ejercicio fue de Bs 325,61 millones, igual al 15,74%
de las ventas netas de servicios; al 31 de diciembre de 2010 alcanzé Bs 392,88 millones,
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correspondiente al 15,81% de las ventas netas de servicios y para el 31 de diciembre de 2011
sumo Bs 452,40 millones equivalente al 16,97% de las ventas netas de servicios.

Al 31 de marzo de 2012 la utilidad neta de TELECEL S.A. asciende a Bs 152,71 millones,
equivalentes al 20,44% de las ventas netas de servicios.

1.13.3. Indicadores Financieros

Cuadro N¢ 2: Indicadores Financieros

TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
ANALISIS DE RATIOS FINANCIEROS

CONCEPTO FORMULA INTERPRETACION 2009 2010 2011 Mar-12
RATIOS DE LIQUIDEZ

(Activo Corriente+Material en trénsito y obras en curso)/(Pasivo Corriente-

Ingresos diferidos)

(Activo Corriente+Material en trdnsito y obras en curso-Inventarios)/(Pasivo

Prueba Acida . e Veces 1,06 1,03 1,01 1,06
Corriente-Ingresos diferidos)

Coeficiente de Liquidez Veces 1,08 1,07 1,04 1,10

Activo Corriente+Material en trénsito y obras en curso)-(Pasivo Corriente-
Capital de Trabajo (Activo Corrient ' oy urso)-(Pasiv ' Millones de Bs | 7481 | 6342 36,49 | 86,56
Ingresos diferidos)

RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

Razon de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo) Porcentaje 66,84% 65,05% 54,91% 52,35%
Razon Deuda Capital (Total Pasivo/Patrimonio Neto) Veces 2,02 1,86 1,22 1,10
Patrimonio / Activo (Patrimonio Neto/ Total Activo) Porcentaje 33,16% 34,95% 45,09% 47,65%

(Deudas Financieras a Corto Plazo+Deudas Financieras a Largo Plazo)/(

Deudas Financieras / Patrimonio Patrimonio Neto)

Porcentaje 95,14% 88,58% 41,64% 35,36%

RATIOS DE ACTIVIDAD
Rotacién Cuentas por Cobrar (Venta de servicios/ Cuentas por Cobrar comerciales) Veces porafio 12,18 14,83 15,27
Rotacién Cuentas por Pagar (Costo de Servicios Vendidos/ Deudas comerciales) Veces porafio 2,95 2,80 2,82
(Costo de Servicios Vendidos+ Gastos Administrativos+Gastos de Ventas)/
(Total Activo)

Eficiencia Operativa Porcentaje 51,39% 51,95% 50,79%

Eficiencia Aministrativa (Gastos Administrativos / Total Activo) Porcentaje 6,20% 6,02% 5,75%
Costo de Ventas / Ventas (Costo de Servicios Vendidos/ Venta de Servicios) Porcentaje 37,31% 34,70% 33,40%
Gastos Financieros / Ventas ( Gastos Financieros/ Venta de Servicios) Porcentaje 1,29% 1,44% 1,13%
ROE Retorno sobre Patrimonio (Ganancia Neta / Patrimonio Neto) Porcentaje 42,60% 44,49% 37,26%
ROA Retorno sobre Activos (Ganancia Neta / Total Activo) Porcentaje 14,13% 15,55% 16,80%
Margen Bruto (Ganancia Bruta / Ventas de Servicios) Porcentaje 62,69% 65,30% 66,60%
Margen Operativo (Ganancia Operativa / Ventas de Servicios) Porcentaje 16,82% 18,41% 16,97%
Margen Neto (Ganancia Neta /Ventas de Servicios) Porcentaje 15,74% 15,81% 16,97%

Fuente: TELECEL S.A.

1.13.3.1. Lliquidez
Debido a las caracteristicas del sector de telecomunicaciones, en general, y las caracteristicas del
negocio de TELECEL S.A., en particular; algunas cuentas contables han sido reclasificadas para
poder evaluar la posicion de liquidez de la Sociedad.

A continuacién, se realiza una breve explicacién acerca del movimiento de ciertas cuentas y los
saldos registrados por éstas; asi como de los motivos por los cuales las cuentas mencionadas en el
parrafo anterior fueron reclasificadas.

= Las ventas de TELECEL S.A. son aproximadamente del 97% al contado, mientras que en los
términos de las compras al crédito se registran plazos de pago superiores a 90 dias. Bajo
esta figura, TELECEL S.A. reinvierte de manera inmediata los recursos disponibles en
capital de inversion para minimizar el efectivo ocioso de la Sociedad.

= Los ingresos provenientes de los servicios de telefonia prepago, postpago, interconexién y
de valor agregado se reconocen en el momento de la prestaciéon del servicio
efectivamente realizado o consumido. Por tanto, algunos de estos ingresos no se registran
como ingresos inmediatos, sino que se contabilizan como ingresos diferidos en el pasivo
de corto plazo. De acuerdo a este criterio estos ingresos fueron descontados del pasivo
corriente.



= Dentro del activo no corriente, en la subcuenta del activo fijo, se registra la partida
material en transito y obras en curso; en esta partida se registran insumos, materiales y
servicios adquiridos de proveedores para la construccién de nuevas radiobases. En su
mayoria, los activos que conforman esta partida estaran listos para su uso en menos de 12
meses. De acuerdo a este criterio esta partida se adiciond al activo corriente.

Coeficiente de Liquidez

También denominado Razén Corriente y expresado por el activo corriente entre el pasivo
corriente, basicamente muestra la capacidad que tiene la empresa de poder cubrir sus deudas de
corto plazo con sus activos de corto plazo.

El cdlculo deberd ser realizado de la siguiente manera:

AC + MTyOC
T ))
Dénde:
AC : Total Activo Corriente a la fecha de calculo
MTy OC : Material en transito y obras en curso a la fecha de célculo
PC : Total Pasivo Corriente a la fecha de calculo
ID : Ingresos diferidos a la fecha de calculo

Para la gestion 2009 el coeficiente de liquidez fue 1,08 veces, para el 2010, 1,07 veces y finalmente
para el 2011, 1,04 veces.

Entre las gestiones 2009 y 2010 se produjo una leve disminucién del indicador en cuestidn,
pasando de 1,08 a 1,07. Esta desmejora del indicador se explica porque en la gestion 2010 el
numerador de este indicador crecié en menor proporcion que el denominador; Bs 3,89 millones
(0,39%) y Bs 15,28 millones (1,67%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se produjo, nuevamente, una desmejora del indicador;
considerando que en la gestion 2011 el numerador de este indicador se redujo en mayor
proporcién que el denominador; Bs 47,65 millones (4,78%) y Bs 20,72 millones (2,22%),
respectivamente.

La reduccion del coeficiente de liquidez de TELECEL S.A., en el periodo analizado viene a ser
consecuencia, en gran parte, de las inversiones realizadas por la empresa durante las gestiones
2010 y 2011. Estas inversiones se ven reflejadas en la disminucién de las disponibilidades y en el
crecimiento del activo fijo del Emisor en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 el coeficiente de liquidez es de 1,10.

Prueba Acida

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 facil liquidaciéon, como son los
inventarios.

El cdlculo deberd ser realizado de la siguiente manera:
_AC+MTy0C -1
B PC—ID
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Doénde:

AC : Total Activo Corriente a la fecha de célculo

MTy OC : Material en transito y obras en curso a la fecha de célculo
I : Inventarios

PC : Total Pasivo Corriente a la fecha de calculo

ID : Ingresos diferidos a la fecha de calculo

Al 31 de diciembre de 2009 la prueba acida de TELECEL fue 1,06 veces; al 31 de diciembre de 2010,
1,03 veces y para el 31 de diciembre de 2011, 1,01 veces.

Entre las gestiones 2009 y 2010, y en relacién con el comportamiento del Coeficiente de Liquidez,
se produjo una desmejora de este indicador, pasando de 1,06 a 1,03. Esta disminucién es
explicada porque en la gestion 2010 el numerador de este indicador disminuyé en Bs 10,08
millones (1,04%) y el denominador se incrementé en Bs 15,28 millones (1,67%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se produjo otra desmejora del indicador, explicada porque en la
gestién 2011 el numerador de este indicador se redujo en mayor proporcion que el denominador;
Bs 45,64 millones (4,74%) y Bs 20,72 millones (2,22%), respectivamente.

Al igual que en el caso anterior, la reduccién de la prueba acida en el periodo analizado viene a ser
consecuencia, en gran parte, de las inversiones realizadas por la empresa durante las gestiones
2010 y 2011. Estas inversiones se ven reflejadas en la disminucién de las disponibilidades y en el
crecimiento del activo fijo del Emisor en las gestiones analizadas

Al 31 de marzo de 2012 este indicador fue de 1,06.

Capital de Trabajo
El capital de trabajo, indica la diferencia monetaria existente entre los activos corrientes y pasivos
corrientes.

El cdlculo deberd ser realizado de la siguiente manera:

CT = AC + MTyOC — (PC — ID)

Dénde:

AC : Total Activo Corriente a la fecha de calculo

MTy OC : Material en transito y obras en curso a la fecha de célculo
PC : Total Pasivo Corriente a la fecha de calculo

ID : Ingresos diferidos a la fecha de calculo

Para la gestion 2009 ascendié a Bs 74,81 millones, en el 2010 reportd Bs 63,42 millones, mientras
que para el 2011 el indicador alcanzé Bs 36,49 millones.

Entre las gestiones 2009 y 2010 el capital de trabajo se redujo en Bs 11,39 millones; debido,
principalmente, a la disminuciéon de las disponibilidades que se utilizaron para realizar inversiones
en activos fijos.

Entre el 2010 y 2011 el capital de trabajo disminuyd en Bs 26,93 millones; producto, entre otras
cosas, de la considerable disminucion de las disponibilidades y las cuentas por cobrar a ENTEL S.A.

Al 31 de marzo de 2012 el capital de trabajo de TELECEL S.A. asciende a Bs 86,56 millones.
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1.13.3.2. Endeudamiento
Razén de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo)
La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la
empresa, en relacidn a los activos totales de la misma; es decir, la proporcion del activo que estd
siendo financiada con deuda.

Al 31 de diciembre de 2009 la razén de endeudamiento fue 66,84%; al 31 de diciembre de 2010,
65,05% y al 31 de diciembre de 2011, 54,91%.

Entre las gestiones 2009 y 2010 la empresa tuvo un decremento de sus deudas en relacién de sus
activos; considerando que en el 2010 el activo total crecié en mayor proporciéon que el pasivo
total, en Bs 221,87 millones (9,63%) y Bs 103,11 millones (6,69%) respectivamente.

Entre el 2009 y el 2010 el incremento en el pasivo total de Bs 103,11 millones (6,69%); fue
producto, principalmente, del incremento del pasivo no corriente en Bs 79,15 millones (13,87%).
Asimismo, entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%),
debido al incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%).

Entre las gestiones 2010 y la gestién 2011 la empresa muestra nuevamente una reduccion de sus
deudas en relacion de sus activos, considerando que en el 2011 el pasivo total se redujo en Bs
164,73 millones (10,02%), mientras que el activo total se incrementé en Bs 166,29 millones
(6,58%).

Entre el 2010 y el 2011 existe una disminucién en el pasivo total de Bs 164,73 millones (10,02%);
explicado, principalmente, por la disminucién del pasivo no corriente como consecuencia de la
disminucién de las deudas financieras de largo plazo en Bs 204,43 millones (43,87%). Asimismo, el
incremento del activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo
no corriente en Bs 221,52 millones (12,00%).

Al 31 de marzo de 2012 este ratio es igual a 52,35%.

Razén Deuda Capital (Total Pasivo/Patrimonio Neto)
La razén deuda capital indica la relacion de todas las obligaciones de la empresa con terceros en
relacién al total de su patrimonio neto.

Para la gestidn 2009 este ratio fue 2,02 veces; para el 2010, 1,86 veces y para la gestién 2011, 1,22
veces.

Entre el 2009 y 2010 se observa un decremento del indicador, considerando que el 2010 el
patrimonio neto crecié en mayor proporcién que el pasivo total, en Bs 118,77 millones (15,54%) y
Bs 103,11 millones (6,69%) respectivamente.

Entre el 2010 y 2011 también se registré una reduccion del indicador, debido a que en la gestion
2011 el patrimonio neto se incrementd en Bs 331,02 millones (37,48%) y el pasivo disminuyd en Bs
164,73 millones (10,02%).

Entre el 2009 y el 2010 el incremento en el pasivo total de Bs 103,11 millones (6,69%); fue
producto, principalmente, del incremento del pasivo no corriente en Bs 79,15 millones (13,87%).
Entre el 2010 y el 2011 existe una disminucién en el pasivo total de Bs 164,73 millones (10,02%);
explicado, principalmente, por la disminucién del pasivo no corriente como consecuencia de la
disminucion de las deudas financieras de largo plazo en Bs 204,43 millones (43,87%).
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Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 la razén deuda capital es de 1,10.

Patrimonio sobre Activo (Patrimonio Neto/Total Activo)

El ratio muestra el porcentaje que representa el patrimonio neto en comparacion del activo total
de la empresa; es decir, la proporcion del activo que esta siendo financiada con capital de los
socios.

Al 31 de diciembre de 2009 esta proporcion fue 33,16%; al 31 de diciembre de 2010, 34,95% vy al
31 de diciembre de 2011, 45,09%.

Durante la gestion 2010 el indicador experimentd un crecimiento respecto a la gestion 2009,
considerando que el patrimonio neto se incrementd en mayor proporcién que el activo total, en Bs
118,77 millones (15,54%) y Bs 221,87 millones (9,63%) respectivamente. Entre las gestiones 2010y
2011 el indicador continda con el comportamiento ascendente, considerando que en 2011 el
patrimonio neto crecié en mayor proporcidon que el activo total, en Bs 331,02 millones (37,48%) y
Bs 166,29 millones (6,58%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 este ratio es de 47,65%.

Deuda Financiera sobre Patrimonio (Deudas Financieras de Corto Plazo + Deudas Financieras de
Largo Plazo/ Patrimonio Neto)

El ratio muestra el porcentaje que representan las deudas financieras de corto y largo plazo
respecto al patrimonio neto de la empresa.

A diciembre de 2009 esta proporcion fue 95,14%; a diciembre de 2010, 88,58% % y a diciembre de
2010, 41,64%.

Entre el 2009 y 2010 el ratio decrece, ya que durante la gestion 2010, el patrimonio neto crecié en
mayor proporcién que el total de la deuda financiera; en Bs 118,77 millones (15,54%) y Bs 55,05
millones (7,57%), respectivamente.

Entre el 2010 y 2011 el indicador disminuyd a causa de la disminucién del total de la deuda
financiera (corto y largo plazo) en Bs 276,72 millones (35,37%) y el incremento del patrimonio
neto en Bs 331,02 millones (37,48%). La disminucidn de la deuda financiera total fue producto de
la disminucién del capital adeudado, ya que en la gestién 2011 se realizé un repago de capital
(amortizaciones parciales) de las deudas con bancos del exterior y bancos locales.

Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.
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Al 31 de marzo de 2012 el ratio deuda financiera sobre patrimonio fue de 35,36%.

1.13.3.3. Actividad
Rotacion de Cuentas por Cobrar (Ventas Netas de Servicio / Cuentas por Cobrar Comerciales)
Ciclo de cobro (360/Rotacion de Cuentas por Cobrar)
La rotacidon de cuentas por cobrar, representada por las ventas netas de servicios anuales divididas
entre las cuentas por cobrar comerciales de fin de afio, indica la velocidad con la que la empresa
recolecta sus cuentas pendientes de cobro. La rotacion de cuentas por cobrar se interpreta como
las veces promedio al afio que se realizan cobros a los clientes; por tanto mientras mas rapida sea
la empresa cobrando, mas rapido tendra efectivo disponible para realizar sus operaciones.

En la gestion 2009 la rotacion de cuentas por cobrar fue de 12,18 veces (30 dias), en el 2010 fue de
14,83 veces (24 dias) y en la gestion 2011 fue de 15,27 veces (24 dias).

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.

Entre el 2009 y el 2010 se observa una disminucién de las cuentas por cobrar comerciales de Bs
2,24 millones (1,32%), aun cuando las cuentas por cobrar a clientes se incrementaron en Bs 29,41
millones (42,43%). Sin embargo la disminucién es explicada por el decremento de las cuentas por
cobrar a otros operadores, en Bs 15,95 millones (12,51%); asi como por el incremento de la
previsién para incobrables en Bs 13,71 millones (46,61%). Entre el 2010 y el 2011 las cuentas por
cobrar comerciales se incrementan en Bs 7,06 millones (4,21%), producto del crecimiento de las
cuentas por cobrar a clientes en Bs 40,81 millones (41,34%).

Durante el periodo analizado, la empresa ha logrado mejorar el ratio de rotacién de cuentas por
cobrar. Calculando el nimero de dias que TELECEL S.A. tarda en hacer efectivas sus cuentas por
cobrar comerciales (ciclo de cobro), se observa que éste ha disminuido desde la gestion 2009;
pasando de 30 dias a 24 dias al cierre de la gestion 2011.

Rotacién de Cuentas por Pagar (Costo de Servicios Vendidos / Deudas Comerciales)

Ciclo de pago (360/Rotacion de Cuentas por Pagar)

La rotacién de cuentas por pagar, representada por el costo de servicios vendidos anual dividido
entre las deudas comerciales de fin de afo, indica la velocidad con la que la empresa salda sus
cuentas pendientes de pago. La rotacién de cuentas por pagar se interpreta como las veces
promedio al afio que se realizan pagos a los proveedores.

En la gestidon 2009 la rotacidn de cuentas por pagar de TELECEL S.A. fue de 2,95 veces (122 dias),
en el 2010 fue de 2,80 veces (129 dias) y en la gestion 2011 fue de 2,82 veces (128 dias).

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provisién servicios de interconexion y tasas y derechos de concesién en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26
millones (3,28%), causado por los incrementos en las tasas y derechos de concesién y los servicios
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de mensajes SMS en el 2011; en Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%)
respectivamente.

Entre el 2009 y el 2010 existe un crecimiento de las deudas comerciales de Bs 47,16 millones
(18,04%), explicado principalmente por el incremento de las cuentas por pagar a proveedores
CAPEX en Bs 50,00 millones (56,47%). Entre el 2010 y el 2011 existe un leve incremento en esta
cuenta de Bs 7,07 millones (2,29%). El débil crecimiento de este periodo es explicado
principalmente por la disminucién de las cuentas por pagar a proveedores CAPEX y de las cuentas
por pagar a otros operadores; en Bs 19,33 millones (13,95%) y Bs 26,06 millones (37,91%)
respectivamente.

Si se compara el ciclo de cobro con el ciclo de pago, se nota que existe una diferencia importante
en cuanto el tiempo que TELECEL S.A. tarda en pagar sus cuentas pendientes versus el tiempo que
tarda en cobrar sus cuentas pendientes. Esta diferencia, que se encuentra alrededor de 90 dias, es
explicada por la naturaleza del negocio de la empresa; donde las ventas son practicamente al
contado y los términos de compras al crédito registran plazos de pago que superan los 90 dias.

Eficiencia Operativa (Costo de Servicios Vendidos + Gastos Administrativos + Gastos de
Ventas)/(Total Activo)

La eficiencia operativa, representada por la suma del costo de servicios vendidos, de los gastos
administrativos y de los Gastos de Ventas entre el total de los activos, indica basicamente el costo
de mantener el activo total de la empresa.

Al 31 de diciembre de 2009 este ratio fue 51,39%; al 31 de diciembre de 2010, 51,95% y al 31 de
diciembre de 2011, 50,79%.

Entre 2009 y 2010, se observa un incremento del indicador y por tanto una desmejora en el
mismo, explicado por el crecimiento del numerador de este ratio (suma de los costos de servicios
vendidos, gastos administrativos y gastos de ventas) en mayor proporcidén que el activo total en el
2010; en Bs 128,03 millones (10,81%) y en Bs 221,87 millones (9,63%), respectivamente.

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provision servicios de interconexion y tasas y derechos de concesién en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26
millones (3,28%), causado por los incrementos en las tasas y derechos de concesién y los servicios
de mensajes SMS en el 2011; en Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%)
respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de los gastos administrativos en Bs 9,35 millones
(6,54%) y entre el 2010 y 2011 los gastos administrativos se incrementaron en Bs 2,54 millones
(1,67%). Asimismo, entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de los gastos de ventas en Bs 28,30
millones (10,49%) y entre el 2010 y 2011 los gastos de ventas se incrementaron en Bs 24,43
millones (8,20%).

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).
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En la gestion 2011 el indicador disminuye, mostrando una mejora del mismo. La mejora de este
indicador se explica debido a que el numerador del ratio experimentd un incremento en menor
proporcién que el incremento registrado por el activo total; Bs 55,22 millones (4,21%) y Bs 166,29
millones (6,58%) respectivamente.

Eficiencia Administrativa (Gastos Administrativos / Total Activo)
El presente ratio muestra la relaciéon entre los gastos administrativos y el total de activos de la
empresa.

Para el 2009 esta relacion fue 6,20%; para el 2010, 6,02% y para el 2011, 5,75%; lo cual significa
que la empresa ha mejorado en términos de eficiencia administrativa durante el periodo
observado.

En la gestién 2010 el ratio registra un valor inferior al de la gestién 2009, debido a que el activo
total crecié en mayor proporcidn que los gastos administrativos; en Bs 221,87 millones (9,63%) y
Bs 9,35 millones (6,54%) respectivamente.

Entre el 2010 y el 2011 el indicador continua con la tendencia descendente, ya que el activo total
crecié en mayor proporcién que los gastos administrativos, en Bs 166,29 millones (6,58%) y Bs
2,54 millones (1,67%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

Costos de Ventas/Ventas (Costo de Servicios Vendidos/Ventas Netas de Servicios)
El presente ratio deja ver el porcentaje que representan los costos de servicios vendidos en
relacién a los ingresos por ventas de la empresa.

En la gestion 2009 este porcentaje ascendié a 37,31%; en el 2010 a 34,70% y en la gestidon 2011 a
33,40%.

Entre el 2009 y 2010 este ratio decrecid, dicho decremento se explica en razén a que los ingresos
por ventas se incrementaron en mayor proporcion que el costo de servicios vendidos, en Bs
416,25 millones (20,12%) y Bs 90,39 millones (11,71%) respectivamente. Entre el 2010 y 2011 el
indicador registra nuevamente una disminucion. En este periodo los ingresos por ventas se
incrementaron en mayor proporciéon que el costo de servicios vendidos, en Bs 181,27 millones
(7,29%) y Bs 28,26 millones (3,28%) respectivamente.

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provision servicios de interconexion y tasas y derechos de concesién en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26
millones (3,28%), causado por los incrementos en las tasas y derechos de concesién y los servicios
de mensajes SMS en el 2011; en Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%)
respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
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principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.

Las disminuciones experimentadas por este indicador durante el periodo analizado, muestran que
TELECEL S.A. ha ido optimizando su costo de servicios vendidos.

Gastos Financieros/Ventas (Gastos Financieros/Ventas netas de servicios)
Este ratio muestra el porcentaje de ingresos operativos que se utilizan para cubrir los gastos
financieros.

Para el 2009 el presente indicador fue 1,29%; para el 2010, 1,44% y para el 2011, 1,13%.

Entre el 2009 y 2010 se registrd un incremento del indicador, y por tanto una desmejora del
mismo, explicado por el aumento de los gastos financieros en mayor proporcion que las ventas
netas de servicios durante la gestién 2010, en Bs 9,21 millones (34,61%) y Bs 416,25 millones
(20,12%) respectivamente. A su vez, el incremento de los gastos financieros es explicado por el
incremento de las deudas financieras de largo plazo en la gestién 2010.

Entre el 2010 y 2011 existe una mejora del indicador, dado por el incremento de las ventas netas
de servicios en Bs 181,27 millones (7,29%) y la disminucién de los gastos financieros en Bs 5,60
millones (15,64%). La disminucion de los gastos financieros fue producto de la disminucion del
capital adeudado, ya que en la gestion 2011 se realizé un repago de capital (amortizaciones
parciales) de las deudas con bancos del exterior y bancos locales.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.

1.13.3.4. Rentabilidad
ROE: Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta/ Patrimonio Neto)
El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa, en
relacién a cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio de la misma.

Al 31 de diciembre de 2009 el ROE reportd 42,60%; al 31 de diciembre de 2010, 44,49% y al 31 de
diciembre 2011, 37,26%.

Entre el 2009 y 2010 el ROE mejord a raiz de la utilidad neta obtenida en la gestién 2010 (Bs
392,88 millones); resultado cuyo crecimiento fue mayor, en proporcidn, al crecimiento del
patrimonio neto. Estas cuentas registraron un crecimiento de Bs 67,27 millones (20,66%) y Bs
118,77 millones (15,54%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se observa una desmejora considerable en el indicador, tomando
en cuenta que en la gestion 2011 la utilidad neta de la empresa crece en menor proporcion que el
patrimonio neto, en Bs 59,53 millones (15,15%) y Bs 331,02 millones (37,48%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la utilidad neta de Bs 67,27 millones (20,66%), dado
principalmente por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%). Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en
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gran medida por el incremento de la cuenta ajuste por inflacién y tenencia de bienes en Bs 73,44
millones (396,61%).

Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

ROA: Retorno sobre Activos (Utilidad Neta / Total Activo)
El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o pérdidas de la empresa, pero
en este caso en relacion a los activos de la misma.

Para la gestion 2009 el ROA de TELECEL fue 14,13%; para el 2010, 15,55% y para la gestién 2011,
16,80%.

Entre el 2009 y 2010 se observa un incremento en el indicador a raiz de la utilidad neta obtenida
en la gestion 2010 (Bs 392,88 millones); misma que crecié en mayor proporcidén que el total activo
de la empresa, Bs 67,27 millones (20,66%) y Bs 221,87 millones (9,63%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se observa nuevamente una mejora en el indicador, considerando
que en la gestién 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%) y el total activo en Bs
166,29 millones (6,58%); por tanto la utilidad neta crecié en mayor proporcién que el activo total.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la utilidad neta de Bs 67,27 millones (20,66%), dado
principalmente por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%). Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en
gran medida por el incremento de la cuenta ajuste por inflacién y tenencia de bienes en Bs 73,44
millones (396,61%).

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

Margen Bruto (Ganancia Bruta/ Ventas Netas de Servicios)
El margen bruto representa el porcentaje de ingresos que capta la empresa (ventas netas de
servicios), luego de descontar el costo de ventas (costo de servicios vendidos).

En el 2009 el indicador fue de 62,69%; en la gestion 2010 fue de 65,30% y en el 2011 fue de
66,60%.

Entre 2009 y 2010 el indicador mejora como consecuencia del crecimiento de las ventas netas de
servicios, en mayor proporcion, en relacién al costo de servicios vendidos; en Bs 416,25 millones
(20,12%) y en Bs 90,39 millones (11,71%) respectivamente.

Entre 2010 y 2011 se registra nuevamente una mejora en el indicador, causado por un incremento
en mayor proporcidén de las ventas netas de servicios en comparacién con el costo de servicios
vendidos; en Bs 181,27 millones (7,29%) y Bs 28,26 millones (3,28%).

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la ganancia bruta en Bs 325,85 millones (25,12%),
considerando que en el 2010 las ventas netas de servicios se incrementaron en mayor proporcién
que el costo de servicios vendidos; en Bs 416,25 millones (20,12%) y Bs 90,39 millones (11,71%)
respectivamente. Entre las gestiones 2010 y 2011 la ganancia bruta se incrementé en Bs 153,01
millones (9,43%), considerando que en el 2011 las ventas netas de servicios crecieron en mayor
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proporcién que el costo de servicios vendidos, en Bs 181,27 millones (7,29%) y Bs 28,26 millones
(3,28%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet movil y los ingresos por llamadas en el 2011.

En concordancia con el comportamiento y la interpretacién del indicador Costos de
Ventas/Ventas, los incrementos experimentados por este indicador durante el periodo analizado,
muestran que TELECEL S.A. ha ido optimizando su costo de servicios vendidos.

Margen Operativo (Ganancia Operativa / Venta de Servicios)

El margen operativo representa el porcentaje de ingresos que capta la empresa (ventas netas de
servicios) luego de descontar, de la ganancia bruta, todos los gastos operativos (gastos
administrativos, gastos de ventas, gastos operativos, depreciacidon de activos fijos y amortizacion
de cargos diferidos y servicio de asistencia técnica).

En el 2009 este indicador fue 16,82%; en la gestion 2010, 18,41% y en el 2011, 16,97%.

En la gestién 2010 el ratio experimenta un crecimiento y por tanto una mejora, comparado con la
gestion 2009, explicado por el crecimiento de la ganancia bruta en mayor proporciéon que los
gastos operativos y administrativos; en Bs 325,85 millones (25,12%) y Bs 216,34 millones (22,80%).

Al cierre de la gestion 2011 el indicador desmejora considerando que en dicha gestién, la ganancia
bruta se incrementd en menor proporciéon que los gastos administrativos y operativos en Bs
153,01 millones (9,43%) y en Bs 158,20 millones (13,58%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet movil y los ingresos por llamadas en el 2011.

Margen Neto (Ganancia Neta / Ventas Netas de Servicios)

El margen neto representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se
convierten en el resultado del ejercicio (ingresos netos luego de descontar todos los gastos
existentes en el estado de resultados).

Al 31 de diciembre de 2009 el margen neto de TELECEL fue 15,74%; al 31 de diciembre de 2010 fue
de 15,81% y finalmente al 31 de diciembre de 2011 fue de 16,97%.

Entre las gestiones 2009 y 2010 se observa una ligera mejora en el indicador, principalmente por el
incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones (31,46%); consecuencia de
una optimizacién de costos y gastos operativos y administrativos por parte de la empresa, lo cual
se comprueba en los incrementos tanto del margen bruto como del margen operativo.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se observa una mejora en el indicador, explicado principalmente
por el incremento de las utilidades netas en 2011 de Bs 59,53 millones (15,15%).
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Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la utilidad neta de Bs 67,27 millones (20,66%), dado
principalmente por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%). Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en
gran medida por el incremento de la cuenta ajuste por inflacién y tenencia de bienes en Bs 73,44
millones (396,61%).

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet movil y los ingresos por llamadas en el 2011.

1.14. Factores de Riesgo
Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisién de invertir en los Bonos TELECEL S.A. —
EMISION 1 deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en este Prospecto
Complementario, asi como la presentada en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos TELECEL S.A., sobre la base de su propia situacion financiera y sus objetivos de inversion.

La seccién 4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. presenta una
explicacion respecto a los siguientes factores de riesgo que afectan al emisor:

Factores de riesgo relacionados con Bolivia

- Riesgo pais o Riesgo estructural

- Riesgo de los controles del tipo de cambio y las fluctuaciones cambiarias
- Riesgo de variacién de tasas de interés

Factores de riesgo relacionados con el sector

- Riesgo de variacién en las tarifas cobradas por el emisor

- Riesgo tributario

- Riesgo de cambios en el marco regulatorio de las telecomunicaciones
- Riesgo en Contratos y Licencias

Factores de riesgo relacionados al emisor

- Riesgo de tipo de cambio

- Riesgo de dependencia de personal clave

Factores de riesgo relacionados a los Bonos

- Mercado secundario para los Bonos

- Riesgo tributario

TELECEL S.A. para gestionar los riesgos de la sociedad cuenta con un area de riesgos encargada de
identificar, medir, mitigar, monitorear, controlar y divulgar los riesgos, la cual es independiente de
las dreas de negocios y operaciones, con el fin de evitar conflictos de intereses, y para asegurar
autonomia y separacion de responsabilidades.

2. DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS
2.1. Antecedentes Legales de la Emisién denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 20 de enero de 2012 aprobé el “Programa de Emisiones
de Bonos TELECEL S.A.”, de acuerdo a lo establecido por el Cédigo de Comercio, por la Ley
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del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos; segun consta en la respectiva Acta,
protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra,
a cargo del sefior Rafael Parada Marty, mediante Testimonio N° 79/2012, de fecha 20 de
enero de 2012, inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en
fecha 26 de enero de 2012 bajo el N° 00134509 del libro N° 10.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 8 de febrero de 2012 considerd y aprobd modificaciones a
las condiciones del Programa de Emisiones de Bonos denominado “Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”; seglin consta en la respectiva Acta, protocolizada por
ante la Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior
Rafael Parada Marty, mediante Testimonio N° 151/2012, de fecha 8 de febrero de 2012,
inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 10 de
febrero de 2012 bajo el N° 00134613 del libro N° 10.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 7 de marzo de 2012 considerd y aprobd modificaciones a
las condiciones del Programa de Emisiones de Bonos denominado “Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”. Asimismo, esta Junta General Extraordinaria de
Accionistas de TELECEL S.A., considerd y aprobd las principales caracteristicas de la
Emisién denominada “Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1”; segln consta en la respectiva
Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la
Sierra, a cargo del sefior Rafael Parada Marty, mediante Testimonio N° 319/2012, de fecha
8 de marzo de 2012, inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA
en fecha 15 de marzo de 2012 bajo el N° 00134852 del libro N° 10.

Mediante Resolucion de la ASFI, ASFI N° 152/2012 de fecha 27 de abril de 2012, se
autorizo e inscribié el “Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.” en el RMV de la
ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-PEB-TCB-003/2012.

La Declaracién Unilateral de Voluntad de la presente Emision fue protocolizada por ante la
Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior Rafael
Parada Marty, mediante Testimonio N° 330/2012, de fecha 12 de marzo de 2012, inscrito
en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 16 de marzo de
2012 bajo el N° 00134875 del libro N° 10.

Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizo e inscribid la Emision denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de
la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

2.2. Delegacidn de Definiciones
La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A. de fecha 20 de enero de 2012, y
cuyas decisiones respecto a la Delegacion de Definiciones fueron ratificadas por las Juntas
Generales Extraordinarias de Accionistas de TELECEL S.A. de fechas 8 de febrero de 2012 y 7 de
marzo de 2012; determind que las caracteristicas de cada una de las Emisiones que vayan a
conformar el Programa de Emisiones, referidas a:
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8. Fecha de Emision.

9. Destino especifico de los fondos y su plazo de utilizacion.

10. Agente Pagador que podra sustituir a BISA S.A. Agencia de Bolsa.

11. Determinacién de la(s) Empresa(s) Calificadora(s) de Riesgo para cada una de las
Emisiones que forme parte del Programa de Emisiones.

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

13. Determinacién del procedimiento de redencién anticipada.

14. Definir los honorarios periddicos al Representante Comun de Tenedores de Bonos

Y todos aquellos aspectos operativos que sean requeridos, seran definidos por el Gerente de
Asuntos Corporativos y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad otorgandoles, al
efecto, las facultades necesarias, debiendo observar el cumplimiento estricto de las normas
legales aplicables.

2.3. Caracteristicas de la Emision

2.3.1. Denominacion de la Emision
La Emisién se denominard “Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1”; para este documento podra
denominarse como la Emisidn.

2.3.2. Tipo de valores a emitirse
Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

2.3.3. Monto total y moneda de la Emision
La Emision estara denominada en Bolivianos (Bs). El monto de la Emisidn es de Bs 1.360.000.000.-
(Un mil trescientos sesenta millones 00/100 Bolivianos).

2.3.4. Valor nominal y precio de colocacién
Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 tendran un valor nominal de Bs 10.000.- (Diez mil 00/100
Bolivianos), cada uno. Los Bonos se colocaran minimamente a la par de su valor nominal.

2.3.5. Numero de series y nimero de Bonos de cada serie
La presente Emisidn estara conformada por una serie Unica. La serie Unica comprende 136.000
(Ciento treinta y seis mil) Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1.

2.3.6. Numeracién de los Bonos
Al tratarse de una Emisidén con valores a ser representados mediante anotaciones en cuenta en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, no se considera numeracion para
los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1.

2.3.7. Fecha de emision y plazo de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1
La fecha de emisién de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 es el 14 de mayo de 2012. Los Bonos
tendran un plazo de 2880 (Dos mil ochocientos ochenta) dias calendario. El plazo serd computado
a partir de la fecha de emision.

2.3.8. Fecha de vencimiento
La fecha de vencimiento de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 es el 02 de abril de 2020.
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2.3.9. Plazo de colocacién primaria
El plazo de colocacién primaria de los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 es de 180 (ciento ochenta)
dias calendario, computables a partir de la fecha de emisidn.

2.3.10. Forma de circulacion de los Bonos
A la orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono TELECEL S.A. - EMISION 1 perteneciente al Programa
de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. a quien figure registrado en el Sistema de Registro de
Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV.

Adicionalmente, los gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta, seran también registrados
en el Sistema a cargo de la EDV.

2.3.11. Forma de representacion de los Bonos
Los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 estaran representados mediante anotaciones en cuenta en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, de acuerdo a regulaciones
legales vigentes. Las oficinas de la EDV se encuentran ubicadas en la Av. 20 de Octubre N2 2665
Edificio Torre Azul, Piso 12 de la ciudad de La Paz.

2.3.12. Transferencia de los Bonos
Como los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 se encontraran representados mediante anotaciones en
cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, la transferencia de
los mismos se realizara de acuerdo a los procedimientos establecidos en la normativa vigente.

2.3.13. Contenido de los Bonos

Se ha previsto que los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 sean representados mediante anotaciones
en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, bajo las
disposiciones referidas al régimen de Anotaciones en Cuenta establecidas en la Ley del Mercado
de Valores y demas normas aplicables. Sin embargo, los Valores anotados en cuenta son
susceptibles de ser revertidos a valores fisicos. En caso de que algin Tenedor de Bonos TELECEL
S.A. - EMISION 1 decidiera materializar sus Valores (Bonos) por exigencia legal o para su
negociacién en alguna Bolsa de Valores o mecanismo similar en el extranjero cuando corresponda,
estos valores fisicos deberan contener lo establecido en el articulo 645 del Codigo de Comercio y
demads normas aplicables.

Los costos de materializacién correran por parte de los tenedores de Bonos.

2.3.14. Modalidad de Colocacion
“A mejor esfuerzo”.

2.3.15. Procedimiento de Colocacién Primaria
Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

2.3.16. Forma de pago en Colocacion Primaria de la Emision
En efectivo.
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2.3.17. Numero de Registro y fecha de inscripcion de la Emision en el RMV de la ASFI
Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se autorizé e
inscribié la Emisién denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de la ASFI, bajo el
numero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

2.3.18. Calificacion de Riesgo
Telefdnica Celular de Bolivia S.A. ha contratado a: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. y
AESA Ratings S.A. Calificadora de Riesgo; para realizar la Calificacion de Riesgo de los Bonos
TELECEL S.A. — EMISION 1. Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 cuentan con las siguientes
Calificaciones de Riesgo:

v" Una Calificacién de Riesgo otorgada por el Comité de Calificacién de Pacific Credit Rating S.A.
en fecha 16 de mayo de 2012 de:

Cuadro N2 3: Calificacion de Riesgo 1 de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

Monto de la Plazo (dias Clasificacion Equivalencia ASFI Perspectiva

Emision calendario)
Unica Bs 1.360.000.000 2880 sAA AA2 Estable

Fuente: Pacific Credit Rating S.A.

Significado de la calificacion de riesgo ASFl: AA corresponde a aquellos valores que cuentan con
una alta capacidad de amortizacién de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la
economia. El numeral 2 significa que el valor se encuentra en el nivel medio de la categoria de
calificacion asignada.

Para mayor informacidn respecto a la calificacién de riesgo otorgada, el informe elaborado por
Pacific Credit Rating S.A. se encuentra en el Anexo Il de este Prospecto Complementario.

Esta calificacion esta sujeta a revision en forma trimestral y, por lo tanto, es susceptible de ser
modificada.

v" Una Calificacién de Riesgo otorgada por el Comité de Calificacion de AESA Ratings S.A. en
fecha 30 de marzo de 2012 de:

Cuadro N2 4: Calificacion de Riesgo 2 de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

Monto de la Plazo (dias Clasificacion Equivalencia ASFI Tendencia

Emision calendario)
Unica Bs 1.360.000.000 2880 AA- AA3 Estable

Fuente: AESA Ratings S.A.

Significado de la calificacion de riesgo ASFI: AA corresponde a aquellos valores que cuentan con
una alta capacidad de amortizacién de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la
economia. El numeral 3 significa que el valor se encuentra en el nivel mas bajo de la categoria de
calificacion asignada.

Para mayor informacion respecto a la calificacién de riesgo otorgada, el informe elaborado por
AESA Ratings S.A. se encuentra en el Anexo lll de este Prospecto Complementario.
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Esta calificacion esta sujeta a revision en forma trimestral y, por lo tanto, es susceptible de ser
modificada.

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

2.4. Derechos de los Titulares

2.4.1. Tipo de interés y tasa de interés
Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 devengaran un interés nominal, anual y fijo. La tasa de interés
de la Emisién sera de 4,75% (Cuatro coma setenta y cinco por ciento).

2.4.2. Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses
Los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 devengaran intereses a partir de su fecha de emisién y
dejaran de generarse a partir de la fecha de vencimiento establecida para el pago del Cupdn.

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

2.4.3. Foérmula para el calculo de los intereses
El célculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. Por
tratarse de una Emision denominada en Bolivianos, la formula para dicho calculo se detalla a
continuacién:

IB=K* (Tr * Pl / 360)

Dénde:

IB = Intereses del Bono.

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

Pl = Plazo del Cupdn (niumero de dias calendario).

2.4.4. Foérmula para la amortizacion de capital
Por tratarse de una Emisidn denominada en Bolivianos, el monto a pagar se determinard de
acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP = VN *PA

Dénde:

VP = Monto a pagar.

VN = Valor nominal.

PA = Porcentaje de amortizacidn
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2.4.5. Reajustabilidad del Empréstito
No aplica por tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos.

2.4.6. Forma de amortizacion del capital y pago de intereses de los Bonos TELECEL S.A.
- EMISION 1

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: las amortizaciones de capital y/o pago de intereses
correspondientes procederan contra la presentacidon de la identificacién respectiva en base a
la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn: las amortizaciones
de capital y/o pago de intereses correspondientes procederan contra la presentacién del
Certificado de Acreditacién de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las
normas legales vigentes aplicables.

2.4.7. Periodicidad de amortizacion de capital y pago de intereses
Las amortizaciones de capital seran cada 360 dias calendario. Los intereses seran cancelados cada
180 dias calendario.

Para el pago de cupones por intereses y de capital de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, se ha
establecido el siguiente cronograma:

Cuadro N2 5: Cronograma de pago de cupones por intereses y de capital
Cupén Fec.ha. de Periodo’de Dias Sald.o a % Amorti.zacién Amortiz.acién Intereses Total cupén
vencimiento  Pago (dias) acumulados Capital a Capital a capital
1 10/11/2012 180 180 Bs 10.000,00 - - Bs 237,50 Bs 237,50
2 09/05/2013 180 360 Bs 10.000,00 9,00% 900,00 Bs 237,50 Bs 1.137,50
3 05/11/2013 180 540 Bs 9.100,00 - - Bs 216,13 Bs 216,13
4 04/05/2014 180 720 Bs 9.100,00 10,00% 1.000,00 Bs 216,13 Bs 1.216,13
5 31/10/2014 180 900 Bs 8.100,00 - - Bs 192,38 Bs 192,38
6 29/04/2015 180 1080 Bs 8.100,00 11,00% 1.100,00 Bs 192,38 Bs 1.292,38
7 26/10/2015 180 1260 Bs 7.000,00 - - Bs 166,25 Bs 166,25
8 23/04/2016 180 1440 Bs 7.000,00 12,00% 1.200,00 Bs 166,25 Bs 1.366,25
9 20/10/2016 180 1620 Bs 5.800,00 - - Bs 137,75 Bs 137,75
10 18/04/2017 180 1800 Bs 5.800,00 13,00% 1.300,00 Bs 137,75 Bs 1.437,75
11 15/10/2017 180 1980 Bs 4.500,00 - - Bs 106,88 Bs 106,88
12 13/04/2018 180 2160 Bs 4.500,00 14,00% 1.400,00 Bs 106,88 Bs 1.506,88
13 10/10/2018 180 2340 Bs 3.100,00 - - Bs 73,63 Bs 73,63
14 08/04/2019 180 2520 Bs 3.100,00 15,00% 1.500,00 Bs 73,63 Bs 1.573,63
15 05/10/2019 180 2700 Bs 1.600,00 - - Bs 38,00 Bs 38,00
16 02/04/2020 180 2880 Bs 1.600,00 16,00% 1.600,00 Bs 38,00 Bs 1.638,00
Total 100,00% Bs 10.000,00 Bs2.337,00 Bs 12.337,00

Fuente: Elaboracion propia

2.4.8. Fechay lugar de amortizacion de capital y pago de intereses
La amortizacién de capital y/o el pago de intereses de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, se
realizaradn al vencimiento de cada Cupdn en las oficinas del Agente Pagador, BISA S.A. Agencia de
Bolsa o de quien la reemplace de conformidad a lo mencionado en los numerales 1.5. y 2.2.
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anteriores, referidos a Delegacion de Definiciones. Las oficinas de BISA S.A. Agencia de Bolsa se
encuentran en:

La Paz
Avenida Arce N2 2631, Edificio Multicine, Piso 15. Teléfono 2-434514.

Cochabamba
Av. Ballivian N2 799 Edificio Banco BISA, Piso 2. Teléfono 4-227700.

Santa Cruz
Calle René Moreno N2 57 casi Esquina Irala, Edificio Banco Bisa, Piso 3. Teléfono 3-330607.

2.4.9. Provision para el amortizacion de capital y el pago de intereses
El Emisor debera depositar los fondos para la amortizacién de capital y el pago de intereses de los
Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 en una cuenta corriente, en coordinacién con el Agente Pagador,
un (1) dia habil antes de la fecha de vencimiento del capital y/o intereses de los Bonos TELECEL
S.A. - EMISION 1 de acuerdo al cronograma de pagos del punto 1.3.7. anterior.

Transcurridos noventa (90) dias calendario de la fecha sefialada para el pago, el Emisor podra
retirar las cantidades depositadas y -en tal caso- las amortizaciones de capital y/o pago de
intereses de los Bonos que no hubiesen sido reclamados o cobrados, quedaran a disposicién del
acreedor en la cuenta que para tal efecto designe el Emisor y el acreedor podrd exigir las
amortizaciones de capital y/o pago de intereses de los Bonos directamente al Emisor. En
aplicacion de lo establecido en los articulos 670 y 681 del Cédigo de Comercio, las acciones de los
Tenedores de Bonos para el cobro de intereses y para el cobro del capital, prescriben en cinco (5) y
diez (10) afios respectivamente.

2.4.10. Plazo para el pago total de los Bonos
No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracion de la Sociedad.

2.4.11. Garantia
Los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 y las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos
TELECEL S.A. estaran respaldados por una Garantia Quirografaria de la Sociedad, lo que significa
que la Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos dentro del Programa de Emisiones de Bonos
TELECEL S.A. con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada y sélo hasta el
monto total de las obligaciones emergentes de la emisién de Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1y de
las demas Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.12. Convertibilidad en acciones
Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 no seran convertibles en acciones de la Sociedad.

2.4.13. Redencidn anticipada
2.4.13.1. Rescate anticipado mediante sorteo
La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada y parcialmente los Bonos TELECEL S.A. -
EMISION 1 que componen el Programa de Emisiones (asi como los Bonos de otras o de todas las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones), de acuerdo a lo establecido en los
articulos 662 y siguientes (en lo aplicable) del Cédigo de Comercio. Sobre la base de las
delegaciones establecidas en los numerales 1.5. y 2.2. anteriores, referidos a Delegacién de
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Definiciones, se determinara la realizacién del rescate y la cantidad de Bonos a redimirse (de las
Emisiones que intervendran en el sorteo), la fecha y hora del sorteo, el mismo que se celebrara
ante Notario de Fe Publica, quien levantara Acta de la diligencia indicando la lista de los Bonos que
salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se protocolizard en sus
registros. La lista de los Bonos sorteados se publicard dentro de los cinco (5) dias calendario
siguientes, por una vez y en un perioddico de circulacién nacional, incluyendo la identificacidén de
Bonos sorteados de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la EDV y la indicacidon de que sus
intereses y capital correspondiente cesaran y seran pagaderos desde los quince (15) dias
calendario siguientes a la fecha de publicacion.

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

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

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

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

Cuadro N2 6: Premio por prepago (en porcentaje%)

Plazo de vida remanente de la emision (en dias) Premio por prepago (en %)

2521 en adelante 2,50%

2520-2161 2,00%

2160 - 1801 1,75%

1800 - 1441 1,25%

1440 - 1081 1,00%

1080-721 0,75%

720 - 361 0,50%

360-1 0,00%

Fuente: TELECEL S.A.

2.4.13.2. Redencion mediante compras en el mercado secundario
El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de los Bonos TELECEL S.A. -
EMISION 1 que componen el Programa de Emisiones (asi como los Bonos de otras o de todas las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones) a través de compras en el mercado
secundario siempre que éstas se realicen en la BBV.

Sobre la base de las delegaciones establecidas en los numerales 1.5. y 2.2. anteriores, referidos a
Delegacidn de Definiciones, se definira la redencién mediante compra en Mercado Secundario.

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

30



2.4.14. Agente pagador
BISA S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto de conformidad a lo mencionado en los
numerales 1.5. y 2.2. anteriores, referidos a Delegacidn de Definiciones. Las oficinas de BISA S.A.
Agencia de Bolsa se encuentran en:

La Paz
Avenida Arce N2 2631, Edificio Multicine, Piso 15. Teléfono 2-434514.

Cochabamba
Av. Ballivian N2 799 Edificio Banco BISA, Piso 2. Teléfono 4-227700.

Santa Cruz
Calle René Moreno N2 57 casi Esquina Irala, Edificio Banco Bisa, Piso 3. Teléfono 3-330607

2.4.15. Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos
con la indicacidn del o de los medios de prensa de circulacion nacional a utilizar
La frecuencia de los pagos a los Tenedores de Bonos estd establecida en el cronograma de pagos
del punto 1.3.7. anterior.

Los pagos seran comunicados mediante aviso en un periddico de circulacidn nacional con al menos
un dia de anticipacidn a la fecha establecida para el pago del cupdn correspondiente.

2.4.16. Efectos sobre los derechos de los Tenedores de Bonos por fusion o
transformacion del Emisor
En cualquiera de estos casos, las obligaciones asumidas con los Tenedores de Bonos TELECEL S.A. -
EMISION 1, seran asumidas por la nueva sociedad conforme a los procedimientos y caracteristicas
establecidas en el Cédigo de Comercio.

2.4.17. Posibilidad de que los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 sean limitados o
afectados por otra clase de valores
Al 31 de marzo de 2012, TELECEL S.A. no mantiene emisiones vigentes de valores.

2.4.18. Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetara el
Emisor durante la vigencia de la Emisién
La informacidn relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetara el Emisor durante la vigencia de la Emisién se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.19. Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento
La informacidon relacionada a los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de
Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 2.4.20. del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.20. Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida
La informacion relacionada con un caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se
encuentra descrita en el punto 2.4.21. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos
TELECEL S.A.
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2.4.21. Aceleracion de plazos
La informacidn relacionada a la aceleracion de plazos se encuentra descrita en el punto 2.4.22. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.22. Proteccion de derechos
La informacién relacionada con la proteccién de derechos se encuentra descrita en el punto
2.4.23. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.23. Redencion de los Bonos, pago de intereses, relaciones con los Tenedores de
Bonos, y cumplimiento de otras obligaciones inherentes al Programa de Emisiones
de Bonos TELECEL S.A. y sus Emisiones
El Gerente de Asuntos Corporativos y el Gerente Administrativo Financiero de la Sociedad,
observando las Leyes y normas aplicables, efectuaran todos los actos necesarios, sin limitacion
alguna, para llevar a buen término la redencién de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1y el pago
de intereses a los Tenedores de Bonos, sostener y llevar a buen fin las relaciones con los
Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 y su Representante de Tenedores, y cumplir con
otras obligaciones inherentes al Programa de Emisiones TELECEL S.A. y de las Emisiones dentro de
éste.

2.4.24. Tribunales competentes
Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la
Sociedad sea requerida judicialmente para el pago y en general para el ejercicio de todas y
cualesquiera de las acciones que deriven de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1y de las
demads Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.25. Arbitraje
Se utilizara el arbitraje para resolver cualquier disputa surgida entre la Sociedad y los Tenedores
de Bonos.

En caso de discrepancia entre la Sociedad y el Representante de Tenedores de los Bonos TELECEL
S.A. — EMISION 1 y/o los Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, respecto de la
interpretacion de cualesquiera de los términos y condiciones del Programa de Emisiones de Bonos
TELECEL S.A. y/o de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, sefialados en los documentos
gue respaldan el Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. y la Emision de Bonos TELECEL S.A.
— EMISION 1, que no pudieran haber sido resueltas amigablemente, seran resueltas en forma
definitiva mediante arbitraje en derecho, administrado por el Centro de Conciliacién y Arbitraje de
la Cdmara de Industria y Comercio de Santa Cruz (CAINCO), y de conformidad con su reglamento.

No obstante lo anterior, se aclara que no seran objeto de arbitraje los Hechos de Incumplimiento
descritos en el punto 2.4.20.3. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A.

2.4.26. Tratamiento tributario
De acuerdo a lo dispuesto por los articulos 29 y 35 de la Ley de Reactivacion Econdmica N2 2064
de fecha 3 de abril de 2000, el tratamiento tributario aplicable a los valores, de manera genérica,
es el siguiente:
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= Las ganancias de capital generadas por la compra-venta de valores a través de los
mecanismos establecidos por las bolsas de valores, los provenientes de procedimiento de
valorizacidon determinados por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros
(actualmente ASFI) asi como los resultantes de la aplicacion de normas de contabilidad
generalmente aceptada, cuando se trate de valores inscritos en el Registro del Mercado de
Valores no estaran gravadas 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 (IU), incluso cuando se realizan remesas al exterior.

= No estan incluidos (en el régimen del RC — IVA) [...] los rendimientos de otros valores de
deuda emitidos a un plazo mayor o igual a tres afos.

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

Cuadro N2 7: Tratamiento tributario
Personas naturales Personas juridicas Beneficiarios exterior
Impuestos RC-IVA (13%) IUE (25%) IU - Be (12.5%)
Rendimiento de Valores No exento No exento No exento
menores a tres afios
Rendimiento de Valores igual Exento No exento No exento
0 mayores a tres anos
Ganancias de Capital Exento Exento Exento

Fuente: Elaboracion Propia

El presente Prospecto Complementario describe, de manera general, el tratamiento tributario al
que estd sujeta la inversion en los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, segun sea aplicable. No
obstante, cada inversionista debera buscar asesoria especifica de parte de sus propios asesores
legales y tributarios con la finalidad de determinar las consecuencias que se pueden derivar de su
situacidn particular. Adicionalmente, los inversionistas deben considerar que la informacién
contenida en este Prospecto Complementario es susceptible a cambios en el futuro, por lo que
deberan permanecer constantemente informados respecto a cambios en el régimen tributario que
podrian afectar el rendimiento esperado de su inversion.

2.4.27. Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencién Anticipada
En caso de haberse realizado una redencién anticipada, y que como resultado de ello el plazo de
los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la
exencion del RC — IVA, el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los
impuestos correspondientes por retencidon del RC — IVA, sin descontar este monto a los Tenedores
de Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1 que se vieran afectados por la redencién anticipada.

2.4.28. Asamblea General de Tenedores de Bonos
En virtud a lo determinado por el articulo 657 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos
podran reunirse en Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1
(Asamblea de Tenedores).

La informacién relacionada a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se encuentra

descrita en el punto 2.4.28. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A.
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2.4.29. Representante Comun de Tenedores de Bonos
De conformidad al articulo 654 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos TELECEL S.A. —
EMISION 1 podran designar en Asamblea de Tenedores un Representante Comun de Tenedores de
Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 (en adelante referido de manera genérica como Representante
de Tenedores), otorgandole para tal efecto las facultades correspondientes.

2.4.29.1. Nombramiento del Representante Comun de Tenedores de Bonos
Provisorio
Se designo a la sefiora Evelyn Soraya Jasmin Grandi Gdmez con Cédula de Identidad N2 2285013
L.P., como Representante Comun de Tenedores de Bonos Provisorio para la Emisién de Bonos
TELECEL S.A. — EMISION 1 (Representante de Tenedores) y para las deméas Emisiones dentro del
Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

En caso de que el Representante de Tenedores no sea reemplazado por la Asamblea de Tenedores
transcurridos 30 dias de finalizada la colocacién de los Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, quedara
ratificado como Representante de Tenedores para la Emisién de Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1.

De conformidad a lo mencionado en los numerales 1.5. y 2.2. anteriores, referidos a Delegacion de
Definiciones; se ha previsto como remuneracién del Representante de Tenedores un monto
maximo de USD 300.- (Trescientos 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) al mes, a ser
cancelados por la Sociedad, por el servicio a ser prestado como Representante Comun de
Tenedores de Bonos Provisorio para la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 y para las
demas Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

En caso que los Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, reunidos en Asamblea de
Tenedores, designen a un Representante de Tenedores y éste tenga un costo superior al
determinado segun la Delegacién de Definiciones de los puntos 1.5. y 2.2. anteriores, el gasto
adicional deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1. Para tal
efecto, se deberd contar minimamente con tres cotizaciones para designar al Representante de
Tenedores.

Y en caso de que el Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. llegase a tener mas de una
Emisidn de Bonos vigente, y que por decisién de una Asamblea de Tenedores se contrate un
Representante de Tenedores diferente, los servicios de los Representantes de Tenedores de Bonos
seran remunerados por la Sociedad a prorrata y el monto para completar el honorario debera ser
cubierto por los Tenedores de Bonos de las Emisiones de Bonos vigentes, seguin corresponda.

Cuadro N2 8: Antecedentes del Representante de Tenedores
Domicilio Calle 2 N2 6 Zona Alto Segliencoma, de la ciudad de La Paz
Profesion Economista
Documento de Identidad C.1. 2285013 L.P.
Numero de Identificacion Tributaria (N.I.T.) 2285013017

Fuente: Evelyn Grandi Gémez
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 658 del Cédigo de Comercio, la Asamblea de
Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 podra remover libremente a su Representante de
Tenedores.

2.4.29.2. Deberes y facultades del Representante de Tenedores
En cuanto a los deberes y facultades del Representante de Tenedores, la Asamblea de Tenedores
podra otorgarle las facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de aquéllas que por las
condiciones de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, se le otorguen mas adelante. No
obstante, debe quedar claro que el Representante de Tenedores deberda cumplir con lo
establecido en el Cddigo de Comercio y con los deberes y facultades definidos en el punto
2.4.29.1. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.4.30. Normas de seguridad
Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 seran representados mediante anotaciones en cuenta en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. En cuanto a las medidas de
seguridad, la EDV cumple con los requisitos de seguridad de la informacién establecida en el
Articulo 16 del Reglamento de Entidades de Depdsito de Valores, Compensacion y Liquidacion de
Valores emitido por la SPVS (actualmente ASFI).

Los traspasos, transferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros similares
sobre los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 se efectuaran segin los procedimientos establecidos en
el Reglamento Interno de la EDV aprobado por la SPVS (actualmente ASFI).

2.4.31. Obligaciones de informacion
Sin perjuicio de las obligaciones de informacién que corresponden por Ley, el Emisor:

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

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

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

2.4.32. Modificacidon de las condiciones y caracteristicas de emision.
Previa aprobacién de los Tenedores de Bonos que representen el 67% (sesenta y siete por ciento)
de participacidn, presentes y/o representados, en la Asamblea General de Tenedores de Bonos
TELECEL S.A. — EMISION 1, la Sociedad se encuentra facultada a modificar las condiciones y
caracteristicas de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1.

3. DESTINO DE LOS FONDOS Y RAZONES DE LA EMISION

Telefénica Celular de Bolivia S.A. ha visto por conveniente acudir al Mercado de Valores boliviano,
aprovechando las ventajas que éste ofrece, para poder optimizar su estructura financiera y sus
costos financieros. En este entendido, Telefénica Celular de Bolivia S.A. ha decidido financiarse a
través de un Programa de Emisiones de Bonos denominado “Programa de Emisiones de Bonos
TELECELS.A.”
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Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién primaria de la Emision denominada “Bonos
TELECEL S.A. — EMISION 1”, comprendida dentro del “Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A.”; seran utilizados para lo siguiente:

Cuadro N29: Destino de los fondos obtenidos con los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1
Descripcion Monto
Recambio de Pasivos y/o Hasta Bs 300.000.000 (Trescientos millones 00/100 Bolivianos)
Capital de inversiones y/o Hasta Bs 1.360.000.000 (Un mil trescientos sesenta millones 00/100 Bolivianos)
Capital de operaciones. Hasta Bs 340.000.000 (Trescientos cuarenta millones 00/100 Bolivianos)

Fuente: TELECEL S.A.

Respecto al recambio de pasivos, se podra prepagar cualquiera de los créditos contraidos por
TELECEL S.A., en moneda nacional, vigentes a la fecha de elaboracidn del presente documento y
gue se encuentran descritos en el cuadro a continuacién. En caso de realizarse un prepago de
estos créditos, el mismo se hara efectivo hasta el 30 de junio de 2012.

Cuadro N2 10: Créditos contraidos por TELECEL S.A. (créditos en moneda nacional)

Tipo de acion Fecha de Saldo al

Acreedor Monto (Bs) Garantia Vencimiento

con el Emisor desembolso 31/03/2012

Banco Nacional de

e Ninguna 104.000.000,00  09/07/2010 Prendaria Jul-15 84.500.000,01
Bolivia S.A.
gzﬂsi‘;‘ie:re‘j'm de Ninguna 104.500.000,00  27/07/2010 Prendaria Jul-15 73.150.000,00
Banco Ganadero S.A. Ninguna 31.860.000,00 28/07/2010 Prendaria Jul-15 26.550.000,00
Banco BISA S.A. Ninguna 28.000.000,00  23/12/2010 Prendaria Dic-15 23.333.333,16
Banco Mercantil Ninguna 48.440.000,00  30/03/2011 Prendaria Mar-16 38.752.000,00
Santa Cruz S.A.
gznsg‘&cremm = Ninguna 17.914.000,00  20/05/2011 Prendaria May-14 13.435.500,00
Banco Ganadero S.A. Ninguna 10.450.000,00 22/12/2009 quirografaria Dic-12 2.612.500,02
Banco BISA S.A. Ninguna 27.500.000,00 24/12/2009 quirografaria Dic-12 6.875.000,05
Banco Mercantil . . . .
o . Ninguna 28.280.000,00  29/12/2009  quirografaria Dic-12 7.069.999,96
Banco Nacional de Ninguna 6.960.000,00  28/12/2011  quirografaria Dic-12 5.220.000,00
Bolivia S.A.
Banco BISA S.A. Ninguna 10.000.000,00  27/12/2011 Prendariasin Dic-16 9.499.999,62

desplazamiento

Total Bolivianos 417.904.000,00 290.998.332,82
Equivalente en USD 60.918.950,44 42.419.582,04

Fuente: TELECEL S.A.

Se entenderd como capital de inversiones cualquier compra de activos que realice TELECEL S.A., de
acuerdo al objeto de la Sociedad, que se encuentren previstos en el Plan Anual de Inversién de la
Sociedad (CAPEX anual). EI CAPEX anual para las gestiones 2012 y 2013 se encuentran descritos en
el cuadro a continuacion.

Cuadro N2 11: Plan de Inversion Anual de TELECEL S.A. para las gestiones 2012 y 2013

CAPEX 2012 CAPEX 2013
(en miles de USD) (en miles de USD)

Red 2G 20.834 8.175

Red 3G/4G 26.455 41.176
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Facturacion 4.261 6.057

Sistemas 7.784 5.785
General & Administrativo & Otros 3.750 2.261
Spectro 24.393 8.855
Otros 14.651 10.055
Total 102.128 82.363

Fuente: TELECEL S.A.
Nota: El cuadro precedente muestra montos aproximados.

Se entenderd como capital de operaciones los costos y gastos necesarios para el normal
desenvolvimiento del negocio como ser mantenimiento de la red, compra de inventarios,
contratacién de servicios externos y otros relacionados con el capital de trabajo permanente.

El plazo de utilizacién de los recursos sera de 750 (setecientos cincuenta) dias calendario de
iniciada la Colocacion.

4. FACTORES DE RIESGO

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisién de invertir en los Bonos TELECEL S.A. —
EMISION 1 deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en este Prospecto
Complementario, asi como la presentada en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos TELECEL S.A., sobre la base de su propia situacion financiera y sus objetivos de inversion.

La seccién 4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. presenta una
explicacion respecto a los siguientes factores de riesgo que afectan al emisor:

Factores de riesgo relacionados con Bolivia

- Riesgo pais o Riesgo estructural

- Riesgo de los controles del tipo de cambio y las fluctuaciones cambiarias
- Riesgo de variaciéon de tasas de interés

= Factores de riesgo relacionados con el sector

- Riesgo de variacién en las tarifas cobradas por el emisor

- Riesgo tributario

- Riesgo de cambios en el marco regulatorio de las telecomunicaciones
- Riesgo en Contratos y Licencias

Factores de riesgo relacionados al emisor

- Riesgo de tipo de cambio

- Riesgo de dependencia de personal clave

Factores de riesgo relacionados a los Bonos

- Mercado secundario para los Bonos

- Riesgo tributario

TELECEL S.A. para gestionar los riesgos de la sociedad cuenta con un area de riesgos encargada de
identificar, medir, mitigar, monitorear, controlar y divulgar los riesgos, la cual es independiente de
las dreas de negocios y operaciones, con el fin de evitar conflictos de intereses, y para asegurar
autonomia y separacion de responsabilidades.
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5. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

5.1. Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria
La oferta de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 serd dirigida a personas naturales y personas
juridicas.

5.2. Medios de difusion sobre las principales condiciones de la Oferta Piblica
Se daran a conocer las principales condiciones de la Oferta Publica de los Bonos TELECEL S.A. —
EMISION 1 a través de avisos en periédicos de circulacién nacional.

5.3. Tipo de oferta
La Oferta Publica de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 serd Bursatil y realizada a través de la
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

5.4. Disefio y estructuracion
El disefio y la estructuracién de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 fueron realizados
por BISA S.A. Agencia de Bolsa con registro en el RMV: SPVS-IV-AB-BIA-001/2002.

5.5. Agente colocador
La colocacién de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 estara a cargo de BISA S.A. Agencia de Bolsa.

5.6. Descripcion de la forma de colocacion
La modalidad de colocacién de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 sera “A mejor esfuerzo”.

El Plazo de Colocacién primaria de la Emisién es de ciento ochenta (180) dias calendario,
computables a partir de la fecha de emision.

En caso de que la totalidad de los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 no fueran colocados dentro del
plazo de colocacién primaria, los Bonos no colocados quedardn automaticamente inhabilitados
perdiendo toda validez legal, debiendo este hecho ser comunicado a la ASFI.

Los Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 seran colocados minimamente a la par de su valor nominal.

5.7. Relacidn entre el Emisor y el Agente colocador
Entre TELECEL S.A., “El Emisor” y BISA S.A. Agencia de Bolsa, “El Agente colocador” sélo existe una
relacion comercial.

5.8. Bolsa de valores en la cual se inscribira la Emision
La Emision de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 se inscribird en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

6. INFORMACION GENERAL DEL EMISOR
6.1. Datos generales del emisor
6.1.1. Identificacion del emisor

Denominacion o razén social Telefénica Celular de Bolivia S.A.

Rétulo comercial: TELECEL S.A.

Objeto de la sociedad: La sociedad tiene por objeto establecer y operar sistemas de
telecomunicaciones incluyendo telefonia mdévil celular, busca
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Domicilio legal y direccidon de la oficina
central:
Representantes Legales:

Giro del negocio:
Clasificacion Internacional Industrial
Uniforme (CIIU):

Matricula de Comercio:
Numero y fecha de inscripcion en el RMV:

Numero de Identificacion Tributaria:
Numero de teléfono:

Fax:

Casilla:

Correo electroénico:

Pagina WEB:

Capital Autorizado:

Capital Pagado:
Numero de Acciones en que se divide el

Capital Pagado:
Clase de acciones:

personas y otros afines, utilizando los tipos de equipos de
comunicacién que corresponda. Asimismo, podra dedicarse a
otras actividades de tele o radio comunicaciones previa
aprobacién del Directorio.

Para la prosecucion de su objeto, la sociedad tiene plena
capacidad juridica para realizar todos los actos y contratos de
cualquier naturaleza sin limitacion alguna permitidos por las
leyes y para desarrollar todas las actividades comerciales e
industriales inherentes o accesorias a su objeto.

Santa Cruz — Bolivia

Av. Viedma N2 648

Milton Gabriel Muller

Horacio Christian Romanelli Zuazo

Operar sistemas de telecomunicaciones incluyendo telefonia
celular y otros afines.

6420 Telecomunicaciones

00013025

ASFI/DSV-EM-TCB-002/2012 mediante Resolucién 128/2012
de fecha 17 de abril de 2012.

1020255020

(591 3) 3365001 — (591) 77390000

(591 3) 3358159

1930

mullerm@tigo.net.bo

www.tigo.com.bo

Bs 218.770.000,00.- (Doscientos dieciocho
setecientos setenta mil 00/100 Bolivianos)

Bs 201.561.800,00.- (Doscientos un millones quinientos
sesenta y un mil ochocientos 00/100 Bolivianos)

2.015.618 (Dos millones quince mil seiscientos dieciocho)

millones

Ordinarias

6.1.2. Documentos de constitucién y sus modificaciones

El 27 de julio de 1990, en la ciudad de La Paz, se constituyé como una Sociedad Andnima,
Telefénica Celular de Bolivia S.A. El documento de Constitucion fue protocolizado en fecha
23 de agosto de 1990 mediante Instrumento Publico N° 188/90, ante Notario Publico N°
45 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo del seiior Ernesto Ossio Aramayo.

Escritura Publica N2 141/1991 de fecha 17 de mayo de 1991, sobre modificacion de la
cldusula octava de la Escritura de Constitucion y los articulos 292 y 312 de los Estatutos
Sociales; protocolizada ante Notario Publico N° 10 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de
la sefiora Carola Ayoroa Mantilla.

Escritura Pablica N2 202/1992 de fecha 2 de julio de 1992, sobre modificaciéon de la
cldusula tercera de la Escritura de Constitucion y el articulo 42 de los Estatutos Sociales,
relativa al incremento de Capital Autorizado a Bs 6.000.000.-; protocolizada ante Notario
Publico N° 10 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la sefiora Carola Ayoroa Mantilla.
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Escritura Pablica N2 172/1994 de fecha 31 de marzo 1994, sobre modificacion del articulo
49 de los Estatutos Sociales, relativa al incremento de Capital Autorizado a Bs 17.000.000.-;
protocolizada ante Notario Publico N° 61 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la
sefiora Tatiana Teran de Velasco.

Escritura Publica N2 185/1995 de fecha 22 febrero de 1995, relativa al incremento de
Capital Social y Pagado a Bs 13.738.000.-; protocolizada ante Notario Publico N° 61 del
Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la sefiora Tatiana Teran de Velasco.

Escritura Publica N2 4815/1996 de fecha 5 de julio de 1996, sobre modificacién del articulo
49 de los Estatutos Sociales, relativa al incremento de Capital Autorizado a Bs 37.500.000.-;
protocolizada ante Notario Publico N° 61 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la
sefiora Tatiana Teran de Velasco.

Escritura Publica N2 23/1999 de fecha 3 febrero de 1999, sobre modificacién de la
Escritura de Constitucién y de los articulos 42 y 52 de los Estatutos Sociales, relativa al
incremento de Capital Autorizado a Bs 110.000.000.-; protocolizada ante Notario Publico
N° 50 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo del sefior Luis Augusto Reguerin Guzman.

Escritura Pdblica N2 598/2000 de fecha 15 de agosto de 2000, sobre modificaciones de la
Escritura de Constitucion y de los articulos 12 y 42 de los Estatutos Sociales, relativas al
incremento de Capital Social y Pagado a Bs 93.195.100.- y cambio de domicilio legal de la
sociedad; protocolizada ante Notario Publico N° 9 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la
Sierra, a cargo de la sefiora Cruz Gaby Garcia Roca.

Escritura Publica N2 681/2005 de fecha 20 de diciembre de 2005, sobre modificacion de la
Escritura de Constitucion y del articulo 42 de los Estatutos Sociales, relativa al incremento
de Capital Autorizado a Bs 218.770.000.- e incremento del Capital Suscrito y Pagado a Bs
201.561.800.-; protocolizada ante Notario Publico N° 62 del Distrito Judicial de Santa Cruz
de la Sierra, a cargo de la sefiora Carmen Sandoval.

Escritura Publica N2 53/2006 de fecha 17 de febrero de 2006, relativa a una Escritura
Publica aclarativa del instrumento N2 681/2005; protocolizada ante Notario Publico N° 62

del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la sefiora Carmen Sandoval.

6.1.3. Capital social

Al 31 de marzo de 2012 el capital autorizado de la sociedad asciende a Bs 218.770.000,00.-
(Doscientos dieciocho millones setecientos setenta mil 00/100 Bolivianos). Al 31 de marzo de
2012, el capital suscrito y pagado de la Sociedad alcanza a la suma de Bs 201.561.800,00.-
(Doscientos un millones quinientos sesenta y un mil ochocientos 00/100 Bolivianos) y esta
representado por 2.015.618 (Dos millones quince mil seiscientos dieciocho) acciones ordinarias,
gue conforman una serie Unica, con un valor nominal de Bs 100.- (Cien 00/100 Bolivianos) cada
una. Al 31 de marzo de 2012 estas acciones se encuentran distribuidas segun se presenta en el
cuadro a continuacion.
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Cuadro N2 12: Nomina de accionistas de TELECEL S.A. (al 31 de marzo de 2012)

Accionista N2 de acciones Porcentaje de Participacion
Millicom International IV NV 2.015.616 99,99990078%
Shai Holding S.A. 1 0,00004961%
Millicom International Holding 1 0,00004961%
Total 2.015.618 100,00000000%

Fuente: TELECEL S.A.

Cuadro N2 13: Nomina de accionistas de Millicom International IV NV (al 31 de marzo
de 2012)
Accionistas N2 de Acciones 2::::;;?5:: ‘
Investment AB Kinnevik (Investment Management) 37.835.438 36,10%
Capital Research & Management 5.061.869 4,80%
BlackRock 3.882.836 3,70%
Millicom International Cellular S.A. treasury shares 3.506.632 3,30%
Dodge & Cox 2.978.604 2,80%
Swedbank Robur 2.784.002 2,70%
Fidelity Investments 1.877.364 1,80%
J M Hartwell LP 1.312.113 1,30%
Harding Loevner 1.196.089 1,10%
AMF Pension 1.116.000 1,10%
SEB Asset Management 1.072.843 1,00%
Norges Bank Investment Management (NBIM) 1.000.000 1,00%
AP4 996.125 0,90%
AP2 895.934 0,90%
Handelsbanken Asset Management 821.737 0,80%
William Blair & Company, L.L.C. 814.722 0,80%
Hansberger Global Investors 778.366 0,70%
Lombard Odier Darier Hentsch 765.342 0,70%
AP3 721.767 0,70%
AP1 667.566 0,60%
William Miller Personal 657.78 0,60%
AXA Investment Managers 577.952 0,60%
APG Asset Management 518.024 0,50%
Axiom International Investors 508.409 0,50%
Northern Trust Global Investments 454,887 0,40%
Pictet Asset Management, Geneva 448.628 0,40%
Robeco 439.799 0,40%
Total 73.033.048 70,20%

Fuente: TELECEL S.A.

6.1.4. Empresas vinculadas
Las siguientes empresas se encuentran vinculadas a TELECEL S.A. por propiedad:
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Cuadro N2 14: Entidades vinculadas por propiedad a TELECEL S.A. (al 31 de marzo de

2012)
Accionista N2 de acciones Porcentaje de Participacion
Millicom International IV NV 2.015.616 99,99990078%
Shai Holding S.A. 1 0,00004961%
Millicom International Holding 1 0,00004961%
Total 2.015.618 100,00000000%

Fuente: TELECEL S.A.

6.1.5. Estructura administrativa interna

La descripcion de los objetivos de cada puesto, dentro de la empresa, se encuentra en el punto
6.1.5. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

Grafico N2 1: Organigrama de TELECEL S.A. (al 31 de marzo de 2012)
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Fuente: TELECEL S.A.

6.1.6. Directores y Ejecutivos
La composicion del Directorio de TELECEL S.A. es la siguiente:

Cuadro N2 15: Composicion del Directorio de TELECEL S.A. (al 31 de marzo de 2012)

N2 de Documento de . Fecha de
Cargo Nombre . Profesion .
Identidad ingreso
Director Titular Mikael Grahne PUB042829 Master en Aqmlnlstrauon de 01-Feb-02
Negocios (MBA)
Director Titular Ricardo Maiztegui 16161156N Lic. en Ciencias Fisicas 7 —May —98
Director Titular Gloria Ortega de 615388 Lic. en. I.ngenler!a Industrial, 2—Sep—00
Arza Civil y de Sistemas
Director Titular Salvador Escaldn 467017241 Lic. en Derecho 10-Abr-10
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Director Titular Carlos Diaz Rossi 1341551 Lic. en Derecho 5—-Ene-01
Lic. en Ingenieria
. . Electrénica, Master en
Director Suplente Arnaldo Denis 647328 L L . 1-Jul-92
Administracién de Negocios
(MBA)
Director Suplente Luis Forcadell 1048676 Lic. en Economia 22 —Ene-01
Sindico Herman Stelzer 1524156 Lic. en Ingenieria de 2 —Ene—08

Jiménez

Produccién

Fuente: TELECEL S.A.

Los principales ejecutivos de Telefénica Celular de Bolivia S.A. son los siguientes:
Principales Ejecutivos de TELECEL S.A. (al 31 de marzo de 2012)

Cuadro N2 16:

Cargo Nombre B eto Profesion B
& de Identidad ingreso
Gerente General Pablo Dalmlel Guardia 2443813 LP Master en 'Negoaos 12 - Jun—01
Vasquez Internacionales
Gerente de Ventas Limberg N,a~tan 2359747 Lp Lic. en Administracién de 1—Ene —00
Daroca Nufez Empresas
Gerente de Recursos Da.nlela Margarita 967406 CBBA Lic. en Administracion de 01 - Ago — 04
Humanos Rivera Gamarra Empresas
Gerente de la Unidad Einar Jaime Murillo
Corporativa de Roias 2697577 LP Lic. en Ingenieria Eléctrica 14 -Feb-11
Negocios J
G.erent.e de Serl\ml:los Alvaro AIfr,edo 3438742 LP Lic. en .Ingenlerla de 17— Ene— 11
Financieros Moviles Cuadros Sagarnaga Sistemas
Gerente. Adm}mstratwo Milton Gabriel Muller 28730 Lic. en Contaduria Publica 01-Jun-07
Financiero
Gerente de Compras y Adriana Felicia Lic. en Administracion de 22 — Abr —98
L . . 3829491 SC
Logistica Murialdo Méndez Empresas
Gerente d_e Atencion al Claudia L_andlvar 2991310 SC Lic. en Ingenieria Comercial 18 — Dic—02
Cliente Salvatierra
At B Ronald Albertti Andia 3890037 SC Lic. en Ing’er.uerla 6 — Nov — 02
Mercado Informética
G.erente d.e Alejandro Horvath 24066 Lic. en Ingenieria Eléctrica 1=Jun-00
Operaciones y Sistemas Codas
Gerente de Marketing Luis Padilla Funes 1661431 Lic. en Ecorjnomla K 8- Dic~10
Negocios
Gerente de Asuntos Horacio Chrlstlan 3456097 LP Lic. en Ingenierfa Industrial 13 -0Oct-09
Corporativos Romanelli Zuazo
Gerente de Etica Eduardo lgnacio 27507 Lic. en Economia 17 — Oct - 06

Vifas de Vivero

Fuente: TELECEL S.A.
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6.1.7. Perfil profesional de los principales ejecutivos de TELECEL S.A.

Pablo Daniel Guardia Vdsquez

Cargo: Gerente General

Lic. en Administracidn de empresas

Master en Internacional Bussines (UPB)

Fecha de ingreso a la compafiia: 12/06/2001

Experiencia:

1999 Tesorero Grupo Industrial de Bebidas S.A.

1999 Jefe Administrativo Grupo Industrial de Bebidas S.A.
2000 Gerente Regional Grupo Industrial de Bebidas S.A.
2001 Supervisor Nacional Procter & Gamble (Companex S.A.)
2002 Gerente Regional Corporacién Industrial Dillman
2003 Gerente Regional de Ventas Tigo La Paz

2005 Gerente Regional Tigo La Paz, Sucre, Oruro y Potosi
2007 Gerente General Tigo Sierra Leona

2008 Gerente General Tigo Tanzania

2010 Gerente General Tigo Bolivia (Actual)

Milton Gabriel Muller

Cargo: Gerente Administrativo Financiero

Lic. en Contaduria Publica.

Master en Administracién de Negocios (IAE Argentina)

Fecha de ingreso: 01/06/2007

Experiencia:

2000-2001 Analista Financiero Granix Food Argentina

2001-2003 Supervisor de Pagos e Impuestos SAMA Prepay Medicine Argentina
2004-2005 Controller SAMA Prepay Medicine Argentina

2007 Gerente Administrativo Financiero Tigo Bolivia (Actual)

Daniela Margarita Rivera Gamarra

Cargo: Gerente de Recursos Humanos

Lic. en Administracion de Empresas

Post Grado en Administraciéon de Empresas (Escuela de Alta Gestidn)
Fecha de ingreso: 01/08/2004

Experiencia:

2003 Ejecutivo de Larga Distancia Tigo La Paz

2003 Coordinador de Larga Distancia Tigo La Paz

2004 Administrador Regional Tigo La Paz

2005 Jefe de proyecto GSM Tigo La Paz

2006 Coordinador de Marketing Tigo La Paz

2006 Asistente de Tesoreria Tigo Luxemburgo

2007 Coordinador de Marketing Tigo Santa Cruz

2007 Gerente de Recursos Humanos (Actual) Tigo Bolivia
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Limberg Natdn Daroca Nufez

Cargo: Gerente de Ventas

Lic. en Administracidn de empresas

MBA Internacional (Universidad politécnica de Madrid)
Fecha de ingreso: 01/01/2000

Experiencia:

2000 Administrador Regional Tigo Trinidad

2002 Responsable de producto pre pago Tigo Santa Cruz
2003 Gerente de ventas Tigo Santa Cruz

2004 Gerente de ventas Tigo Cochabamba

2005 Gerente de territorio Tigo La Paz

2008 Gerente de territorio Tigo Katanga (Congo)

2009 Gerente de territorio Tigo Kinshasa (Congo)

2009 Director de ventas indirectas Tigo Chad

2010 Gerente de Ventas Tigo Bolivia

Adriana Felicia Murialdo Méndez

Cargo: Gerente de Compras y Logistica

Lic. en Administracidn de Empresas

MBA Internacional (Escuela Europea de Negocios)
Fecha de ingreso: 22/04/1998

Experiencia:

1998 Asistente de distribucion Tigo Bolivia

2000 Gerente de Marketing Tigo Bolivia

2002 Gerente de Promocién y Publicidad Tigo Bolivia
2005 Gerente de Compras Tigo Bolivia

2008 Gerente de Compras y Logistica Tigo Bolivia

Claudia Landivar Salvatierra

Cargo: Gerente de Atencion al Cliente

Lic. en Ingenieria Comercial

Fecha de ingreso: 18/12/2002

Experiencia:

2002 Operadora de Atencion al cliente Tigo Santa Cruz

2003 Operadora especialista de Atencidn al cliente Tigo Santa Cruz

2004 Ejecutiva de cuentas corporativas Tigo Santa Cruz
2005 Supervisora de Atencidn al cliente Tigo Santa Cruz
2006 Sub Gerente de Atencidn al Cliente Tigo Santa Cruz
2007 Gerente de Atencidn al Cliente Tigo Bolivia

Luis Padilla Funes

Cargo: Gerente de Marketing

Lic. en Economia y Negocios

Fecha de ingreso: 08/12/2010
Experiencia:

2004 Ejecutivo de Ventas Tigo El Salvador



2005 Gerente de Marketing Tigo El Salvador
2006 Gerente de Marketing Tigo Sierra Leona
2008 Gerente de Marketing Tigo Tanzania
2010 Gerente de Marketing Tigo Bolivia

Alejandro Horvath Codas

Cargo: Gerente de Operaciones y Sistemas

Lic. en Ingenieria Eléctrica

Master en Telecomunicaciones y Telematica (Universidad Catélica)
Fecha de ingreso: 01/06/2000

Experiencia:

1999 Encargado de proyecto Siemens Alemania
2000 Jefe de Operaciones e ingenieria Tigo Paraguay
2002 Jefe de Planificacion Tigo Paraguay

2003 Jefe de Operaciones e Ingenieria Tigo La Paz
2004 Jefe de Operaciones Tigo Bolivia

2006 Gerente de Sistemas Tigo Bolivia

2008 Gerente de Operaciones y Sistemas Tigo Bolivia

Horacio Romanelli Zuazo

Cargo: Gerente de Asuntos Corporativos

Lic. en Ingenieria Industrial

Master en Administracién de Negocios (IAE Argentina)

Fecha de ingreso: 13/10/2009

Experiencia:

1995 Consultor Pricewaterhouse

1996 Director de Proyecto MKT

2001 Gerente General Grupo Nueva Economia

2003 Analista Econdmico y Financiero Senior Superintendencia de Hidrocarburos de Bolivia
2006 Director de estrategia Superintendencia de hidrocarburos de Bolivia
2008 Consultor Independiente

2009 Gerente de Asuntos Corporativos Tigo Bolivia

Ronald Albertti Andia Mercado

Cargo: Gerente de Riesgo

Lic. en Ingenieria Informatica

MBA (Universidad Gabriel René Moreno)

Fecha de ingreso: 06/11/2002

Experiencia:

2000 Gerente de Investigacidn y Desarrollo Sintesis S.A.
2002 Gerente de datos Tigo Santa Cruz

2005 Analista de Riesgo Tigo Santa Cruz

2007 Gerente de Riesgo Tigo Bolivia



Eduardo Ignacio Vifias de Vivero

Cargo: Gerente de Etica

Lic. en Economia

MBA INCAE Business School

Fecha de ingreso: 17/10/2006
Experiencia:

2000 International Trafic Manager, Telecom
2001 Gerente de Regulacion Millicom Peru
2003 Director Comercial Millicom Peru
2005 Gerente General Millicom Peru

2006 Gerente de Regulaciones Tigo Bolivia
2009 Gerente de Marketing Tigo Bolivia
2011 Gerente de Etica Tigo Bolivia

Alvaro Alfredo Cuadros Sagdrnaga

Cargo: Gerente de Servicios Financieros Moviles

Lic. en Ingenieria de Sistemas

MBA (Universidad Adelaide)

Master en Tecnologia Informatica (Universidad Adelaide)
Fecha de ingreso: 17/01/2011

Experiencia:

2002 Security Officer Banco Mercantil Santa Cruz

2006 Chief Risk Officer Banco Mercantil Santa Cruz

2010 Gerente de Servicios Financieros Moviles Tigo Bolivia

Einar Jaime Murillo Rojas

Cargo: Gerente de Unidad Corporativa de Negocios

Lic. en Ingenieria Eléctrica

MBA Financiero (Tecnolédgico de Monterrey)

Fecha de ingreso: 14/02/2011

Experiencia:

2002 Gerente de Ventas AXS

2005 Gerente de Contabilidad AXS

2006 Gerente de Operaciones AXS

2011 Gerente de Unidad Corporativa de Negocios Tigo Bolivia

6.1.8. Empleados
Al 31 de marzo de 2012, TELECEL S.A. cuenta con quinientos ochenta y ocho (588) empleados.

Cuadro N2 17: Evolucion del nimero de empleados de TELECEL S.A. (al 31 de marzo de
2012)

Personal Diciembre 2009 Diciembre 2010 Marzo 2012
Ejecutivos 12 11 13
Funcionarios - - -

Empleados 394 473 575

Obreros - - -

Total 406 484 588

Fuente: TELECEL S.A.
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6.2. Descripcion de TELECEL S.A.
La descripcion de Telefénica Celular de Bolivia S.A., sus actividades, negocios y la descripcidn del
sector donde se desenvuelve la empresa, se encuentran detalladas en el punto 6.2. del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

6.3. Créditos y deudas por pagar

Cuadro N2 18: Créditos contraidos por TELECEL S.A. (créditos en moneda nacional)
Fecha de ) o Saldo al
Acreedor Monto (Bs) desembolso Garantia Vencimiento 31/03/2012
g’"A”m BEEREICEECTE 104.000.000,00 09/07/2010 prendaria Jul-15 84.500.000,01
Banco de Crédito de 104.500.000,00 27/07/2010 prendaria Juk-15 73.150.000,00
Bolivia S.A.
Banco Ganadero S.A. 31.860.000,00 28/07/2010 prendaria Jul-15 26.550.000,00
Banco BISA S.A. 28.000.000,00 23/12/2010 prendaria Dic-15 23.333.333,16
E‘:‘:Z“s’ Z"ercant" santa 48.440.000,00 30/03/2011 prendaria Mar-16 38.752.000,00
Banco de Crédito de 17.914.000,00 20/05/2011 prendaria May-14 13.435.500,00
Bolivia S.A.
Banco Ganadero S.A. 10.450.000,00 22/12/2009 quirografaria Dic-12 2.612.500,02
Banco BISA S.A. 27.500.000,00 24/12/2009 quirografaria Dic-12 6.875.000,05
Ef:z“s’ gﬂercant" santa 28.280.000,00 29/12/2009 quirografaria Dic-12 7.069.999,96
Banco Nacional de Bolivia . . .
SA 6.960.000,00 28/12/2011 quirografaria Dic-12 5.220.000,00
Banco BISA S.A. 10.000.000,00 27/12/2011 prendaria sin Dic-16 9.499.999,62
desplazamiento
Total Bolivianos 417.904.000,00 290.998.332,82
Equivalente en USD 60.918.950,44 42.419.582,04
Fuente: TELECEL S.A.
Cuadro N2 19: Créditos contraidos por TELECEL S.A. (créditos en moneda extranjera)
Fecha de . . Saldo al
Acreedor Monto USD desembolso Garantia Vencimiento 31/03/2012
International Finance Corporation 30.000.000,00 30/05/2008 Millicom Dic-12 8.571.428,58
Nederlandse Financierings-Maatschappij voor - .
Ontwikkelingslanden N.V. (FMO)Tramo A 20.000.000,00  28/12/2007 Millicom Dic-14 10.909.090,92
Nederlandse Financierings-Maatschappij voor - .
Ontwikkelingslanden N.. (FMO)Tramo B 20.000.000,00  28/12/2007 Millicom Dic-12 5.714.285,72
Leasing Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 850.000,00 20/07/1998 s/g Ago-13 226.721,99
Total USD 70.850.000,00 25.421.527,21

Fuente: TELECEL S.A.
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6.4. Procesos legales de TELECEL S.A.

Cuadro N2 20:

Procesos legales vigentes de TELECEL S.A. (al 31 de marzo de 2012)

Fecha Demandado Causa Radicacion Estado s Mctnto Cambios
implicado
PENALES
SUSANA e presentaron a Ia audinca v
TORNESE, estaP en curso las investigacionez
SANDRA (PROCESO . . . .
28/02/2009 CABRERA Y PENAL). FISC.ALIA pre.ll.m'mares. La” denuncuj\pte, .Sln monto NO
L. (Subirana). solicité la conversién de acciény implicado
AINA Coaccion y otros
DABDOUB fue aceptada. La demanda fue
desestimada por falta de méritos.
(TELECELS.A.) . .
Falta notificar la misma.
(PROCESO !Denunclia' mar?ilpulacién
informatica y extorsién, por
PENAL). X . .
. L. cobro indebido y abusivo de un
Manipulacién .
T FISCALIA SVA. Se contestaron los Sin monto
23/06/2010  TELECELS.A. otros. JORGE (Cochabamba). rergrsr:::éi:to: o o r;zcaltsa: |mpg(;130dr: por S|
ALIAGA PINILLA presentados npresa.
. estd definiendo cudl de los
[eenurciants) imputados presentard la objecién
BO1-00-D13 LBY - . !
a la querella.
Se encontrd a estas personas en
(PROCESO flagrancia, perpetuando un robo
DAYANA PENAL). Robo a una de las Radio Bases de
VARGAS Agravado. TELECEL S.A. Se procedié a la Sin monto
20/08/2011 CAMARGO Y Asociacion (Santa Cruz) aprehensiéon de ambas y se implicado Sl
JORGE ALAIN delictuosa 'y presentdé la querella penal P
MENDOZA Daiio Calificado. correspondiente. Se estd a la

BO1-00-D13 LBY

espera de que la Fiscalia presente
la imputacién formal.

Fuente: TELECEL S.A.

Demandado

Radicacion

Estado

Mont: s
onto Cambios

TRIBUTARIOS &

implicado

ADUANEROS Y
OTROS
Juzgado 12 Se presentd demanda
(CONTENCIOSO Administrativo  impugnando la  Resolucién
TRIBUTARIO) Tributario Sancionatoria y solicitando la Bs
14/01/2010  TELECELS.A. GRACO BO1-02- R.D. 17- repeticion de lo pagado bajo 4.203.365,00 NO
005-LBY 001113609 Protesto. (Ix Entel afio 2003). Se
(Santa Cruz) solicitd sentencia.
Se obtuvo el embargo
preventivo de los bienes de
UNETE. Se solicitaron nuevas
medidas preventivas, se oficié a
) (DEMANDA DE Juzgado 42 60 empresas clientes de Unete. Bs
13/12/2006 UNETE PAGO) BO1- Partido Civil Se esta procediendo al retiro de 2.666.536.91 NO
05-001-LBY (Santa Cruz) los fondos retenidos T

aproximadamente uss$
90.000,00.- Se remitio el
expediente a Sucre para el
Retiro de Fondos.-
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Se emitié Sentencia ordenando
el pago de Bs. 5.000 y no Bs.

(DEMANDA 2.000.000 como se solicitd. La
HONORARIOS )
PROFESIONALES) Juzgado 102 misma fue apelada por TELECEL
00/12/06 TELECELS.A. K Partido Civil S.A. La corte Superior de Justicia Bs 5.000,00 NO
Alejandro . .
Hollweg (Santa Cruz) REVOCO la Sentencia apelada.
BO1-03-002-LAG Presentaron casacion y el m|lsmo
que fue contestado y estd en
espera de envio a Sucre.
Presentaron demanda ejecutiva
DAoL contra TELECEL S.A. solicitando
EJECUTIVA)
LOCUTORIOS Y Juzgado 12° el pago de una supuesta deuda.
04/10/2011 TELECEL S.A. SERVICIOS Partido Civil Se presentaron excepciones, se Bs 140.000,00 NO
woinarcy (SR aicd i e o
BO1-03-04-LAG 2

ofrecieron pruebas.

Fuente: TELECEL S.A.

Fecha Demandado Radicaciéon Estado . Mo.nto
implicado
REGULATORIOS NO
La RAR 2009/0216, sanciona a Telecel
con multa. Se presentd Recurso
Jerarquico. El MINISTERIO dio lugar al
(R.A.R. N2 - !
Recurso. La ATT volvié a pronunciarse
2088/2332) . . .
en el mismo sentido. Se presentd
07/10/2008 TELECELS.A CARGOS P,OR SITTEL nuevamente Recurso Jerarquico ante uss NO
o TELEFONIA . . L . L 2.368.594,06
. el Ministerio. EI Ministerio confirmo
PUBLICA BO1-05- . X .
el Acto Administrativo Sancionador.
006-LAG .
Debe presentarse el Contencioso
Administrativo ante Tribunal
Supremo de Justicia.
CONTENCIOSO
ADMINISTRATIVO
Superintend s/ ELIMINACION EL 22/06/07 se presentd la demanda
encia COBRO Corte contencioso- administrativa Sin monto
General de "DERECHO DE solicitando la eliminaciéon del cobro implicado que
2T Regulacion CONCESION DEL Sustetrir::?ade del "derecho en el inciso c) del perjudiquea la NO
Sectorial CONTRATO DE articulo 2°. Se presenté Replica. Se empresa.
(SIRESE) CONCESION EJE espera Sentencia.
TRONCAL" B0-04-
001-LBY
(AUTO TL
0481/2010) Se presentaron los  descargos
PRESUNTO correspondientes en Agosto. El
INCUMPLIMIENT " '
0 DE METAS DE con I apicacén de. mua o
EXPANSION EN incum Iimi’()ento en 19 localidades pSe
30/07/2010  TELECELS.A. AREA RURAL ATT resenpté el Recurso Jerdr uico. l Bs 1.254.000,00 NO
GESTION 2005.- P guico.

Radicatoria del
proceso iniciado
con RAR
2007/1604 BO1-
05-007-LAG

Ministerio  confirmé el  Acto
Sancionador. Se debe presentar el
Contencioso Administrativo ante el
Tribunal Supremo de Justicia.
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30/07/2010  TELECELS.A.
13/01/2011  TELECELS.A.
13/05/2011  TELECELS.A.
20/10/2011  TELECELS.A.

Fuente: TELECEL S.A.

(AUTO TL
0482/2010)
PRESUNTO

INCUMPLIMIENT
O DE METAS DE
EXPANSION EN
AREA RURAL
GESTIONES
2004/2005. BO1-
05-008-LAG

(AUTO TL
0691/2010)
PRESUNTA

INTERRUPCION
DEL SERVICIO DE
“TELEFONIA
PUBLICA" EN 86
LOCALIDADES
DEL AREA RURAL
BO1-05-010-LAG
(RAR ATT-DJ-RA-
TL N1 125/2011)
CARGOS A
TELECEL POR
CONGESTION DE
RUTAS
INTERCENTRALES
EN LA GESTION
2008 BO1-05-011-
LAG
AUTORIDAD DE
EMPRESAS. RA
AEMP/DTEV/COC
/71/2011
INCUMPLIMIENT
OA
DISPOSICIONES
SOCIETARIAS
BO1-05-012-LAG

ATT

ATT

ATT

AEMP

Se notific6 a TELECEL S.A. con
formulacién de cargos, por haber
presuntamente incumplido la meta
de expansion de Larga Distancia
2004/2005. Se presentaron los
descargos  correspondientes  en
Agosto. Se  dictd Resolucién
sancionando a la empresa por
incumplimiento parcial. Se presenté
el Recurso Jerdrquico a la espera de
resolucién del Ministerio.

Se notific6 a TELECEL S.A. con
formulacién de cargos por haber
presuntamente  interrumpido el
servicio de "Telefonia Publica" en 86
localidades del area rural. Se
presentaron los descargos y las
pruebas correspondientes.

Se sanciond a TELECEL S.A. por el
incumplimiento a la meta de calidad
"Congestion en Rutas Intercentrales
LD" en la gestion 2008. Se
presentd Recurso de Revocatoria. Fue
denegado por la ATT y se impondra
Recurso Jerarquico ante el Ministerio.

Se sancioné a TELECEL S.A. por
incumplimiento a  disposiciones
mercantiles vigentes. Se presentard
Recurso de Revocatoria,
demostrando la improcedencia de la
sancién aplicada. Se procedio al pago
de la multa, requisito previo para la
aceptacion del recurso.

Bs 330.000,00 NO

Indeterminado NO

Bs 12.870,75 NO

Bs 2.115.110,00 NO

Para revisar el detalle de los Procesos Legales Laborales de TELECEL S.A. se debe revisar el Anexo
Il del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

6.5. Analisis e interpretacion de los Estados Financieros
El presente analisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre
de 2009, al 31 de diciembre de 2010
PricewaterhouseCoopers S.R.L. Asimismo se presentan de manera referencial los Estados
Financieros al 31 de marzo de 2012 preparados por el Controller, en su cargo de Auditor Interno,

de TELECEL S.A.

y al 31 de diciembre de 2011 auditados por

Los estados financieros de las gestiones 2009, 2010 y 2011 actualizan los rubros no monetarios por
efectos de la inflacién en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”).

Para el siguiente analisis, se utilizaron las cifras al 31 de diciembre de 2009, al 31 de diciembre de
2010y al 31 de diciembre de 2011 re-expresadas al valor de la UFV del 31 de marzo de 2012 para
propdsitos comparativos.
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UFV al 31 de diciembre de 2009 = 1,53754
UFV al 31 de diciembre del 2010 = 1,56451
UFV al 31 de diciembre del 2011 = 1,71839
UFV al 31 de marzo del 2012 = 1,74433

La informacién financiera presentada a continuacion esta expresada en millones de Bolivianos. El
respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 6. del presente Prospecto
Complementario, el cual contiene los Estados Financieros de la empresa, el andlisis horizontal o de
tendencia, el analisis vertical y los indicadores financieros.

6.5.1. Activo Total
El activo total de TELECEL al 31 de diciembre de 2009 alcanzd Bs 2.304,82 millones, al 31 de
diciembre de 2010 reportd Bs 2.526,70 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2011
ascendiod a Bs 2.692,98 millones.

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Entre el 2010 y 2011 se
observa un incremento de Bs 166,29 millones (6,58%), explicado por el aumento del activo no
corriente en Bs 221,52 millones (12,00%).

Los incrementos del activo no corriente surgen como consecuencia de los incrementos del activo
fijo. Durante las gestiones 2009, 2010 y 2011, la empresa realizd inversiones en equipos de red y
fibra dptica, infraestructura e instalaciones y equipos de computacidn, principalmente.

En las gestiones 2009, 2010 y 2011 el activo corriente representa un 32,73%, 26,94% y 23,22% del
activo total respectivamente; mientras que el activo no corriente equivale al 67,27% del activo
total en la gestion 2009, 73,06% en el 2010y 76,78% en la gestidon 2011.

Grafico N2 2: Activo total (en millones de Bs)
e 2.692,98 il
2.526,70
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1000 -
500 |
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Fuente: TELECEL S.A.

Al 31 de marzo de 2012 el activo total de la Sociedad asciende a Bs 2.784,08 millones. Asimismo, el
activo corriente suma Bs 695,88 millones y el activo no corriente suma Bs 2.088,20 millones;
representando el 24,99% y el 75,01% del activo total, respectivamente.
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6.5.2. Activo Corriente

Disponibilidades
Las disponibilidades de la empresa estan compuestas por: caja y fondos fijos, cuentas corrientes
en bancos y depdsitos en garantia (disponibilidad restringida).

Al 31 de diciembre de 2009 sumaron Bs 247,75 millones representando el 10,75% del activo total;
al 31 de diciembre de 2010 alcanzaron Bs 125,43 millones correspondientes al 4,96% del activo
total; mientras que al 31 de diciembre de 2011 registraron Bs 92,45 millones equivalentes al 3,43%
del total activo.

Entre el 2009 y 2010 las disponibilidades disminuyen en Bs 122,32 millones (49,37%),
principalmente por el decremento de las cuentas corrientes en bancos en Bs 118,85 millones
(49,15%). Entre el 2010 y 2011 se reducen en Bs 32,98 millones (26,29%), principalmente por el
decremento de las cuentas corrientes en bancos en Bs 31,47 millones (25,59%).

Las disminuciones en las cuentas corrientes en bancos, y por tanto en las disponibilidades de la
empresa, se explican principalmente por las inversiones en activos fijos que TELECEL S.A. vino
realizando durante el periodo analizado.

Al 31 de marzo de 2012 las disponibilidades de TELECEL S.A. suman Bs 114,15 millones y
representan el 4,10% del total activo.

Cuentas por Cobrar Comerciales (netas de prevision para incobrables)
Las cuentas por cobrar comerciales estan compuestas por: cuentas por cobrar a clientes, cuentas
por cobrar a distribuidores y cuentas por cobrar a otros operadores.

Las cuentas por cobrar comerciales se reconocen inicialmente a su valor nominal vy
subsecuentemente se valorizan a su costo amortizado, menos la previsidon para incobrables. La
previsién para incobrables de las cuentas por cobrar comerciales se establece cuando existe
evidencia objetiva de que la Sociedad no podra cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con
los términos originales pactados.

Los datos muestran que para diciembre de 2009 se registraron Bs 169,81 millones, equivalentes al
7,37% del activo total; para diciembre de 2010 alcanzaron Bs 167,58 millones, correspondientes al
6,63% del activo total; mientras que para diciembre de 2011 reportaron Bs 174,63 millones,
representando un 6,48% del activo total.

Entre el 2009 y el 2010 se observa una disminucién de Bs 2,24 millones (1,32%), aun cuando las
cuentas por cobrar a clientes se incrementaron en Bs 29,41 millones (42,43%). Sin embargo la
disminucién es explicada por el decremento de las cuentas por cobrar a otros operadores, en Bs
15,95 millones (12,51%); asi como por el incremento de la previsién para incobrables en Bs 13,71
millones (46,61%).

Entre el 2010 y el 2011 las cuentas por cobrar comerciales se incrementan en Bs 7,06 millones
(4,21%), producto del crecimiento de las cuentas por cobrar a clientes en Bs 40,81 millones
(41,34%).

Al 31 de marzo de 2012 las cuentas por cobrar comerciales ascienden a Bs 174,74 millones y
representan el 6,28% del total activo.
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Cuentas por Cobrar a ENTEL S.A.
En esta cuenta se registran las deudas que tiene ENTEL S.A. para con TELECEL S.A. por el trafico de
interconexién entrante y saliente entre mdviles.

Es importante mencionar que la Sociedad ha implementado un proceso de conciliacién de cuentas
por cobrar y cuentas por pagar con ENTEL S.A.

Las cuentas por cobrar a ENTEL S.A. al 31 de diciembre de 2009 sumaron Bs 96,19 millones,
equivalente al 4,17% del activo total; al 31 de diciembre de 2010 registraron Bs 110,48 millones
igual al 4,37% del activo total; mientas que para el 2011 ascendieron a Bs 57,90 millones
representando 2,15% del activo total.

Grafico N2 3: Cuentas por cobrar a ENTEL (en millones de Bs)

120 110,48

57,90 55,98

2009 . 2010 2011 mar-12
Fuente: TELECEL S.A.

Entre el 2009 y el 2010 las cuentas por cobrar a ENTEL se incrementaron en Bs 14,29 millones
(14,85%). Entre las gestiones 2010 y 2011 existe un decremento de Bs 52,58 millones (47,59%).
Estas variaciones se deben principalmente a la implementacién de la conciliacién de cuentas por
cobrar y cuentas por pagar con ENTEL S.A.

Al 31 de marzo de 2012 esta cuenta muestra un saldo de Bs 55,98 millones que representan el
2,01% del activo total.

Otras Cuentas por Cobrar

Las otras cuentas por cobrar estdn compuestas por: anticipos a proveedores, anticipos del
impuesto a las transacciones, gastos pagados por anticipado y varios; siendo la cuenta mas
representativa la de los anticipos del impuesto a las transacciones.

Para diciembre de 2009 esta cuenta registré Bs 131,00 millones, equivalentes al 5,68% del activo
total; para diciembre de 2010 sumd Bs 167,12 millones, correspondientes al 6,61% del activo total;
mientras que para diciembre de 2011 reporté Bs 175,69 millones, representando un 6,52% del
activo total.

Entre el 2009 y el 2010 se observa un incremento de Bs 36,11 millones (27,57%), explicado por el
incremento de las cuentas anticipos a proveedores y anticipos del impuesto a las transacciones; en
Bs 16,71 millones (138,12%) y Bs 19,81 millones (18,31%), respectivamente. El incremento de la
cuenta anticipos a proveedores se debidé a los anticipos realizados por los nuevos proyectos
encarados por TELECEL S.A.

Entre el 2010 y el 2011 las otras cuentas por cobrar se incrementan en Bs 8,57 millones (5,13%),
producto, principalmente, del crecimiento de las cuentas anticipos del impuesto a las
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transacciones y gastos pagados por anticipado; en Bs 2,37 millones (1,85%) y Bs 1,48 millones
(19,35%), respectivamente.

Al 31 de marzo de 2012 otras cuentas por cobrar ascienden a Bs 170,10 millones y representan el
6,11% del total activo.

6.5.3. Activo No Corriente
Activo Fijo (neto de depreciacion acumulada)
La cuenta mas importante del Activo no corriente es la cuenta del activo fijo. El activo fijo de la
sociedad estd compuesto por: terreno, equipos de red y fibra Optica, infraestructura e
instalaciones, equipo de computacién, muebles y enseres, vehiculos, equipo electrénico, equipos
de oficina, material en transito y obras en curso.

La Sociedad efectud una revalorizacion técnica de todos sus activos fijos al 30 de septiembre de
2002. Los valores resultantes de dicho revalto son actualizados seguin lo mencionado en el parrafo
siguiente. Estos bienes se deprecian, utilizando el método de linea recta en base a los afios de vida
util determinados por el perito independiente.

A partir del 1 de enero de 2010, las vidas utiles utilizadas por la Sociedad para depreciar ciertos
elementos de sus activos fijos, fueron modificadas con el objetivo de utilizar tasas de depreciacion
ajustadas a la naturaleza, condicién y uso de dichos activos. El cambio de estas estimaciones han
sido aplicadas de forma prospectiva de acuerdo con lo establecido en la Norma de Contabilidad N°
13.

Grafico N2 4: Activo fijo (en millones de Bs)
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Al 31 de diciembre de 2009 el activo fijo sumé Bs 1.511,74 millones representando 65,59% del
activo total, al 31 de diciembre de 2010 alcanzé 1.785,85 millones igual al 70,68% del activo total y
al 31 de diciembre de 2011 ascendié a Bs 1.987,43 millones correspondiente al 73,80% del activo
total.

Entre el 2009 y 2010 el activo fijo experimentd un importante crecimiento de Bs 274,11 millones
(18,13%). Este incremento fue el resultado de las inversiones que realizé la sociedad en el periodo
mencionado, principalmente en equipos de red y de fibra dptica, infraestructura e instalaciones y
en equipos de computacion. Los incrementos en estas cuentas fueron de Bs 80,05 millones
(5,99%), Bs 95,47 millones (28,08%) y Bs 87,37 millones (45,26%), respectivamente.

Entre el 2010 y el 2011 existe un incremento de Bs 201,58 millones (11,29%); explicado,
nuevamente, por las inversiones realizadas por TELECEL S.A. Las cuentas que experimentaron un
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crecimiento importante en este periodo fueron: equipos de red y fibra dptica en Bs 305,55
millones (21,56%), infraestructura e instalaciones en Bs 58,31 (13,39%) y equipos de computacién
en Bs 145,48 (51,89%).

Al 31 de marzo de 2012 esta cuenta muestra un saldo de Bs 1.959,34 millones que representan un
70,38% del activo total.

6.5.4. Pasivo Total
El pasivo total de TELECEL al 31 de diciembre de 2009 ascendié a Bs 1.540,47 millones,
representando 66,84% del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010 reporté Bs
1.643,57 millones, equivalentes al 65,05% del total pasivo y patrimonio neto; finalmente al 31 de
diciembre de 2011 esta cuenta sumé Bs 1.478,84 millones, igual al 54,91% del total pasivo y
patrimonio neto.

Grafico N2 5: Pasivo total (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.

Entre el 2009 y el 2010 existe un incremento en el pasivo total de Bs 103,11 millones (6,69%);
producto, principalmente, del incremento del pasivo no corriente en Bs 79,15 millones (13,87%).
Entre el 2010 y el 2011 existe una disminucién en el pasivo total de Bs 164,73 millones (10,02%);
explicado, principalmente, por la disminucién del pasivo no corriente como consecuencia de la
disminucién de las deudas financieras de largo plazo en Bs 204,43 millones (43,87%).

En las gestiones 2009, 2010 y 2011 el pasivo corriente representa 42,07%, 39,33% y 36,50% del
total pasivo y patrimonio neto; mientras que el pasivo no corriente equivale al 24,76% del total
pasivo y patrimonio neto en la gestion 2009, 25,72% en el 2010y 18,41% en la gestion 2011.

En los periodos analizados se observa que el pasivo corriente es considerablemente mayor al
pasivo no corriente; esto se explica, principalmente, porque la mayor parte de las deudas
comerciales asi como las deudas fiscales y sociales se encuentran clasificadas como pasivos de
corto plazo.

Al 31 de marzo de 2012 el pasivo total del Emisor asciende a Bs 1.457,36 millones representando
un 52,35% del total pasivo y patrimonio. Asimismo el pasivo corriente asciende a Bs 980,27
millones y el pasivo no corriente asciende a Bs 477,09 millones; representando el 35,21% y el
17,14% del total pasivo y patrimonio, respectivamente.
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6.5.5. Pasivo Corriente
Deudas Comerciales
Las deudas comerciales a corto plazo estdn compuestas por: cuentas por pagar a proveedores
CAPEX, cuentas por pagar a proveedores de bienes y servicios, cuentas por pagar a otros
operadores y otras cuentas por pagar comerciales.

Las deudas comerciales se valtan a su valor nominal, incorporando en caso de corresponder, los
intereses devengados al cierre del ejercicio, segun las clausulas especificas de cada operacion.

Para la gestion 2009 las deudas comerciales a corto plazo ascendieron a Bs 261,35 millones,
representando 11,34% de total pasivo y patrimonio neto; para el 2010 alcanzaron Bs 308,50
millones, equivalentes al 12,21% del total pasivo y patrimonio neto; finalmente para la gestién
2011 reportaron Bs 315,57 millones correspondientes al 11,72% del total pasivo y patrimonio
neto.

Grafico N2 6: Deudas comerciales de corto plazo (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.

Entre el 2009 y el 2010 existe un crecimiento de Bs 47,16 millones (18,04%), explicado
principalmente por el incremento de las cuentas por pagar a proveedores CAPEX en Bs 50,00
millones (56,47%); este incremento surge como consecuencia de la implementacién de los
proyectos backbone® de fibra éptica y microondas.

Entre el 2010 y el 2011 existe un leve incremento en esta cuenta de Bs 7,07 millones (2,29%). El
débil crecimiento de este periodo es explicado principalmente por la disminucion de las cuentas
por pagar a proveedores CAPEX y de las cuentas por pagar a otros operadores; en Bs 19,33
millones (13,95%) y Bs 26,06 millones (37,91%) respectivamente. La disminucién de las cuentas
por pagar a proveedores CAPEX se dio como resultado del pago a proveedores por el proyecto de
fibra dptica. Asimismo, la reduccién de las cuentas por pagar a otros operadores (del sector) se
debe, principalmente, a la conciliacién de saldos por trafico de interconexion.

Al 31 de marzo de 2012 las deudas comerciales corrientes suman Bs 292,36 millones y representan
10,50% del total pasivo y patrimonio.

1 . e .
La palabra backbone se refiere a las principales conexiones troncales de Internet.
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Deudas Financieras

Las deudas financieras de la empresa TELECEL S.A. estdn compuestas por deudas tanto locales
como deudas extranjeras; las deudas mds representativas son: un contrato de financiamiento
firmado en marzo del 2008 con Internacional Finance Corporation (IFC), otro contrato firmado en
la gestién 2007 con Nederlanse Financierings Maatschappij loor Ontwikkelinslanden N.V. (FMO) y
otras deudas con bancos nacionales como ser: Banco de Crédito de Bolivia S.A., Banco Nacional de
Bolivia S.A., entre otros.

Los préstamos se reconocen inicialmente a su valor nominal, neto de los costos incurridos en la
transaccion. Estos préstamos se registran posteriormente a su costo amortizado. Cualquier
diferencia entre los fondos recibidos y el valor exigible, se reconocen en el estado de ganancias y
pérdidas durante el periodo de vigencia del préstamo, utilizando como método de célculo la tasa
de interés efectiva.

Grafico N2 7: Deudas financieras de corto plazo (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.

Las deudas financieras de corto plazo de TELECEL S.A. en la gestién 2009 fueron de Bs 322,49
millones representando 13,99% del total pasivo y patrimonio neto; para la gestién 2010 sumaron
Bs 316,31 millones correspondientes a 12,52% del total pasivo y patrimonio neto; finalmente en la
gestion 2011 las deudas financieras descienden a Bs 244,02 millones equivalentes al 9,06% del
total pasivo y patrimonio neto.

Entre las gestiones 2009 y 2010 se observa un decremento de las deudas financieras de Bs 6,18
millones que representan un 1,92% en términos relativos. En el analisis correspondiente a las
gestiones 2010 y 2011 se observa una disminucion, considerablemente mayor a la del 2010, de Bs
72,29 millones equivalentes a 22,85% en términos relativos. Ambas disminuciones son explicadas
tanto por las amortizaciones realizadas como por las liquidaciones de préstamos de corto plazo,
tanto en la gestién 2010 como en la gestién 2011.

Al 31 de marzo de 2012 las deudas financieras de corto plazo suman Bs 231,31 millones vy
representan 8,31% del total pasivo y patrimonio.

6.5.6. Pasivo No Corriente
Deudas Comerciales
Las deudas comerciales de largo plazo estdn compuestas solamente por cuentas por pagar a
proveedores CAPEX.
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Las deudas comerciales se valdan a su valor nominal, incorporando en caso de corresponder, los
intereses devengados al cierre del ejercicio, segun las cldusulas especificas de cada operacidn.

Al 31 de diciembre de 2009 las deudas comerciales de largo plazo ascendieron a Bs 82,17 millones,
representando 3,57% del total pasivo y patrimonio neto; para el 2010 alcanzaron Bs 76,41
millones, equivalentes al 3,02% del total pasivo y patrimonio neto y al 31 de diciembre de 2011
registraron Bs 114,67 millones correspondientes al 4,26% del total pasivo y patrimonio neto.

Entre el 2009 y el 2010 existe una disminucidon de Bs 5,76 millones equivalentes en términos
relativos al 7,01%. Entre el 2010 y el 2011 se observa un importante incremento de 50,07%
equivalente en términos absolutos a Bs 38,26 millones; dicho incremento resulta de la provision
para la compra de equipos de red, licencias y software del proveedor Huawei.

Al 31 de marzo de 2012 las deudas comerciales de largo plazo ascienden a Bs 108,25 millones y
representan el 6,52% del total pasivo y patrimonio.

Deudas financieras de largo plazo.

Las deudas financieras de la empresa TELECEL S.A. estan compuestas por deudas tanto locales
como deudas extranjeras; las deudas mas representativas son: un contrato de financiamiento
firmado en marzo del 2008 con Internacional Finance Corporation (IFC), otro contrato firmado en
la gestién 2007 con Nederlanse Financierings Maatschappij loor Ontwikkelinslanden N.V. (FMO) y
otras deudas con bancos nacionales como ser: Banco de Crédito de Bolivia S.A., Banco Nacional de
Bolivia S.A., entre otros.

Los préstamos se reconocen inicialmente a su valor nominal, neto de los costos incurridos en la
transaccion. Estos préstamos se registran posteriormente a su costo amortizado. Cualquier
diferencia entre los fondos recibidos y el valor exigible, se reconocen en el estado de ganancias y
pérdidas durante el periodo de vigencia del préstamo, utilizando como método de calculo la tasa
de interés efectiva.

Al 31 de diciembre de 2009 las deudas financieras de largo plazo registraron un saldo de 404,71
millones correspondiente al 17,56% del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010
sumaron Bs 465,94 millones correspondientes al 18,44% del total pasivo y patrimonio neto; y al
31 de diciembre de 2011 reportaron Bs 261,51 millones, equivalentes al 9,71% del total pasivo y
patrimonio neto.

Entre el 2009 y el 2010 existe un incremento de Bs 61,23 millones (15,13%). Este incremento se
produce como consecuencia del vencimiento de deudas a corto plazo con bancos nacionales y la
consecuente renovacion de los mismos y/o adquisicion de nueva deuda bancaria a plazos mayores
a 4 anos.

Entre el 2010 y el 2011 se observa una importante disminucidn de esta cuenta, Bs 204,43 millones
(43,87%); la misma, se debe al repago de capital (amortizaciones parciales) de las deudas con
bancos del exterior y bancos locales, ya que la mayoria de los préstamos contraidos en el 2010
tenian periodos de gracia.

Al 31 de marzo de 2012 las deudas financieras de largo plazo suman Bs 237,76 millones

representando el 3,89% total pasivo y patrimonio.

6.5.7. Patrimonio Neto
El patrimonio neto esta compuesto por: capital pagado, ajuste de capital, reserva legal, ajuste
global del patrimonio, ajuste de reservas patrimoniales y resultados acumulados.
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Al 31 de diciembre de 2009 el patrimonio neto registré Bs 764,35 millones equivalentes al 33,16%
del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010 ascendié a Bs 883,12 millones
representando el 34,95% de la suma del total pasivo y patrimonio neto; mientras que para el 2011
reportd Bs 1.214,14 millones, igual al 45,09% del total pasivo y patrimonio neto.

Entre el 2009 y el 2010 el patrimonio neto se incrementdé en Bs 118,77 millones (15,54%),
principalmente. Entre el 2010 y el 2011 el patrimonio experimentd un importante crecimiento de
Bs 331,02 millones (37,48%). Ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

Grafico N2 8: Patrimonio neto (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.

Al 31 de marzo de 2012 el patrimonio neto de TELECEL S.A. asciende a Bs 1.326,72 millones
representando el 47,65% del total pasivo y patrimonio.

Capital Pagado
El capital suscrito y pagado de TELECEL S.A. sumé Bs 201,56 millones en las gestiones 2009, 2010 y
2011 representando 8,75%, 7,98% y 7,48% del total pasivo y patrimonio neto respectivamente.

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011 fue de
Bs 334.26, Bs 392.97 y Bs 593,41 respectivamente. Estos valores fueron calculados con datos
histdricos (sin reexpresar) de TELECEL S.A.

Al 31 de marzo de 2012 el capital pagado de la Sociedad alcanza a Bs 201,56 millones y representa
el 7,24% del total pasivo y patrimonio.

Ajuste de Capital

Hasta la gestion finalizada al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad ajustaba el total del patrimonio,
en base a lo dispuesto por la Norma de Contabilidad N° 3 del Colegio de Auditores de Bolivia. El
ajuste correspondiente a las cuentas que conformaban el patrimonio neto se registraba en la
cuenta patrimonial "ajuste global del patrimonio".

La Resolucién CTNAC 01/2008 de fecha 11 de enero de 2008, acuerda que a partir del 1° de enero
de 2008, la actualizacién del capital se contabiliza en la cuenta “ajuste de capital”. El ajuste del
resto de las cuentas patrimoniales (excepto la cuenta resultados acumulados que se ajusta sobre
la misma cuenta) se contabiliza en la cuenta “ajuste de reservas patrimoniales”.
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Al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011 el ajuste de capital fue de Bs 71,34 millones;
representando el 3,10%, 2,82% y 2,65% de la suma del total pasivo y patrimonio neto,
respectivamente.

Al 31 de marzo de 2012 el ajuste de capital asciende a Bs 71,34 millones y representa el 2,56% del
total pasivo y patrimonio.

Reserva Legal

Al 31 de diciembre de 2009 las reservas legales fueron de a Bs 14,14 millones, representando el
0,61% de la suma del total pasivo y patrimonio neto; al 31 de diciembre de 2010 alcanzaron Bs
28,49 millones, equivalente al 1,13% del total pasivo y patrimonio neto; mientras que al 31 de
diciembre de 2011 reportaron Bs 45,94 millones, igual al 1,71% de la suma del total pasivo y
patrimonio neto.

Entre el 2009 y 2010 las reservas legales tuvieron un crecimiento de Bs 14,35 millones monto
equivalente en términos relativos a 101,48%. Entre el 2010 y el 2011 existe un incremento del
61,22% equivalente en términos absolutos a Bs 17,44 millones.

De acuerdo a lo dispuesto por la legislacidn vigente y los estatutos de la Sociedad, debe destinarse
una suma no inferior al 5% de las utilidades liquidas y realizadas de cada ejercicio a la constitucién
de una reserva legal, hasta alcanzar el 50% del capital pagado. Los incrementos observados en la
cuenta reserva legal, en el periodo analizado, son el resultado de la aplicaciéon de esta norma.

Al 31 de marzo de 2012 las reservas legales de TELECEL S.A. ascienden a Bs 66,41 millones y
representan el 2,39% del total pasivo y patrimonio.

Resultados Acumulados

La cuenta mas representativa del patrimonio neto es la de resultados acumulados que representa
20,61%, 22,85% y 33,05% del total pasivo y patrimonio neto en las gestiones 2009, 2010 y 2011
respectivamente.

Los resultados acumulados en la gestion 2009 ascendieron a Bs 474,93 millones, en la gestion
2010 alcanzaron Bs 577,47 millones y en la gestién 2010 sumaron Bs 890,07 millones.

Entre el 2009 y el 2010 se produce un incremento de Bs 102,54 millones equivalente en términos
relativos al 21,59% y entre el 2010 y el 2011 los resultados acumulados crecen en 54,13%
equivalente en términos absolutos a Bs 312,60 millones. Ambos incrementos son explicados por
las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas; Bs 392,88 millones en el 2010
y Bs 452,40 millones en la gestion 2011.

Al 31 de marzo de 2012 los resultados acumulados del Emisor ascienden a Bs 981,99 millones y
representan el 35,27% del total pasivo y patrimonio.

6.5.8. Ventas Netas de Servicio (Ingresos)
Los ingresos de TELECEL S.A. estdn compuestos por: ingresos por llamadas, ingresos por
interconexién, ingresos por venta de simcards, ingresos por servicios de valor agregado, ingresos
por venta de equipos, ingresos por comisiones en cobranzas, otros ingresos operativos e ingresos
por internet movil.

Al 31 de diciembre de 2009 ascendieron a Bs 2.069,06 millones, al 31 de diciembre de 2010
reportaron Bs 2.485,31 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2011 los ingresos alcanzaron
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Bs 2.666,58 millones.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Estas cuentas registraron incrementos de Bs 153,86 millones (12,62%), Bs 105,34 millones
(17,84%) y Bs 99,08 millones (61,03%) respectivamente.

Grafico N2 9: Ventas netas de servicios (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.

Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet moévil y los ingresos por llamadas en el 2011. Estas cuentas experimentaron un
crecimiento de Bs 95,37 millones (36,48%), Bs 79,13 millones (75,34%) y Bs 33,68 millones (2,45%)
respectivamente.

El incremento de las cuentas analizadas se debe principalmente a la ampliacion de la capacidad de
la Red, y consecuentemente el incremento de clientes que generan trafico en estos servicios.

Al 31 de marzo de 2012 las ventas netas de servicios ascendieron a Bs 746,93 millones.

6.5.9. Costo de Servicios Vendidos (Costos)
Los costos de TELECEL S.A. estan compuestos por: servicios de interconexion, servicios de
roamming internacional, servicios de mensajes SMS, alquiler de canales, tasas y derechos de
concesion, servicios de internet, servicios de valor agregado, costo de teléfonos y accesorios
vendidos, descuentos sobre ventas y costo de venta de tarjetas. De estas subcuentas, la mas
representativa es la de servicios de interconexion.

Los costos de servicios vendidos al 31 de diciembre de 2009 alcanzaron Bs 771,99 millones,
equivalente al 37,31% de las ventas netas de servicios; al 31 de diciembre de 2010 sumaron Bs
862,39 millones, representando el 34,70% de las ventas netas de servicios y para el 31 de
diciembre de 2011 reportaron Bs 890,64 millones, correspondiente al 33,40% de las ventas netas
de servicios.

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provisién servicios de interconexion y tasas y derechos de concesién en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). La cuenta provisidn servicios de interconexidn crecid como
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consecuencia del incremento en el trafico de llamadas. Asimismo, la cuenta tasas y derechos de
concesion experimenté un incremento debido al incremento en la adjudicacién de licencias de uso
de frecuencia.

Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26 millones (3,28%), causado por los
incrementos en las tasas y derechos de concesién y los servicios de mensajes SMS en el 2011; en
Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%) respectivamente.

En la gestidon 2011, y consecuentemente, la cuenta tasas y derechos de concesién experimentd un
incremento debido a la adjudicacién de licencias de uso de frecuencia; y la cuenta provisidon de
servicios de mensajes SMS se incrementé como consecuencia de la interconexién con otros
operadores.

Al 31 de marzo de 2012 el costo de servicios vendidos asciende a Bs 257,52 millones y representa
el 34,48% de las ventas netas de servicios.

6.5.10. Ganancia Bruta
La ganancia bruta representa la diferencia entre las ventas netas de servicios y los costos de
servicios vendidos.

Para la gestién 2009 la ganancia bruta sumé Bs 1.297,07 millones, equivalente al 62,29% de las
ventas netas de servicios; para la gestion 2010 alcanzé Bs 1.622,92 millones, representando el
65,30% de las ventas netas de servicios; finalmente para la gestién 2011 ascendié Bs 1.775,93
millones igual al 66,60% de las ventas netas de servicio.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de Bs 325,85 millones (25,12%), considerando que en el
2010 las ventas netas de servicios se incrementaron en mayor proporcion que el costo de servicios
vendidos; en Bs 416,25 millones (20,12%) y Bs 90,39 millones (11,71%) respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 la ganancia bruta se incrementd en Bs 153,01 millones (9,43%),
considerando que en el 2011 las ventas netas de servicios crecieron en mayor proporciéon que el
costo de servicios vendidos, en Bs 181,27 millones (7,29%) y Bs 28,26 millones (3,28%)
respectivamente.

Al 31 de marzo de 2012 la ganancia bruta fue de Bs 489,42 millones y representd un 65,52% de las
ventas netas de servicios.

Gastos Administrativos y Operativos

Los gastos administrativos y operativos estdn compuestos por: gastos administrativos, gastos de
ventas, gastos operativos, depreciacion de activos fijos y amortizacién de cargos diferidos y
servicio de asistencia técnica.

Los gastos administrativos y operativos al 31 de diciembre de 2009 alcanzaron Bs 948,99 millones,
equivalente al 45,87% de las ventas netas de servicios; al 31 de diciembre de 2010 sumaron Bs
1.165,33 millones, representando el 46,89% de las ventas netas de servicios y para el 31 de
diciembre de 2011 reportaron Bs 1.323,53 millones, correspondiente al 49,63% de las ventas netas
de servicios.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de Bs 216,34 millones (22,80%), principalmente por el
incremento de los gastos operativos y la amortizacion, depreciacion y desvalorizacién del activo
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fijo en la gestion 2010; en Bs 67,31 millones (29,12%) y Bs 88,59 millones (45,21%)
respectivamente. Este incremento se debe a un ajuste de tasas de depreciacién realizada en enero
2010y el incremento en la alta de activos fijos de la gestion por Bs 274,11 millones.

Entre el 2010 y 2011 los gastos operativos y de administracién se incrementaron en Bs 158,20
millones (13,58%), principalmente por el crecimiento de los gastos por servicio de asistencia
técnica y la depreciacién de activos fijos y amortizacidon de cargos diferidos en la gestion 2011; en
Bs 45,03 millones (34,08%) y Bs 58,49 millones (20,56%) respectivamente.

Al 31 de marzo de 2012 los gastos administrativos y operativos ascienden a Bs 378,76 y
representan el 50,71% de las ventas netas de servicios.

Ganancia Operativa
La ganancia operativa representa la diferencia entre la ganancia bruta y los gastos administrativos
y operativos.

Para la gestion 2009 la ganancia operativa ascendié a Bs 348,08 millones, representando el 16,82%
de las ventas netas de servicios; para la gestion 2010 la empresa presentd una ganancia operativa
de Bs 457,59 millones, equivalente al 18,41% de las ventas netas de servicios; mientras que para la
gestion 2011 se reporté una ganancia operativa de Bs 452,40 millones, igual al 16,97% de las
ventas netas de servicios.

Entre el 2009 y 2010 la ganancia operativa incrementd en Bs 109,51 millones (31,46%),
considerando que en la gestién 2010 la ganancia bruta se incrementd en mayor proporcién que los
gastos administrativos y operativos; en Bs 325,85 millones (25,12%) y Bs 216,34 millones (22,80%)
respectivamente.

Entre el 2010 y 2011 la ganancia operativa disminuyd en Bs 5,19 millones (1,14%), considerando
que en la gestidn 2011 los gastos administrativos y operativos se incrementaron en mayor
proporcién que la ganancia bruta; en Bs 158,20 millones (13,58%) y Bs 153,01 millones (9,43%)
respectivamente.

Al 31 de marzo de 2012 la ganancia operativa de TELECEL S.A. fue de Bs 110,66 millones vy
representé el 14,82% de las ventas netas de servicios.

Grafico N2 10: Ganancia operativa (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.
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Utilidad antes de Impuestos

La utilidad antes de impuestos se calcula sumando o restando, segln corresponda, a la ganancia
operativa los gastos financieros, intereses ganados, diferencias por tipo de cambio, ajuste por
inflacion y tenencia de bienes, otros ingresos y egresos.

Para la gestién 2009 ascendié a Bs 335,48 millones, representando el 16,21% de las ventas netas
de servicios; para la gestion 2010 registro Bs 422,16 millones, equivalente al 16,99% de las ventas
netas de servicios; mientras que para la gestién 2011 reporté Bs 514,43 millones, igual al 19,29%
las ventas netas de servicios.

Entre el 2009 y 2010 existe un incremento de Bs 86,68 millones (25,84%), explicado
principalmente por el crecimiento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%).

Entre el 2010 y 2011 la utilidad antes de impuestos aumentd en Bs 92,27 millones (21,86%), a
pesar de la disminuciéon de la ganancia operativa en 2011, en Bs 5,19 millones (1,14%). El
incremento esta explicado principalmente por el incremento de inflacién y tenencia de bienes en
Bs 73,44 millones (396,61%). Este incremento es producto de la actualizacién de las partidas no
monetarias utilizando como indice la variacién en el valor de la Unidad de Fomento a la Vivienda
(URV).

Al 31 de marzo de 2012 la utilidad antes de impuestos asciende a Bs 165,72 millones y representa
el 22,19% de las ventas netas de servicios.

6.5.11. Utilidad Neta del Ejercicio.
Al 31 de diciembre de 2009 la utilidad neta del ejercicio fue de Bs 325,61 millones, igual al 15,74%
de las ventas netas de servicios; al 31 de diciembre de 2010 alcanzé Bs 392,88 millones,
correspondiente al 15,81% de las ventas netas de servicios y para el 31 de diciembre de 2011
sumo Bs 452,40 millones equivalente al 16,97% de las ventas netas de servicios.

Grafico N2 11: Utilidad neta del ejercicio (en millones de Bs)
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Fuente: TELECEL S.A.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de Bs 67,27 millones (20,66%), dado principalmente
por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones (31,46%). Durante la
gestion 2010, la empresa logré optimizar sus gastos administrativos y los costos de servicios
vendidos; lo cual se refleja en la reduccién de la proporcién que representan éstos sobre los
ingresos por ventas.
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Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en gran medida
por el incremento de la cuenta ajuste por inflaciéon y tenencia de bienes en Bs 73,44 millones
(396,61%). Asimismo, es importante destacar que durante la gestidon 2011, la empresa optimizé
sus principales gastos (administrativos y financieros) y los costos de servicios vendidos; logrando
de este modo que una mayor parte de los ingresos por ventas se convierta en utilidad neta.

Al 31 de marzo de 2012 la utilidad neta asciende a Bs 152,71 millones y representa el 20,44% de
las ventas netas de servicios.

6.5.12. Indicadores Financieros
6.5.12.1. Liquidez
Debido a las caracteristicas del sector de telecomunicaciones, en general, y las caracteristicas del
negocio de TELECEL S.A., en particular; algunas cuentas contables han sido reclasificadas para
poder evaluar la posicion de liquidez de la Sociedad.

A continuacidn, se realiza una breve explicacién acerca del movimiento de ciertas cuentas y los
saldos registrados por éstas; asi como de los motivos por los cuales las cuentas mencionadas en el
parrafo anterior fueron reclasificadas.

= Las ventas de TELECEL S.A. son aproximadamente del 97% al contado, mientras que en los
términos de las compras al crédito se registran plazos de pago superiores a 90 dias. Bajo
esta figura, TELECEL S.A. reinvierte de manera inmediata los recursos disponibles en
capital de inversion para minimizar el efectivo ocioso de la Sociedad.

= Los ingresos provenientes de los servicios de telefonia prepago, postpago, interconexién y
de valor agregado se reconocen en el momento de la prestacién del servicio
efectivamente realizado o consumido. Por tanto, algunos de estos ingresos no se registran
como ingresos inmediatos, sino que se contabilizan como ingresos diferidos en el pasivo
de corto plazo. De acuerdo a este criterio estos ingresos fueron descontados del pasivo
corriente.

= Dentro del activo no corriente, en la subcuenta del activo fijo, se registra la partida
material en transito y obras en curso; en esta partida se registran insumos, materiales y
servicios adquiridos de proveedores para la construccién de nuevas radiobases. En su
mayoria, los activos que conforman esta partida estaran listos para su uso en menos de 12
meses. De acuerdo a este criterio esta partida se adicioné al activo corriente.

Coeficiente de Liquidez

También denominado Razén Corriente y expresado por el activo corriente entre el pasivo
corriente, basicamente muestra la capacidad que tiene la empresa de poder cubrir sus deudas de
corto plazo con sus activos de corto plazo.

El cdlculo deberd ser realizado de la siguiente manera:

AC + MTyOC
-~ PC-1ID
Dénde:
AC : Total Activo Corriente a la fecha de célculo
MTy OC : Material en transito y obras en curso a la fecha de cdlculo
PC : Total Pasivo Corriente a la fecha de calculo
ID : Ingresos diferidos a la fecha de calculo
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Para la gestion 2009 el coeficiente de liquidez fue 1,08 veces, para el 2010, 1,07 veces y finalmente
para el 2011, 1,04 veces.

Entre las gestiones 2009 y 2010 se produjo una leve disminucién del indicador en cuestidn,
pasando de 1,08 a 1,07. Esta desmejora del indicador se explica porque en la gestion 2010 el
numerador de este indicador crecié en menor proporcion que el denominador; Bs 3,89 millones
(0,39%) y Bs 15,28 millones (1,67%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se produjo, nuevamente, una desmejora del indicador;
considerando que en la gestion 2011 el numerador de este indicador se redujo en mayor
proporcién que el denominador; Bs 47,65 millones (4,78%) y Bs 20,72 millones (2,22%),
respectivamente.

La reduccion del coeficiente de liquidez de TELECEL S.A., en el periodo analizado viene a ser
consecuencia, en gran parte, de las inversiones realizadas por la empresa durante las gestiones
2010 y 2011. Estas inversiones se ven reflejadas en la disminucién de las disponibilidades y en el
crecimiento del activo fijo del Emisor en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 el coeficiente de liquidez es de 1,10.

Grafico N2 12: Coeficiente de liquidez (en veces)
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Prueba Acida

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 facil liquidacion, como son los
inventarios.

El célculo debera ser realizado de la siguiente manera:
_AC+MTyoC -1

PC —1ID
Donde:
AC : Total Activo Corriente a la fecha de célculo
MTy OC : Material en transito y obras en curso a la fecha de cdlculo
I : Inventarios
PC : Total Pasivo Corriente a la fecha de calculo
ID : Ingresos diferidos a la fecha de calculo
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Al 31 de diciembre de 2009 la prueba acida de TELECEL fue 1,06 veces; al 31 de diciembre de 2010,
1,03 veces y para el 31 de diciembre de 2011, 1,01 veces.

Entre las gestiones 2009 y 2010, y en relacién con el comportamiento del Coeficiente de Liquidez,
se produjo una desmejora de este indicador, pasando de 1,06 a 1,03. Esta disminucién es
explicada porque en la gestion 2010 el numerador de este indicador disminuyé en Bs 10,08
millones (1,04%) y el denominador se incrementé en Bs 15,28 millones (1,67%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se produjo otra desmejora del indicador, explicada porque en la
gestién 2011 el numerador de este indicador se redujo en mayor proporcion que el denominador;
Bs 45,64 millones (4,74%) y Bs 20,72 millones (2,22%), respectivamente.

Al igual que en el caso anterior, la reduccién de la prueba acida en el periodo analizado viene a ser
consecuencia, en gran parte, de las inversiones realizadas por la empresa durante las gestiones
2010 y 2011. Estas inversiones se ven reflejadas en la disminucién de las disponibilidades y en el
crecimiento del activo fijo del Emisor en las gestiones analizadas

Al 31 de marzo de 2012 este indicador fue de 1,06.

Grafico N2 13: Prueba acida (en veces)
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Capital de Trabajo
El capital de trabajo, indica la diferencia monetaria existente entre los activos corrientes y pasivos
corrientes.

El cdlculo deberd ser realizado de la siguiente manera:

CT = AC + MTyOC — (PC — ID)

Donde:

AC : Total Activo Corriente a la fecha de calculo

MTy OC : Material en transito y obras en curso a la fecha de célculo
PC : Total Pasivo Corriente a la fecha de calculo

ID : Ingresos diferidos a la fecha de calculo

68



Para la gestion 2009 ascendié a Bs 74,81 millones, en el 2010 reportd Bs 63,42 millones, mientras
que para el 2011 el indicador alcanzé Bs 36,49 millones.

Entre las gestiones 2009 y 2010 el capital de trabajo se redujo en Bs 11,39 millones; debido,
principalmente, a la disminuciéon de las disponibilidades que se utilizaron para realizar inversiones
en activos fijos.

Entre el 2010 y 2011 el capital de trabajo disminuyd en Bs 26,93 millones; producto, entre otras
cosas, de la considerable disminucion de las disponibilidades y las cuentas por cobrar a ENTEL S.A.

Al 31 de marzo de 2012 el capital de trabajo de TELECEL S.A. asciende a Bs 86,56 millones.

6.5.12.2. Endeudamiento
Razoén de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo)
La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la
empresa, en relacidn a los activos totales de la misma; es decir, la proporcion del activo que esta
siendo financiada con deuda.

Al 31 de diciembre de 2009 la razén de endeudamiento fue 66,84%; al 31 de diciembre de 2010,
65,05% y al 31 de diciembre de 2011, 54,91%.

Grafico N2 14: Razén de endeudamiento (en porcentaje)
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Entre las gestiones 2009 y 2010 la empresa tuvo un decremento de sus deudas en relacién de sus
activos; considerando que en el 2010 el activo total crecié en mayor proporciéon que el pasivo
total, en Bs 221,87 millones (9,63%) y Bs 103,11 millones (6,69%) respectivamente.

Entre el 2009 y el 2010 el incremento en el pasivo total de Bs 103,11 millones (6,69%); fue
producto, principalmente, del incremento del pasivo no corriente en Bs 79,15 millones (13,87%).
Asimismo, entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%),
debido al incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%).

Entre las gestiones 2010 y la gestién 2011 la empresa muestra nuevamente una reduccidn de sus
deudas en relacion de sus activos, considerando que en el 2011 el pasivo total se redujo en Bs
164,73 millones (10,02%), mientras que el activo total se incrementé en Bs 166,29 millones
(6,58%).
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Entre el 2010 y el 2011 existe una disminuciéon en el pasivo total de Bs 164,73 millones (10,02%);
explicado, principalmente, por la disminucién del pasivo no corriente como consecuencia de la
disminucién de las deudas financieras de largo plazo en Bs 204,43 millones (43,87%). Asimismo, el
incremento del activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo
no corriente en Bs 221,52 millones (12,00%).

Al 31 de marzo de 2012 este ratio es igual a 52,35%.

Razén Deuda Capital (Total Pasivo/Patrimonio Neto)
La razén deuda capital indica la relacion de todas las obligaciones de la empresa con terceros en
relacion al total de su patrimonio neto.

Para la gestidn 2009 este ratio fue 2,02 veces; para el 2010, 1,86 veces y para la gestién 2011, 1,22
veces.

Entre el 2009 y 2010 se observa un decremento del indicador, considerando que el 2010 el
patrimonio neto crecié en mayor proporcién que el pasivo total, en Bs 118,77 millones (15,54%) y
Bs 103,11 millones (6,69%) respectivamente.

Entre el 2010 y 2011 también se registré una reduccion del indicador, debido a que en la gestion
2011 el patrimonio neto se incrementd en Bs 331,02 millones (37,48%) y el pasivo disminuyd en Bs
164,73 millones (10,02%).

Entre el 2009 y el 2010 el incremento en el pasivo total de Bs 103,11 millones (6,69%); fue
producto, principalmente, del incremento del pasivo no corriente en Bs 79,15 millones (13,87%).
Entre el 2010 y el 2011 existe una disminucion en el pasivo total de Bs 164,73 millones (10,02%);
explicado, principalmente, por la disminucién del pasivo no corriente como consecuencia de la
disminucion de las deudas financieras de largo plazo en Bs 204,43 millones (43,87%).

Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 la razén deuda capital es de 1,10.

Patrimonio sobre Activo (Patrimonio Neto/Total Activo)

El ratio muestra el porcentaje que representa el patrimonio neto en comparacion del activo total
de la empresa; es decir, la proporcion del activo que esta siendo financiada con capital de los
socios.

Al 31 de diciembre de 2009 esta proporcion fue 33,16%; al 31 de diciembre de 2010, 34,95% vy al
31 de diciembre de 2011, 45,09%.

Durante la gestiéon 2010 el indicador experimentd un crecimiento respecto a la gestion 2009,
considerando que el patrimonio neto se incrementd en mayor proporcion que el activo total, en Bs
118,77 millones (15,54%) y Bs 221,87 millones (9,63%) respectivamente. Entre las gestiones 2010y
2011 el indicador continda con el comportamiento ascendente, considerando que en 2011 el
patrimonio neto crecié en mayor proporcién que el activo total, en Bs 331,02 millones (37,48%) y
Bs 166,29 millones (6,58%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
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activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 este ratio es de 47,65%.

Deuda Financiera sobre Patrimonio (Deudas Financieras de Corto Plazo + Deudas Financieras de
Largo Plazo/ Patrimonio Neto)

El ratio muestra el porcentaje que representan las deudas financieras de corto y largo plazo
respecto al patrimonio neto de la empresa.

A diciembre de 2009 esta proporcion fue 95,14%; a diciembre de 2010, 88,58% % y a diciembre de
2010, 41,64%.

Entre el 2009 y 2010 el ratio decrece, ya que durante la gestion 2010, el patrimonio neto crecié en
mayor proporcién que el total de la deuda financiera; en Bs 118,77 millones (15,54%) y Bs 55,05
millones (7,57%), respectivamente.

Entre el 2010 y 2011 el indicador disminuyd a causa de la disminucién del total de la deuda
financiera (corto y largo plazo) en Bs 276,72 millones (35,37%) y el incremento del patrimonio
neto en Bs 331,02 millones (37,48%). La disminucidn de la deuda financiera total fue producto de
la disminucién del capital adeudado, ya que en la gestién 2011 se realizé un repago de capital
(amortizaciones parciales) de las deudas con bancos del exterior y bancos locales.

Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

Al 31 de marzo de 2012 el ratio deuda financiera sobre patrimonio fue de 35,36%.

6.5.12.3. Actividad
Rotacién de Cuentas por Cobrar (Ventas Netas de Servicio / Cuentas por Cobrar Comerciales)
Ciclo de cobro (360/Rotacion de Cuentas por Cobrar)
La rotacién de cuentas por cobrar, representada por las ventas netas de servicios anuales divididas
entre las cuentas por cobrar comerciales de fin de afio, indica la velocidad con la que la empresa
recolecta sus cuentas pendientes de cobro. La rotacion de cuentas por cobrar se interpreta como
las veces promedio al afio que se realizan cobros a los clientes; por tanto mientras mas rapida sea
la empresa cobrando, mas rapido tendra efectivo disponible para realizar sus operaciones.

En la gestion 2009 la rotacion de cuentas por cobrar fue de 12,18 veces (30 dias), en el 2010 fue de
14,83 veces (24 dias) y en la gestion 2011 fue de 15,27 veces (24 dias).

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.
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Entre el 2009 y el 2010 se observa una disminucién de las cuentas por cobrar comerciales de Bs
2,24 millones (1,32%), aun cuando las cuentas por cobrar a clientes se incrementaron en Bs 29,41
millones (42,43%). Sin embargo la disminucién es explicada por el decremento de las cuentas por
cobrar a otros operadores, en Bs 15,95 millones (12,51%); asi como por el incremento de la
previsién para incobrables en Bs 13,71 millones (46,61%). Entre el 2010 y el 2011 las cuentas por
cobrar comerciales se incrementan en Bs 7,06 millones (4,21%), producto del crecimiento de las
cuentas por cobrar a clientes en Bs 40,81 millones (41,34%).

Durante el periodo analizado, la empresa ha logrado mejorar el ratio de rotacién de cuentas por
cobrar. Calculando el nimero de dias que TELECEL S.A. tarda en hacer efectivas sus cuentas por
cobrar comerciales (ciclo de cobro), se observa que éste ha disminuido desde la gestion 2009;
pasando de 30 dias a 24 dias al cierre de la gestion 2011.

Rotacién de Cuentas por Pagar (Costo de Servicios Vendidos / Deudas Comerciales)

Ciclo de pago (360/Rotacion de Cuentas por Pagar)

La rotacién de cuentas por pagar, representada por el costo de servicios vendidos anual dividido
entre las deudas comerciales de fin de afo, indica la velocidad con la que la empresa salda sus
cuentas pendientes de pago. La rotacién de cuentas por pagar se interpreta como las veces
promedio al afio que se realizan pagos a los proveedores.

En la gestidon 2009 la rotacidn de cuentas por pagar de TELECEL S.A. fue de 2,95 veces (122 dias),
en el 2010 fue de 2,80 veces (129 dias) y en la gestion 2011 fue de 2,82 veces (128 dias).

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provisién servicios de interconexion y tasas y derechos de concesién en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26
millones (3,28%), causado por los incrementos en las tasas y derechos de concesién y los servicios
de mensajes SMS en el 2011; en Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%)
respectivamente.

Entre el 2009 y el 2010 existe un crecimiento de las deudas comerciales de Bs 47,16 millones
(18,04%), explicado principalmente por el incremento de las cuentas por pagar a proveedores
CAPEX en Bs 50,00 millones (56,47%). Entre el 2010 y el 2011 existe un leve incremento en esta
cuenta de Bs 7,07 millones (2,29%). El débil crecimiento de este periodo es explicado
principalmente por la disminucién de las cuentas por pagar a proveedores CAPEX y de las cuentas
por pagar a otros operadores; en Bs 19,33 millones (13,95%) y Bs 26,06 millones (37,91%)
respectivamente.

Si se compara el ciclo de cobro con el ciclo de pago, se nota que existe una diferencia importante
en cuanto el tiempo que TELECEL S.A. tarda en pagar sus cuentas pendientes versus el tiempo que
tarda en cobrar sus cuentas pendientes. Esta diferencia, que se encuentra alrededor de 90 dias, es
explicada por la naturaleza del negocio de la empresa; donde las ventas son practicamente al
contado y los términos de compras al crédito registran plazos de pago que superan los 90 dias.

72



Eficiencia Operativa (Costo de Servicios Vendidos + Gastos Administrativos + Gastos de
Ventas)/(Total Activo)

La eficiencia operativa, representada por la suma del costo de servicios vendidos, de los gastos
administrativos y de los Gastos de Ventas entre el total de los activos, indica basicamente el costo
de mantener el activo total de la empresa.

Al 31 de diciembre de 2009 este ratio fue 51,39%; al 31 de diciembre de 2010, 51,95% y al 31 de
diciembre de 2011, 50,79%.

Entre 2009 y 2010, se observa un incremento del indicador y por tanto una desmejora en el
mismo, explicado por el crecimiento del numerador de este ratio (suma de los costos de servicios
vendidos, gastos administrativos y gastos de ventas) en mayor proporcién que el activo total en el
2010; en Bs 128,03 millones (10,81%) y en Bs 221,87 millones (9,63%), respectivamente.

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provision servicios de interconexion y tasas y derechos de concesion en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26
millones (3,28%), causado por los incrementos en las tasas y derechos de concesidn y los servicios
de mensajes SMS en el 2011; en Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%)
respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de los gastos administrativos en Bs 9,35 millones
(6,54%) y entre el 2010 y 2011 los gastos administrativos se incrementaron en Bs 2,54 millones
(1,67%). Asimismo, entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de los gastos de ventas en Bs 28,30
millones (10,49%) y entre el 2010 y 2011 los gastos de ventas se incrementaron en Bs 24,43
millones (8,20%).

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

En la gestion 2011 el indicador disminuye, mostrando una mejora del mismo. La mejora de este
indicador se explica debido a que el numerador del ratio experimentd un incremento en menor
proporcién que el incremento registrado por el activo total; Bs 55,22 millones (4,21%) y Bs 166,29
millones (6,58%) respectivamente.

Eficiencia Administrativa (Gastos Administrativos / Total Activo)
El presente ratio muestra la relaciéon entre los gastos administrativos y el total de activos de la
empresa.

Para el 2009 esta relacion fue 6,20%; para el 2010, 6,02% y para el 2011, 5,75%; lo cual significa
que la empresa ha mejorado en términos de eficiencia administrativa durante el periodo
observado.

En la gestion 2010 el ratio registra un valor inferior al de la gestién 2009, debido a que el activo
total crecié en mayor proporcion que los gastos administrativos; en Bs 221,87 millones (9,63%) y
Bs 9,35 millones (6,54%) respectivamente.
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Entre el 2010 y el 2011 el indicador continua con la tendencia descendente, ya que el activo total
creciéd en mayor proporcidon que los gastos administrativos, en Bs 166,29 millones (6,58%) y Bs
2,54 millones (1,67%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

Costos de Ventas/Ventas (Costo de Servicios Vendidos/Ventas Netas de Servicios)
El presente ratio deja ver el porcentaje que representan los costos de servicios vendidos en
relacién a los ingresos por ventas de la empresa.

En la gestion 2009 este porcentaje ascendié a 37,31%; en el 2010 a 34,70% y en la gestion 2011 a
33,40%.

Entre el 2009 y 2010 este ratio decrecid, dicho decremento se explica en razén a que los ingresos
por ventas se incrementaron en mayor proporcion que el costo de servicios vendidos, en Bs
416,25 millones (20,12%) y Bs 90,39 millones (11,71%) respectivamente. Entre el 2010 y 2011 el
indicador registra nuevamente una disminucion. En este periodo los ingresos por ventas se
incrementaron en mayor proporciéon que el costo de servicios vendidos, en Bs 181,27 millones
(7,29%) y Bs 28,26 millones (3,28%) respectivamente.

Los costos de servicios vendidos se incrementaron entre las gestiones 2009 y 2010 en 11,71%
representando un monto de 90,39 millones de Bolivianos; explicado por el crecimiento de las
cuentas provisién servicios de interconexion y tasas y derechos de concesién en Bs 36,65 millones
(8,63%) y 18,78 millones (28,56%). Entre el 2010 y 2011 se registré un crecimiento de Bs 28,26
millones (3,28%), causado por los incrementos en las tasas y derechos de concesién y los servicios
de mensajes SMS en el 2011; en Bs 18,74 millones (22,16%) y Bs 19,43 millones (57,03%)
respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet movil y los ingresos por llamadas en el 2011.

Las disminuciones experimentadas por este indicador durante el periodo analizado, muestran que
TELECEL S.A. ha ido optimizando su costo de servicios vendidos.

Gastos Financieros/Ventas (Gastos Financieros/Ventas netas de servicios)
Este ratio muestra el porcentaje de ingresos operativos que se utilizan para cubrir los gastos
financieros.

Para el 2009 el presente indicador fue 1,29%; para el 2010, 1,44% y para el 2011, 1,13%.

Entre el 2009 y 2010 se registré un incremento del indicador, y por tanto una desmejora del
mismo, explicado por el aumento de los gastos financieros en mayor proporcion que las ventas
netas de servicios durante la gestidon 2010, en Bs 9,21 millones (34,61%) y Bs 416,25 millones
(20,12%) respectivamente. A su vez, el incremento de los gastos financieros es explicado por el
incremento de las deudas financieras de largo plazo en la gestién 2010.
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Entre el 2010 y 2011 existe una mejora del indicador, dado por el incremento de las ventas netas
de servicios en Bs 181,27 millones (7,29%) y la disminucidn de los gastos financieros en Bs 5,60
millones (15,64%). La disminucion de los gastos financieros fue producto de la disminucion del
capital adeudado, ya que en la gestion 2011 se realizé un repago de capital (amortizaciones
parciales) de las deudas con bancos del exterior y bancos locales.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet movil y los ingresos por llamadas en el 2011.

6.5.12.4. Rentabilidad
ROE: Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta/ Patrimonio Neto)
El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa, en
relacién a cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio de la misma.

Al 31 de diciembre de 2009 el ROE reportd 42,60%; al 31 de diciembre de 2010, 44,49% y al 31 de
diciembre 2011, 37,26%.

Entre el 2009 y 2010 el ROE mejord a raiz de la utilidad neta obtenida en la gestién 2010 (Bs
392,88 millones); resultado cuyo crecimiento fue mayor, en proporcidn, al crecimiento del
patrimonio neto. Estas cuentas registraron un crecimiento de Bs 67,27 millones (20,66%) y Bs
118,77 millones (15,54%), respectivamente.

Grafico N2 15: Retorno sobre el Patrimonio ROE (en porcentaje)
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Entre las gestiones 2010 y 2011 se observa una desmejora considerable en el indicador, tomando
en cuenta que en la gestion 2011 la utilidad neta de la empresa crece en menor proporcion que el
patrimonio neto, en Bs 59,53 millones (15,15%) y Bs 331,02 millones (37,48%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la utilidad neta de Bs 67,27 millones (20,66%), dado
principalmente por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%). Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en
gran medida por el incremento de la cuenta ajuste por inflacién y tenencia de bienes en Bs 73,44
millones (396,61%).
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Respecto al patrimonio neto, ambos incrementos se explican por el crecimiento de los resultados
acumulados, en Bs 102,54 millones (21,59%) en 2010 y Bs 312,60 millones (54,13%) en 2011, como
resultado de las utilidades obtenidas por la empresa en las gestiones analizadas.

ROA: Retorno sobre Activos (Utilidad Neta / Total Activo)
El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o pérdidas de la empresa, pero
en este caso en relacion a los activos de la misma.

Para la gestion 2009 el ROA de TELECEL fue 14,13%; para el 2010, 15,55% y para la gestién 2011,
16,80%.

Grafico N2 16: Retorno sobre el Activo ROA (en porcentaje)
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Entre el 2009 y 2010 se observa un incremento en el indicador a raiz de la utilidad neta obtenida
en la gestion 2010 (Bs 392,88 millones); misma que crecié en mayor proporcién que el total activo
de la empresa, Bs 67,27 millones (20,66%) y Bs 221,87 millones (9,63%), respectivamente.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se observa nuevamente una mejora en el indicador, considerando
que en la gestién 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%) y el total activo en Bs
166,29 millones (6,58%); por tanto la utilidad neta crecié en mayor proporcién que el activo total.

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la utilidad neta de Bs 67,27 millones (20,66%), dado
principalmente por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%). Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en
gran medida por el incremento de la cuenta ajuste por inflacién y tenencia de bienes en Bs 73,44
millones (396,61%).

Entre el 2009 y 2010 el activo total de la empresa crece en Bs 221,87 millones (9,63%), debido al
incremento del activo no corriente en Bs 295,48 millones (19,06%). Asimismo, el incremento del
activo total en Bs 166,29 millones (6,58%) es explicado por el aumento del activo no corriente en
Bs 221,52 millones (12,00%).

Margen Bruto (Ganancia Bruta/ Ventas Netas de Servicios)
El margen bruto representa el porcentaje de ingresos que capta la empresa (ventas netas de
servicios), luego de descontar el costo de ventas (costo de servicios vendidos).

En el 2009 el indicador fue de 62,69%; en la gestion 2010 fue de 65,30% y en el 2011 fue de
66,60%.
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Entre 2009 y 2010 el indicador mejora como consecuencia del crecimiento de las ventas netas de
servicios, en mayor proporcion, en relacién al costo de servicios vendidos; en Bs 416,25 millones
(20,12%) y en Bs 90,39 millones (11,71%) respectivamente.

Entre 2010 y 2011 se registra nuevamente una mejora en el indicador, causado por un incremento
en mayor proporcién de las ventas netas de servicios en comparacién con el costo de servicios
vendidos; en Bs 181,27 millones (7,29%) y Bs 28,26 millones (3,28%).

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la ganancia bruta en Bs 325,85 millones (25,12%),
considerando que en el 2010 las ventas netas de servicios se incrementaron en mayor proporcién
que el costo de servicios vendidos; en Bs 416,25 millones (20,12%) y Bs 90,39 millones (11,71%)
respectivamente. Entre las gestiones 2010 y 2011 la ganancia bruta se incrementé en Bs 153,01
millones (9,43%), considerando que en el 2011 las ventas netas de servicios crecieron en mayor
proporcién que el costo de servicios vendidos, en Bs 181,27 millones (7,29%) y Bs 28,26 millones
(3,28%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.

En concordancia con el comportamiento y la interpretacién del indicador Costos de
Ventas/Ventas, los incrementos experimentados por este indicador durante el periodo analizado,
muestran que TELECEL S.A. ha ido optimizando su costo de servicios vendidos.

Margen Operativo (Ganancia Operativa / Venta de Servicios)

El margen operativo representa el porcentaje de ingresos que capta la empresa (ventas netas de
servicios) luego de descontar, de la ganancia bruta, todos los gastos operativos (gastos
administrativos, gastos de ventas, gastos operativos, depreciacidon de activos fijos y amortizacion
de cargos diferidos y servicio de asistencia técnica).

En el 2009 este indicador fue 16,82%; en la gestion 2010, 18,41% y en el 2011, 16,97%.

En la gestién 2010 el ratio experimenta un crecimiento y por tanto una mejora, comparado con la
gestiéon 2009, explicado por el crecimiento de la ganancia bruta en mayor proporciéon que los
gastos operativos y administrativos; en Bs 325,85 millones (25,12%) y Bs 216,34 millones (22,80%).

Al cierre de la gestién 2011 el indicador desmejora considerando que en dicha gestidn, la ganancia
bruta se incrementd en menor proporcion que los gastos administrativos y operativos en Bs
153,01 millones (9,43%) y en Bs 158,20 millones (13,58%) respectivamente.

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.
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Margen Neto (Ganancia Neta / Ventas Netas de Servicios)

El margen neto representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se
convierten en el resultado del ejercicio (ingresos netos luego de descontar todos los gastos
existentes en el estado de resultados).

Al 31 de diciembre de 2009 el margen neto de TELECEL fue 15,74%; al 31 de diciembre de 2010 fue
de 15,81% y finalmente al 31 de diciembre de 2011 fue de 16,97%.

Entre las gestiones 2009 y 2010 se observa una ligera mejora en el indicador, principalmente por el
incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones (31,46%); consecuencia de
una optimizacién de costos y gastos operativos y administrativos por parte de la empresa, lo cual
se comprueba en los incrementos tanto del margen bruto como del margen operativo.

Entre las gestiones 2010 y 2011 se observa una mejora en el indicador, explicado principalmente
por el incremento de las utilidades netas en 2011 de Bs 59,53 millones (15,15%).

Entre el 2009 y 2010 existe un crecimiento de la utilidad neta de Bs 67,27 millones (20,66%), dado
principalmente por el incremento de la ganancia operativa en el 2010, en Bs 109,51 millones
(31,46%). Entre el 2010 y 2011 la utilidad neta crecié en Bs 59,53 millones (15,15%), causado en
gran medida por el incremento de la cuenta ajuste por inflacién y tenencia de bienes en Bs 73,44
millones (396,61%).

Entre el 2009 y 2010 las ventas netas de servicios aumentaron en 416,25 millones de Bolivianos,
esto representa un incremento de 20,12%; principalmente por el crecimiento de los ingresos por
servicios, los ingresos por interconexion y los ingresos por servicios de valor agregado en el 2010.
Entre el 2010 y 2011 las ventas netas de servicios se incrementaron en Bs 181,27 millones (7,29%);
principalmente por el incremento de los ingresos por servicios de valor agregado, los ingresos por
internet mévil y los ingresos por llamadas en el 2011.

Grafico N2 17: Margen Neto (en porcentaje)
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6.6. Cambios en los Responsables de la Elaboracion y Revision de la Informacion Financiera
En las Ultimas tres gestiones no ha habido cambios en los auditores externos de Telefénica Celular
de Bolivia S.A. En las gestiones analizadas la empresa de auditoria externa,
PricewaterhouseCoopers S.R.L., emitio sus respectivos informes sin salvedades.

78



El funcionario encargado de la elaboracion de los estados financieros de TELECEL S.A. durante el
periodo analizado (2009 — 2012) es el Controller Financiero, Lic. Patricia Magarzo, en su cargo de
Auditor Interno de Telecel S.A.

7. ESTADOS FINANCIEROS

Cuadro N2 21: Balance General y Analisis Horizontal de Telefénica Celular de Bolivia S.A.

BALANCE GENERAL

TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
(EXPRESADO EN MILLONES DE BOLIVIANOS Y PORCENTAJE)

2009 - 2009 - 2010- 2010-
i 2010 2010 2011 2011
PERIODO 2009 2010 2011 mar-12 Horizontal Horizontal Horizontal Horizontal
Absoluto i Absol! |

Valor UFV 1,53754 1,56451  1,71839  1,74433
Activo Corriente
Disponibilidades 247,75 125,43 92,45 114,15 (122,32) -49,37% (32,98) -26,29%
Inversiones temporarias 20,40 0,80 2,07 1,11 (19,61) -96,10% 1,27 159,23%
Cuentas por cobrar comerciales (netas de previsidn para incobrables) 169,81 167,58 174,63 174,74 (2,24) -1,32% 7,06 4,21%
Cuentas por cobrar ENTEL S.A. 96,19 110,48 57,90 55,98 14,29 14,85%! (52,58)| -47,59%
Otras cuentas por cobrar 131,00 167,12 175,69 170,10 36,11 27,57% 8,57 5,13%
Inventario (neto de previsidn para obsolescencia) 18,69 32,66 30,64 27,85 13,97 74,76% (2,01), -6,17%
Impuesto diferido 68,92 76,59 92,03 151,95 7,67 11,14%! 15,44 20,16%
Cargos diferidos 1,49 - - - (1,49)) -100,00% -
Total Activo Corriente 754,26 680,65 625,42 695,88 (73,61) 9,76% (55,23) -8,11%)
Activo No Corriente
Otras cuentas por cobrar 10,16 - - - (10,16) -100,00% -
Activo fijo (neto de depreciacién acumulada) 1.511,74 | 1.785,85| 1.987,43 1.959,34 274,11 18,13% 201,58 11,29%
Cargos diferidos (neto de amortizaciones) 28,67 60,19 80,13 128,86 31,52 109,97%. 19,94 33,13%
Total Activo No Corriente 1.550,56 | 1.846,04 | 2.067,57 | 2.088,20 295,48 19,06%) 221,52 12,00%
TOTALACTIVO 2.304,82 | 2.526,70 | 2.692,98 | 2.784,08 221,87 9,63% 166,29 6,58%
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 261,35 308,50 315,57 292,36 47,16 18,04% 7,07 2,29%
Cuentas por pagar ENTEL S.A. 75,48 86,02 28,73 29,32 10,54 13,96% (57,28)] -66,60%
Deudas financieras 322,49 316,31 244,02 231,31 (6,18)) -1,92% (72,29)] -22,85%
Deudas con compafiias relacionadas 105,10 21,06 77,43 70,38 (84,04) -79,97% 56,37 267,72%
Deudas fiscales y sociales 152,83 200,64 246,05 286,40 47,81 31,28% 45,41 22,63%
Ingresos diferidos 52,47 61,15 71,24 70,50 8,67 16,53%! 10,10 16,52%
Total Pasivo Corriente 969,72 993,67 983,04 980,27 23,95 2,47% (10,62)| -1,07%|
Pasivo No Corriente
Deudas comerciales 82,17 76,41 114,67 108,25 (5,76) -7,01% 38,26 50,07%
Deudas financieras 404,71 465,94 261,51 237,76 61,23 15,13%! (204,43) -43,87%
Deudas con compafiias relacionadas 16,62 16,26 14,63 14,42 (0,36)) 2,14% (1,63)) -10,00%
Deudas fiscales y sociales 15,22 13,78 7,52 12,26 (1,43)) 9,43% (6,26)) -45,42%
Otros pasivos no corrientes 36,80 57,02 74,85 80,44 20,22 54,93% 17,84 31,28%
Previsidn para indemnizaciones 15,24 20,49 22,61 23,97 5,25 34,48% 2,11 10,31%
Total Pasivo No Corriente 570,75 649,91 495,80 477,09 79,15 13,87%) (154,11) -23,71%
TOTAL PASIVO 1.540,47 | 1.643,57 | 1.478,84 | 1.457,36 103,11 6,69% (164,73), -10,02%
Patrimonio Neto
Capital pagado 201,56 201,56 201,56 201,56 - 0,00%. - 0,00%
Ajuste de capital 71,34 71,34 71,34 71,34 (0,00) 0,00% (0,00) 0,00%
Reserva legal 14,14 28,49 45,94 66,41 14,35 101,48% 17,44 61,22%
Ajuste global del patrimonio 0,33 0,33 0,30 0,29 (0,01), -1,72% (0,03)) -8,95%
Ajuste de reservas patrimoniales 2,05 3,93 4,94 5,13 1,88 91,96% 1,01 25,64%
Resultados acumulados 474,93 577,47 890,07 981,99 102,54 21,59% 312,60 54,13%
TOTAL PATRIMONIO 764,35 883,12 | 1.214,14 | 1.326,72 118,77 15,54%) 331,02 37,48%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.304,82 | 2.526,70 | 2.692,98 | 2.784,08 221,87 9,63% 166,29 6,58%

Fuente: TELECEL S.A.
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Cuadro N¢ 22: Analisis Vertical del Balance General de Telefénica Celular de Bolivia S.A.
(expresado en porcentaje)

ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL
TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.

(EXPRESADO EN PORCENTAIJE)

Periodo 2009 2010 2011 mar-12

Valor de laUFV 1,53754 1,56451 1,71839 1,74433
Activo Corriente

Disponibilidades 10,75% 4,96% 3,43% 4,10%
Inversiones temporarias 0,89% 0,03% 0,08% 0,04%
Cuentas por cobrar comerciales (netas de prevision para incobrables) 7,37% 6,63% 6,48% 6,28%
Cuantas por cobrar ENTEL S.A. 4,17% 4,37% 2,15% 2,01%
Otras cuentas por cobrar 5,68% 6,61% 6,52% 6,11%
Inventario (netas de prevision para obsolecencia) 0,81% 1,29% 1,14% 1,00%
Impuesto diferido 2,99% 3,03% 3,42% 5,46%
Cargos diferdos 0,06% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Activo Corriente 32,73% 26,94% 23,22% 24,99%
Activo No Corriente

Otras cuentas por cobrar 0,44% 0,00% 0,00% 0,00%
Activo fijo (neto de depreciacién acumulada) 65,59% 70,68% 73,80% 70,38%
Cargos diferidos (neto de amortizaciones) 1,24% 2,38% 2,98% 4,63%
Total Activo No Corriente 67,27% 73,06% 76,78% 75,01%
TOTAL ACTIVO 100,00% 100,00% 100,00%] |100,00%
Pasivo Corriente

Deudas comerciales 11,34% 12,21% 11,72% 10,50%
Cuentas por pagar ENTEL S.A. 3,27% 3,40% 1,07% 1,05%
Deudas financieras 13,99% 12,52% 9,06% 8,31%
Deudas con compafiias relacionadas 4,56% 0,83% 2,88% 2,53%
Deudas fiscales ysociales 6,63% 7,94% 9,14% 10,29%
Ingresos diferidos 2,28% 2,42% 2,65% 2,53%
Total Pasivo Corriente 42,07% 39,33% 36,50% 35,21%
Pasivo No Corriente

Deudas comerciales 3,57% 3,02% 4,26% 3,89%
Deudas financieras 17,56% 18,44% 9,71% 8,54%
Deudas con compaiiias realcionadas 0,72% 0,64% 0,54% 0,52%
Deudas fiscales ysociales 0,66% 0,55% 0,28% 0,44%
Otros pasivos no corrientes 1,60% 2,26% 2,78% 2,89%
Previsidn para indemnizaciones 0,66% 0,81% 0,84% 0,86%
Total Pasivo No Corriente 24,76% 25,72% 18,41% 17,14%
TOTAL PASIVO 66,84% 65,05% 54,91% 52,35%
Patrimonio Neto

Capital pagado 8,75% 7,98% 7,48% 7,24%
Ajuste de capital 3,10% 2,82% 2,65% 2,56%
Reserva legal 0,61% 1,13% 1,71% 2,39%
Ajuste global del patrimonio 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%
Ajuste de reservas patrimoniales 0,09% 0,16% 0,18% 0,18%
Resultados acumulados 20,61% 22,85% 33,05% 35,27%
TOTAL PATRIMONIO 33,16% 34,95% 45,09% 47,65%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 100,00% 100,00% 100,00%] |100,00%

Fuente: TELECEL S.A.
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Cuadro N2 23: Estado de Resultados y Andlisis Horizontal de Telefénica Celular de
Bolivia S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
(EXPRESADO EN MILLONES DE BOLIVIANOS Y PORCENTAJE)

2009-2010| |2009-2010| |2010-2011| |2010-2011
PERIODO 2009 2010 2011 mar-12 Horizontal Horizontal Horizontal Horizontal
Absoluto Relativo Absoluto Relativo
Valor UFV 1,53754  1,56451 1,71839 1,74433

Ventas netas de servicios 2.069,06 | 2.485,31 ] 2.666,58 746,93 416,25 20,12% 181,27 7,29%
Costo de servicios vendidos 771,99 862,39 890,64 257,52 90,39 11,71% 28,26 3,28%
ia Bruta 1.297,07 | 1.622,92 ( 1.775,93 489,42 325,85 25,12%) 153,01 9,43%)

Gastos administrativos y operativos -
Gastos administrativos 142,87 152,22 154,76 61,02 9,35 6,54% 2,54 1,67%)
Gastos de ventas 269,67 297,96 322,39 70,50 28,30 10,49% 24,43 8,20%
Gastos operativos 231,14 298,46 326,17 105,72 67,31 29,12% 27,71 9,28%
Depreciacion de activo fijos y amortizacién de cargos diferidos 195,95 284,53 343,03 101,71 88,59 45,21%) 58,49 20,56%|
Servicio de asistencia tecnica 109,36 132,16 177,19 39,81 22,80 20,85%) 45,03 34,08%|
Total gastos administrativos y operativos 948,99 | 1.165,33 | 1.323,53 378,76 216,34 22,80% 158,20 13,58%
Ganancia Operativa 348,08 457,59 452,40 110,66 109,51 31,46% (5,19)) -1,14%|

Otros ingresos egresos

Gastos Financieros 26,62 35,84 30,24 7,08 9,21 34,61% (5,60) -15,64%
Intereses ganados 2,16 0,21 0,31 0,22 (1,95) -90,31%) 0,10 49,14%)
Otros egresos 4,33 17,50 11,70 1,47 13,17 304,35% (5,80) -33,15%
Otros ingresos 0,53 0,04 2,13 0,04 (0,49) -92,72% 2,09 5463,88%
Diferencia de cambio (19,97) (0,86) 9,56 0,08 19,11 -95,69% 10,42 -1211,58%
Ajuste porinflacion ytenencia de bienes 35,64 18,52 91,96 63,28 (17,12) -48,03% 73,44 396,61%)
Utilidad antes de impuesto 335,48 422,16 514,43 165,72 86,68 25,84% 92,27 21,86%
Impuesto a las utilidades 9,87 29,29 62,03 13,01 19,41 196,61% 32,74 111,81%
Utilidad netadel ejercicio 325,61 392,88 452,40 152,71 67,27 20,66%| 59,53 15,15%|

Fuente: TELECEL S.A.
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Cuadro N2 24:
S.A. (expresado en porcentaje)

ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.

Andlisis Vertical del Estado de Resultados de Telefdnica Celular de Bolivia

PERIODO 2009 2010 2011 mar-12
Valor UFV 1,53754 1,56451 1,71839 1,74433

Ventas netas de servicios 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Costo de servicios vendidos 37,31% 34,70% 33,40% 34,48%
Ganancia Bruta 62,69% 65,30% 66,60% 65,52%
Gastos administrativos y operativos

Gastos administrativos 6,91% 6,12% 5,80% 8,17%
Gastos de ventas 13,03% 11,99% 12,09% 9,44%
Gastos operativos 11,17% 12,01% 12,23% 14,15%
Amortizacidn, depreciacidn y desvalorizacion de activo fijo 9,47% 11,45% 12,86% 13,62%
Servicio de asistencia tecnica 5,29% 5,32% 6,64% 5,33%
Total gastos administrativos y operativos 45,87% 46,89% 49,63% 50,71%
Ganancia Operativa 16,82% 18,41% 16,97% 14,82%
Otros ingresos egresos

Gastos Financieros 1,29% 1,44% 1,13% 0,95%
Intereses ganados 0,10% 0,01% 0,01% 0,03%
Otros egersos 0,21% 0,70% 0,44% 0,20%
Otros ingresos 0,03% 0,00% 0,08% 0,01%
Diferencia de cambio -0,96% -0,03% 0,36% 0,01%
Ajuste porinflacionytenencia de bienes 1,72% 0,75% 3,45% 8,47%
Utilidad antes de impuesto 16,21% 16,99% 19,29% 22,19%
Impuesto a las utilidades 0,48% 1,18% 2,33% 1,74%
Utilidad neta del ejercicio 15,74% 15,81% 16,97% 20,44%

Fuente: TELECEL S.A.
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Cuadro N2 25:

Indicadores Financieros de Telefénica Celular de Bolivia S.A.

TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
ANALISIS DE RATIOS FINANCIEROS

CONCEPTO FORMULA INTERPRETACION 2009 2010 2011 Mar-12
RATIOS DE LIQUIDEZ
Activo Corriente+Material en transito y obras en curso)/(Pasivo Corriente-
Coeficiente de Liquidez ( . v M Veces 1,08 1,07 1,04 1,10
Ingresos diferidos)
o (Activo Corriente+Material en transito y obras en curso-Inventarios)/(Pasivo
Prueba Acida . . Veces 1,06 1,03 1,01 1,06
Corriente-Ingresos diferidos)
Activo Corriente+Material en transito y obras en curso)-(Pasivo Corriente-
Capital de Trabajo ( . v i Millones de Bs 74,81 63,42 36,49 86,56
Ingresos diferidos)
RATIOS DE ENDEUDAMIENTO
Razon de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo) Porcentaje 66,84% 65,05% 54,91% 52,35%
Razon Deuda Capital (Total Pasivo/Patrimonio Neto) Veces 2,02 1,86 1,22 1,10
Patrimonio / Activo (Patrimonio Neto/ Total Activo) Porcentaje 33,16% 34,95% 45,09% 47,65%
. . . . |(Deudas Financieras a Corto Plazo+Deudas Financieras a Largo Plazo)/( .
Deudas Financieras / Patrimonio Porcentaje 95,14% 88,58% 41,64% 35,36%

Patrimonio Neto)
RATIOS DE ACTIVIDAD

RATIOS DE RENTABILIDAD

Rotacion Cuentas por Cobrar (Venta de servicios/ Cuentas por Cobrar comerciales) Veces porafio 12,18 14,83 15,27

Rotacion Cuentas por Pagar (Costo de Servicios Vendidos/ Deudas comerciales) Veces porafio 2,95 2,80 2,82

Eficiencia Operativa (Costo de.Servicios Vendidos+ Gastos Administrativos+Gastos de Ventas)/ Porcentaje 51,39% 51,05% 50,79%
(Total Activo)

Eficiencia Aministrativa (Gastos Administrativos / Total Activo) Porcentaje 6,20% 6,02% 5,75%

Costo de Ventas / Ventas (Costo de Servicios Vendidos/ Venta de Servicios) Porcentaje 37,31% 34,70% 33,40%

Gastos Financieros / Ventas ( Gastos Financieros/ Venta de Servicios) Porcentaje 1,29% 1,44% 1,13%

ROE Retorno sobre Patrimonio (Ganancia Neta / Patrimonio Neto) Porcentaje 42,60% 44,49% 37,26%
ROA Retorno sobre Activos (Ganancia Neta / Total Activo) Porcentaje 14,13% 15,55% 16,80%
Margen Bruto (Ganancia Bruta / Ventas de Servicios) Porcentaje 62,69% 65,30% 66,60%
Margen Operativo (Ganancia Operativa / Ventas de Servicios) Porcentaje 16,82% 18,41% 16,97%
Margen Neto (Ganancia Neta /Ventas de Servicios) Porcentaje 15,74% 15,81% 16,97%

Fuente: TELECEL S.A.
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Anexo |

Estados Financieros al 31 de marzo de
2012 con Informe de Auditoria Interna.



Santa Crus 27 de Abril del 2012

INFORME ESTADOS FINANCIERQOS
(AL 31 de Marzo del 2012)

A continuacion presento los Estados Financieros correspondiente a los resultados obtenidos par la
sociedad en el ejercicio terminado el 31 de Marzo 2012.

En cumplimiento a mis funciones especificas se ha procedido a revisar el Balance General, Estado
de Resultados, Estado de Evolucién del patrimonio neto, Estado de flujo de fondos de Telecel S.A.
y natas a los estados financieros al 31 de Marzo del 2012, llegando a la conclusién de que los
mencionados Estados Financieros presentan razonablemente la situacion patrimonial y financiera
de TELECEL.

Atentamente:




TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.
(TELECEL S.A.)

Estados financieros al 31 de Marzo de 2012

CONTENIDO

Balance general

Estado de ganancias y pérdidas

Estado de evolucién del patrimonio neto
Estado de flujo de efectivo

Notas a los estados financieros

boliviano
dolar estadounidense
unidad de fomento a la vivienda
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Uss
UFv



TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A))

BALANCE GENERAL AL 31 DE MARZO DE 2012

MARZO
2012
Nota Bs
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 114.149.951
Inversiones temporarias 1.109.871
Cuentas por cobrar comnerciales 3 174.735.505
Cuentas por cobrar con Ente!l S.A. 4 55.979.163
Ofras cuentas por cobrar 5 170.099.386
Inventario 27.854.019
Impuesto diferido 151.950.401
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 695.878.295
ACTIVO NO CORRIENTE
Activo fijo 1.959.337.759
Cargos diferidos 128.861.353
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2.088.199.112
TOTAL ACTIVO 2.784.077.407
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales 7 292.360.857
Cuentas por pagar con Entel S.A. 4 29.319.388
Deudas financieras 8 231.308.753
Deudas con compaiiias relacionadas 70.375.670
Deudas fiscales y sociales 286.403.946
Ingresos diferidos 70.498.025
TOTAL PASIVO CORRIENTE 980.266.641
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales 108.251.091
Deudas financieras 237.759.152
Deudas con compafilas relacionadas 14.416.210
Deudas fiscales y sociales 12.261.991
Otros pasivos no comentes 80.435.552
Previsidn para indemnizaciones 23.968.872
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 477.092.867
TOTAL PASIVO 1.457.359.508
PATRIMONIO NETO
Capital pagado 201.561.800
Ajuste de capital 71.337.599
Reserva legal 66.409.954
Ajuste global del patrimonio 293.836
Ajuste de reservas patrimoniales 51281711
Resultados acumulados 981.985.539

TOTAL DEL PATRIMONIO NETO

1.326.717.899

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.784.077.407

grantg de este estado.

Pa "’m*‘é? Magarzo
EINARGIAL CONTROLLER
Telecef S.A.




TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A.)

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE MARZO DEL 2012

Nota
Ventas netas de servicios 11
Costo de los servicios vendidos 12

Menos:

Gastos administrativos

Gastos de ventas

Gastos operativos

Depreciacion de activos fijos y amortizacién de cargos diferidos
Servicio de asistencia técnica

Ganancia operativa

Mas (Mencs):

Gastos financieros

Intereses ganados

Otros egresos

Otros ingresos

Diferencia de cambio

Ajuste por inflacién y tenencia de bienes

Utilidad antes del impuesto a las utilidades

Impuesto a las utilidades corriente y diferido

Utilidad neta del gjercicio

Las notas que se acompanan forman parte integrante de este estado.

Patricia tlagarzo .
EINANCIAL CONTROLLER Miltor/Muiice
Telacel 8.A.

Telfcel &.1

MARZO
2012

746.932.517
(257.516.329)

489.416.188

(61.019.987)
(70.497.813)
(105.722.963)
(101.708.556)
(39.808.182)

110.658.688

(7.080.187)
215.957

(1.474.557)
41.926
78.127
63.277.832

165.717.786

(13.008.894)

152.708.892
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TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL 8.A.)

ESTADO DE FLUJO DE FONDOS POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS
AL 31 DE MARZO 2012

mar-12
Bs

ACTIVIDADES OPERATIVAS

Utilidad neta del ejercicio 152.708.801
Ajuste a los resultados que no originan movimiento de efectivo

Depreciacion de activos fijos 41.221.180
prevision para incobrables

Impuestos a las ganancias corriente y diferido (61.284.365)
Ajuste al patrimonio {25.480.027)

107.165.679

Cambios en activos (Incremento) Disminucién:

Cuentas por cobrar {Incluyendo cuentas con ENTEL S.AL) 1.641.048
Otras cuentas por cobrar y cargos diferidos (58.306.262)
nventarios 2.333.309
Cambios en pasivos Incremento {Disminucién):

Deudas comerciales (Incluye cuentas con ENTEL S.A) {22.218.915)
Deudas fiscales y sociales 48.869.188
Previsién para indemnizaciones 1.697.428
Deaudas con compatfiias relacionadas (5.901.670)
Ingresos diferidos 313.138
Otros pasivos no corrientes 6.693.044
Fondos provenientes de actividades operativas 82.286.887
ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicion neta de activos fijos 1.467.220
Fondos utilizades en actividades de inversidn 1.467.220
ACTIVIDADES FINANCIERAS

Deudas financieros (netos) {28.043.899)
distribucion parcial de dividendos (32.664.749)
Fondos {(utilizados) provenientes de actividades financieras (61.608.648})
(Disminucion)} Incremento neto en el efectivo y equivalentes de efectiva 22.145.459
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del gjercicio 03.114.362
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 115.269.821

Las notas que se acompanan forman parte integrante de este estada.

tricia Magarzo
ﬁﬁANCfAL CONTROLLER ‘ |
yolecel S.A. it s,
CFO
Telecel S A




(1)

TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A))

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO 2012

NOTA 1 - POLITICAS CONTABLES

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia. De acuerdo con la Resolucion CTNAC N° 01/2003 emitida el 26
de febrero de 2003 por el Consejo Técnico Nacional de Contabilidad y Auditoria, se recomienda la

adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), unicamente en ausencia de
pronunciamientos técnicos en el pais o reglamentos locales sobre asuntos determinados.

NOTA 2 - DISPONIBILIDADES

La composicion de este rubro al 31 de Marzo de 2012

2012
Bs
Cajas y fondos fijos 257.883
Cuentas corrientes en bancos 113.233.136
Depdsitos en garantia (disponibilidad restringida) 658.932
Total 114.149.951
NOTA 3 - CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
La composicion de este rubro al 31 de Marzo de 2012 es la siguiente:
2012
Bs
Cuentas por cobrar a clientes 136.210.165
Cuentas por cobrar a distribuidores 275
Cuentas por cobrar a otros operadores (1) 85.834.300
Sub-total 222.044.740
Previsién para incobrables {47.209.235)
Total 174.735.505

Corresponde a las cuentas por cobrar a otros operadores del sector, que surgen principalmente por
servicios de interconexion.

NOTA 4 - CUENTAS POR COBRAR Y POR PAGAR CON ENTEL S.A.

Al 31 de Marzo de 2012, el saldo de las cuentas por cobrar a la Empresa Nacional de
Telecomunicaciones S.A. (ENTEL S.A.) asciende a Bs55.979.163. El saldo de las cuentas por pagar a
ENTEL S.A. al 31 de Marzo de 2012 asciende a Bs29.319.388, respectivamente.

La Sociedad ha implementado un proceso de conciliacion de cuentas por cobrar y cuentas por pagar
con ENTEL S.A.

Patricia Maharzo
FINANCIAL CONTROLLER
Telece! S.A. Mifton Wiuiiws
CFO
efecal S.A.




TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL 5.A)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO 2012
NOTA 5 — OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicion de este rubro al 31 de Marzo de 2012 es |a siguiente:

2012
Bs
Anticipo a proveedores 24.018.816
Anticipo del impuesto a las transacciones 127.399.865
Gastos pagados por anticipado 10.952.577
Varios 7.728.128
Total 170.099.386
NOTA 6 - ACTIVO FIJO
La composicién de este rubro al 31 de Marzo de 2012, es la siguiente:
2M2
Bs
Terreno 21.682.429
Equipos de red y fibra optica 1.762.313.485
Infraestructura e instalaciones 492.349.704
Equipos de computacion 451.010.428
Muebles y enseres 11.384.357
Vehiculos 19.186.640
Equipo electrénico 129.647.773
Equipos de oficina 14.911.679
Material en transito y obras en curso 300.452.251
Subtotal 3.222.938.746
Depreciacion acumulada {1.263.600.987)
Total 1.959.337.759

El cargo a resultados por la depreciacion de los activos fijos al 31 de Marzo de 2012 es de
Bs41.221.180

NOTA 7 - DEUDAS COMERCIALES

La composicién de este rubro al 31 de Marzo de 2012 es la siguiente:

2012
Bs

Corto plazo

Cuentas por pagar a proveedores CAPEX 91.564.859
Cuentas por pagar a proveedores de bienes y servicios 90.642.218
Cuentas por pagar & ofros operadores (1) 37.029.904
Otras cuentas por pagar comerciales 73.123.876
Total 292.360.858
Largo plazo

Cuentas por pagar proveedores CAPEX 108.251.091
Total 108.251.091

Este saldo corresponde a cue
par servicios de interconex

O pa

a; a btros operadores del sector, que surgen principalmente

Patricia Magarzo )
FINAKCIAL CONTROLLER ton Milller

Telecel! S.A.



TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO 2012

NOTA 8 - DEUDAS FINANCIERAS

La composicion de las deudas financieras al 31 de Marzo de 2012 es |a siguiente:

2012
uS$
International Finance Corporation 8.070.220
Financiamiento obtenido para la adquisicion de activos
Banco Mercantil Santa Cruz S.A, 225.093
Contrato de arrendamiento financiero de un edificio
Banco de Credito de Bolivia S.A. 12.440.445

Financiamiento obtenida para el pago de la deuda mantenida por {a Sociedad con sus

proveedores de tecnologia

Nederlandse Financierings FMO 16.032.368
Financiamiento obtenido para el pago de la deuda mantenida por la Sociedad con sus

proveedores de tecnologia

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6.583.621
Financiamiento obtenido para el pago de la deuda mantenida por la Sociedad con sus
proveedores de tecnologia

Banco Nacional de Bolivia S.A. 12.835.25%
Financiamiento obtenido para el pago de la deuda mantenida por [a Sociedad con sus
proveedores de tecnologia

Banco Ganadero S.A. 4.180.014

Financiamiento obtenido para el pago de la deuda mantenida por la Sociedad con sus
proveedores de tecnologia y para capital de inversion

Banco Industrial S.A. 5.677.435

Financiamiento obtendo para el pago de la deuda mantenida por la Sociedad con sus
proveedores de tecnologia y para capital de inversion

Huawei Technologies Corporation Limitated 43.113
Subtotal 66.097.569
Equivalente en bolivianos (%) 460.039.081
Intereses por pagar 1.297.245
Total 67.394.814
Equivalente en bolivianos 469.067.905

{*)Nuestra politica adopta el tratamiento contable establecido en la NIC 39, donde permite amortizar
los costos de financiamiento por el tiempo de vigencia del crédito (especificamente usando el método
del calculo de Tasa de Interés-Efectiva).

Patricia WMagarzo
FINANCIAL COMNTROLLER
Tefecel 8.A. Miltdn Mitier
CFO
T#lecel S.A.



TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A.)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO 2012

NOTA 9 - DEUDAS FISCALES Y SOCIALES

La composicién de este rubro al 31 de Marzo de 2012, es la siguiente:

2012

Bs
Debito fiscal IVA 17.765.255
Impuesto a las transacciones por pagar 8.294.180
Impuesto a las utilidades por pagar 231.720.311
Debito fiscal VA transitorio 5.374.368
Retenciones impositivas por pagar 4.105.642
Deudas sociales por pagar 17.378.196
Provision [UE-BE 183.816
Provisiones varias 1.582.177
Total 286.403.945
Corto plazo 286.403.945
Largo plazo 12.261.991
Total 208.665.936
NOTA 10 - OTROS PASIVOS NO CORRIENTES
La composicién de este rubro al 31 de Marzo de 2012, es la siguiente:

012

Bs
Garantias recibidas 1.318.474
Otras provisiones 4.070.066
Provision de costos por retiro de activos 75.047.012
Total 80.435.552

Patricia Magarzo
FINANGIAL COMTROLLER
Telece!l 5. A.




TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A. (TELECEL S.A)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO 2012
NOTA 11 - VENTAS NETAS DE SERVICIOS

La composicién de este rubro al 31 de Marzo de 2012, es la siguiente:

2012
Bs
Ingresos por llamadas 384.093.455
Ingresos por interconexion 175.582.454
ingrescs por venta de simcards 3.780.194
Ingrescs por servicios de valor agregado 112.548.613
Ingresos por venta de equipos 9.445.777
Ingresos por comisiones en cobranzas 786.658
Otros ingresos operativos 1.498.416
Ingresos por intermnet movil 59.196.950
Total _ 746932517
NOTA 12 - COSTO DE LOS SERVICIOS VENDIDOS
La composicion de este rubro al 31 de Marzo de 2012, es la siguiente:
2012
Bs
Servicios de interconexion 120.903.641
Servicios de roamming internacional 856.098
Servicios de mensajes SMS 22.052.188
Alquiler de canates 7.365.791
Tasas y derechos de concesion 28.802.436
Servicios de internet 8.250.978
Servicios de valor agregado 1.512.404
Costo de teléfonos y accesorios vendidos 13.031.750
Descuentos sobre ventas 49,123.635
Costo de venta de tarjetas 5.617.408
Total 257.516.329
Lic. Miltghh Muller Lic. Patricia Magarzo
Gerente/Financiero Controller Financiero



Anexo |l
Calificacion de Riesgo otorgada a la
Emision por la Calificadora de Riesgo
Pacific Credit Rating S.A.



“Prestigio; Rapidez y Experiericia’

EMPRESA TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA S.A.

Informe con Estados Financieros al 31 de marzo de 2012 Fecha de Comité: 16 de mayo de 2012
Daniel Acevedo Loayza (591) 2 2124127 dacevedo@ratingspcr.com
Verdnica Tapia (591) 2 2124127 vtapia @ratingspcr.com

Calificacion Equivalencia

_ Aspectoolnstumento Galicado | ™ oo asF

Perspectiva

Bonos Telecel S.A. — Emision 1, comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos Telecel S.A.
Serie Monto en (Bs) Plazo

Unica 1.360.000.000 2.880 dias sAA AA2 Estable

Significado de la Calificacion PCR

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

Estas categorizaciones podrdan ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-)
mejorando o desmejorando respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias BAA y BB.

El subindice s se refiere a calificaciones locales en Bolivia.

Significado de la Perspectiva PCR

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

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

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

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

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

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

Si el numeral 1 acompafa a una de las categorias anteriormente sefaladas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel més alto de la calificacion asignada.

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

Si el numeral 3 acompafa a una de las categorias anteriormente sefaladas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel mas bajo de la calificacion asignada.

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o garantia
de una emision o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversion.

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

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesion de Comité N°017/2012 de 16 de mayo de
2012, acord¢ otorgar la Calificacion de AA2 (s AA segun la simbologia de calificacion utilizada por PCR)
con perspectiva estable, a la Unica serie de los Bonos Telecel S.A. — Emisién 1.

Lo expuesto se sustenta en lo siguiente:

e La capacidad de la Sociedad de implementar con antelacion nuevas tecnologias en el
mercado nacional. La Empresa Telefénica Celular de Bolivia S.A. (de aqui en adelante Telecel
S.A.) esta presente en el mercado boliviano de telecomunicaciones desde el afio 1991, siendo en su
momento pionera del mercado. El afio 1996 ofrecié en el pais por primera vez el sistema de
telefonia celular prepagado, Celucash. En 1999 realiza la migraciéon a tecnologia Digital, TDMA,
triplicando su capacidad, ofertando no solo servicios de telefonia celular, sino también envio y
recepcion de SMSs y transmisiéon de datos (internet). En el afio 2005, bajo una nueva estructura
accionaria la Compahia lanza al mercado la marca TIGO, servicio GSM. En 2008 la Sociedad
introduce en el mercado la nueva tecnologia 3G Business Mobile.

¢ Ingresos por ventas. En los ultimos cinco periodos auditados de analisis Telecel ha demostrado un
comportamiento creciente en su generacion de ingresos netos por ventas. Registrando el periodo
concluido en diciembre de 2011 ingresos por Bs 2.626,92 Millones, habiendo crecido en 5 afos en
total 200,52%, o compuestamente por afo 31,66%. A marzo de 2012 las ventas crecieron en
términos anualizados 26,67% en relacién a similar periodo de 2011.

e Participacion de Mercado. el Mercado de Telecomunicaciones en Bolivia se encuentra conformado
por aproximadamente 18 operadores de telefonia (entre cooperativas, operadores estatales y demas
privados), representando los 3 principales competidores (Entel, Telecel y Nuevatel) el 82% de los
ingresos brutos por ventas del mercado a 2010. La Sociedad considera directos competidores a los
otros 2 grandes participantes ya mencionados. La Sociedad ha mantenido un sélido segundo lugar
por participacion, registrando un participacion promedio en los ultimos 4 afos de 35,44% (35,10% en
diciembre de 2011’ por volumen de usuarios) separandose de Nuevatel, que registré un promedio
de participacion de mercado de 25,99 % en el mismo periodo de analisis (hasta 2010).2

1 Segun informacién provista por el emisor

2 Informacion disponible a la fecha de elaboracion del Informe
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La estructura de capital de la Sociedad, medida a través del ratio de Deuda a Patrimonio histérico,
se puede apreciar la mejoria de la razén entre diciembre de 2007 a 2011, de Bs 7,89 a Bs 1,22,
interpretandose la evolucidon de la siguiente manera: a diciembre de 2007, la Sociedad contaba
aproximadamente con Bs 7,89 de pasivos por cada Bs 1 de Patrimonio; mientras que a diciembre de
2011, la Sociedad registré un valor de Bs 1,22. En las proyecciones analizadas para la emision de
bonos de la Sociedad se puede evidenciar niveles de RDP siempre inferiores a Bs 2,7 (covenant del
programa), que respaldados por niveles estables de generacion de utilidades contables como de
efectivo operativo reducen en cierto grado el riesgo de insolvencia a futuro ante remotos
acontecimientos de default de la Sociedad. Ademas el haber sido calificado como sujeto de crédito
por International Finance Corporation (entidad de desarrollo) y por el FMO holandés (Entrepreneurial
Development Bank) demuestra que la Sociedad fue capaz de responder a estrictos estandares de
otorgacion de crédito, en el periodo de analisis tampoco se reporté incumplimiento de pago de los
tres créditos contraidos vigentes con las entidades ya mencionadas.

Soélidos indicadores histéricos de rentabilidad, los indicadores observados de Rentabilidad sobre
Activos y sobre Patrimonio en los 5 afios pasados estudiados, muestran niveles positivos. Llegando
a registra al ultimo periodo auditado (internamente) de estudio, marzo de 2012, valores de 21,94%
para ROA y 46,04% para el ROE, diferencia explicada por el fuerte apalancamiento financiero
obtenido durante el primer trimestre de 2012, aproximadamente un multiplicador de capital de 2,09
veces. Altos niveles de rentabilidad post-impositiva sobre una base estable de capital coadyuvaron a
la obtencion de estos resultados. Para un analisis detallado DuPont del ROE de la sociedad a marzo
de 2012 por favor referirse al sector correspondiente del analisis financiero.

Cobertura de gastos financieros y repago de capital, en las gestiones pasadas analizadas la
Sociedad ha mostrado altos niveles de cobertura de obligaciones financieras, promediando un ratio
de 17,41 veces en la cinco gestiones anteriores, explicado por una alta capacidad de generacion de
ingresos operativos. Test de stress para validar la capacidad de pago de intereses con fuentes de
ingreso aun mas sensibles (ingresos reales de efectivo) demuestran aun la capacidad de pago de
deudas (tales como el uso de EBIT vy flujo de caja operativo). Durante los afios que dure la emision
incluso en un escenario pesimista (de acuerdo a informacion provista por elemisor), la Sociedad aun
registra muy altos niveles de cobertura de obligaciones financieras (superiores a 59 veces en
promedio ponderado), cifras tomadas con cautela en el andlisis realizado por el calificador.

Dependencia de Millicom International S.A., empresa internacional de telecomunicaciones
incorporada en Luxemburgo y con cotizaciones en las bolsas de Estocolmo y Nasdaq de Estados
Unidos. Matriz que tiene operaciones en 13 paises de Africa y Latinoamérica, manteniendo liderazgo
de mercado en 6 de ellos (El Salvador, Guatemala, Honduras, Paraguay, Chad y en el Congo).
Millicom cuenta con mas de 38 millones de usuarios, y con uno de los mas altos margenes de
utilidad EBITDA en la industria, 47% en 2010 sobre ingresos de USD 3,92 Billones (miles de millén).

Auditoria Interna de Estados Financieros bajo normas sox?, Ley Federal americana sancionada
en 2002 a raiz de los escandalos financieros de Enron y Worldcom, que define nuevos y mejorados
estandares para firmas publicas en Estados Unidos (debido a la cotizacion de la acciéon de Millicom
en el mercado Nasdaq americano). Mediante la cual se implementa al interior de la empresa un
érgano casi independiente, el PCAOB (Public Company Accounting Oversight Board), encargado de
revisar, regular, inspeccionar y disciplinar practicas de reporte en compafias enlistadas en bolsas
americanas. Telecel Bolivia recibe asesoramiento de oficinas internacionales para acometer estas
funciones, sin mencionar los programas de intercambio de auditores entre diferentes miembros del
holding corporativo.

Cultura Organizacional y Calidad de la Direccion, en visitas realizadas a instalaciones de la
Sociedad en Santa Cruz se pudo evidenciar el clima organizacional imperante en la compafhia que
vaora el aporte y capacitacion de y a los empleados, contando inclusive con espacios de
esparcimiento dentro de los edificios corporativos. Por otra parte la pertenencia a un grupo
multinacional permite la capacitacion cruzada de ejecutivos asi como el intercambio y rotacion de
personas claves entre distintas oficinas de la Corporacién.

Nota de Calificacion: La Calificadora observé durante el proceso de calificacion los niveles de liquidez histéricos

de la compania, que en los cinco ahos estudiados siempre reflejaron valores inferiores a la unidad (para el ratio
corriente), y capital de trabajo negativo (dado que el saldo de Activo Corriente era inferior al Pasivo Corriente durante el
periodo e estudio), el Emisor explico las razones para estos ratios. Indicando como justificativos lo siguiente:

3 Sarbanes—Oxley Act, también conocida como la Reforma de Contabilidad para Compaiiia Publicas y la ley de proteccion del inversor.
Con datos de: http://en.wikipedia.org/wiki/Sarbanes%E2%80%930xley_Act
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Ventas prdcticamente al contado y términos de compras al crédito superiores a 90 dias, el efectivo se recibe
rapidamente y se decide reinvertirlo en capital de inversion inmediatamente para minimizar el efectivo ocioso
manejado en la Sociedad.

Ventas de tarjetas pre pagadas no registradas como ingreso inmediato (sino se contabilizan como pasivo diferido
de corto plazo, hasta que el cliente active efectivamente los minutos de crédito adquiridos.

El Activo refleja la partida WIP (Work In Progress) que son insumos, materiales y servicios adquiridos de
proveedores para la construccion de nuevas radio bases que se registran directamente como una partida de
propiedad, planta y equipo. , desconociéndose en su fecha de registro si estos proyectos (activos) se registraran
como listos para su uso en menos de 12 meses. Segun el Emisor esta partida deberia registrarse como
subcuenta de Activos Corrientes.

Créditos otorgados por proveedores internacionales (Huawei) inferiores a un afio segun contrato, deberian ser
registrados como Pasivo a Largo Plazo, ya que estan sujetos a una serie de aprobaciones técnicas que difieren
Su pago a mds de 12 meses

La Calificadora realizé el calculo de los ratios de liquidez de la forma solicitada por el Emisor, tanto para informacion
histdrica como para las proyecciones.

En Fecha 26 de septiembre de 2011, debido a la inexistencia de este covenant en los prospectos de emision, la
Sociedad se comprometié a mantener un ratio de Liquidez igual o superior a 1,00 (uno coma cero) durante la vigencia
de la Emision, posterior reclasificacion de las cuentas mencionadas.

Informacion de la Calificacion

Informaciéon empleada en el proceso de calificacion:

Informacidn financiera:

Cubre los periodos diciembre 2007 — diciembre 2010 (auditados).
Estados financieros preliminares a diciembre de 2011.

Estados financieros intermedios a marzo de 2012 y marzo de 2011.
Proyecciones financieras.

Estructura de costos y gastos.

Detalle de las principales cuentas del activo, pasivo y patrimonio.

Informacion de las operaciones:

Estadisticas de produccion y ventas.
Principales clientes y proveedores.
Informacion y estadisticas de mercado.
Informacion Estadistica del sector.

Informacion sobre la Emision:

Norm

Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos Telecel S.A.
Prospecto Complementario de la Emision: Bonos Telecel S.A. — Emisién 1
Carta de Telecel “Adenda al Prospecto de Emisién” GATF1720911 de Sept 26 de 2011.

ativa Utilizada:

Ley General de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacion y Comunicacién. Ley No.164
del 8 de agosto de 2011.

Decreto Supremo 29674 que reglamenta el régimen de Regulaciéon Tarifaria de los Servicios
Publicos de las Telecomunicaciones

Otros:

Balance de Telecomunicaciones — Pagina Siete, Agosto 28 de 2011.
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Analisis Realizados

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

2. Andlisis financiero proyectado: Evaluaciéon de los supuestos que sustentan las proyecciones
financieras, asi como analisis de la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de
la empresa a diversos factores econémicos.

3. Evaluacion de la gestion operativa: La cual incluye una visita a las instalaciones de la empresa y
entrevistas con las distintas areas administrativas y operativas.
4. Anadlisis de hechos de importancia recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su
importancia son trascendentes en la evolucién de la institucion.
5. Evaluacion de los riesgos y oportunidades: Andlisis de hechos (ciclos econémicos, expansiones de

instalaciones o a nuevos mercados, nuevos competidores, cambios tecnoldgicos), que bajo ciertas
circunstancias, incrementen (suavicen), temporal o permanentemente, el riesgo financiero de la empresa.

Instrumentos Calificados: BONOS TELECEL S.A.

Emisor

La Empresa Telefénica Celular de Bolivia S.A., Telecel S.A., con numero de registro como emisor en el
Registro del Mercado de Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (“ASFI”):
ASFI/DSV-EM-TCB-002/2012 otorgado mediante Resolucion ASFI N° 128/2012 de 17 de abril de 2012.
Caracteristicas del Programa de Emisiones

Con ASFI/N°152/2012 de fecha 27 de abril de 2012 emitida por la ASFI se autoriza e inscribe en el RMV
de la ASFI el Programa de Emisiones de Telecel S.A., asignandole el nimero de registro: ASFI/DSV-PEB-
TCB-003/2012

Cuadro 1: Caracteristicas del Programa de Emisiones

Denominacién del Programa “PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS TELECEL S.A.”

Monto total del Programa USD 200.000.000 (Doscientos millones 00/100 Ddlares de los Estados
Unidos de América)

Series de cada emision A ser determinado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
conformidad a lo dispuesto por el articulo 30 inciso c) de los Estatutos de
la Sociedad.

Tipo de Valores a Emitirse: Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Monto de cada Emision dentro del A ser determinado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de

Programa: conformidad a lo dispuesto por el articulo 30 inciso c) de los Estatutos de
la Sociedad.
Destino de los Fondos Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién de los Bonos que

componen las diferentes Emisiones del Programa de Emisiones seran
utilizados de acuerdo a lo siguiente:

Recambio de pasivos y/o
Capital de inversiones y/o
Capital de operaciones

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones se
establecera el destino especifico de los fondos y el plazo de utilizacién de
acuerdo a lo establecido en el punto 2.2 del Acta de Junta de Accinistas
de 20 de enero de 2012, referido a Delegaciéon de Definiciones por la
Delegacién de Definiciones.

Plazo del Programa: Un mil ochenta (1.080) dias calendario computables desde el dia
siguiente habil de notificada la Resolucién de la ASFI, que autorice e
inscriba el Programa de Emisiones de Bonos en el RMV de la ASFI
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Plazo de las emisiones dentro del
programa de emisiones:

El plazo de cada una de las emisiones de Bonos dentro del Programa de
Emisiones sera determinado por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de conformidad a lo dispuesto por el articulo 30 inciso c) de
los Estatutos de la Sociedad.

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

Valor Nominal:

A ser determinado para cada una de las Emisiones dentro del Programa
de Emisiones por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
conformidad a lo dispuesto por el articulo 30 inciso c) de los Estatutos de
la Sociedad.

Tipo de Interés:

El interés sera nominal, anual y fijo o variable y sera determinado por la
Junta General Extraordinaria de Accionistas de conformidad a lo
dispuesto por el articulo 30 inciso c) de los Estatutos de la Sociedad.

Tasa de Interés:

La tasa de interés de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones
sera determinada por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
conformidad a lo dispuesto por el articulo 30 inciso c) de los Estatutos de
la Sociedad.

Fecha de Emision

A ser determinada de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2 del
acta de Junta de Accionistas de 20 de enero de 2012, referidos a
Delegacién de Definiciones.

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

a)

b)

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

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

Periodicidad de Amortizaciéon de
Capital y Pago de Intereses

El plazo para el pago de los Cupones (Amortizacion de Capital y Pago de
Intereses) sera determinado para cada Emisién dentro del Programa de
Emisiones por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
conformidad a lo dispuesto por el articulo 30 inciso c) de los Estatutos de
la Sociedad.

Fecha y Lugar de Amortizacién de
Capital y Pago de Intereses

La(s) amortizacién(es) de capital y pago de intereses, se realizaran al
vencimiento del Cupdn en las oficinas del Agente Pagador, BISA S.A.
Agencia de Bolsa, o de quien la reemplace de conformidad a lo
mencionado en el punto 2.2 del Acta de Junta de Accinistas de 20 de
enero de 2012, referido a Delegacion de Definiciones.

Reajustabilidad del Empréstito:

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

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos Indexados a la UFV, el
empréstito resultante sera reajustable con el valor de la UFV a la fecha de
vencimiento del Cupdn.

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con Mantenimiento de
Valor respecto al Délar de los Estados Unidos de América (MVDOL), el
empréstito resultante sera reajustable con el tipo de cambio oficial de
compra del Délar de los Estados Unidos de América del Bolsin del Banco
Central de Bolivia a la fecha de vencimiento del Cupon.

Garantia:

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

Las monedas de las Emisiones del Programa de Emisiones seran:
Délares de los Estados Unidos de América (USD) o Bolivianos (Bs) o
Bolivianos Indexados a la Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) o
Bolivianos con Mantenimiento de Valor respecto al Délar de los Estados
Unidos de América (MVDOL). La moneda de cada una de las Emisiones
dentro del Programa de Emisiones sera determinada por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de conformidad a lo dispuesto por el articulo
30 inciso c) de los Estatutos de la Sociedad.

Plazo de colocacion primaria:

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

Procedimiento de colocacion

primaria,

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

Representante provisorio de los
tenedores de bonos:

Se designa a la Sra. Evelyn Grandi Gémez

Modalidad de colocacion:

A mejor esfuerzo

Precio de colocacion:

Minimamente a la par del valor nominal

Forma de representacion de los
valores:

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

Forma de circulacion de los
Bonos:

A la Orden.

Bolsa en la cual se inscribira el
Programa y sus Emisiones:

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Agente Estructurador y Colocador

Bisa S.A. Agencia de Bolsa

Agente Pagador

Bisa S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto de conformidad a lo

determinado en el punto 2.2 del acta de Junta de Accionistas de 20 de
enero de 2012 referido a la Delegacién de Definiciones

Fuente: ASFI/ Elaboracion: PCR

Delegacion de Definiciones

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A. de fecha 20 de enero de 2012, y cuyas
decisiones respecto a la Delegacion de Definiciones fueron ratificadas por las Juntas Generales
Extraordinarias de Accionistas de TELECEL S.A. de fechas 8 de febrero de 2012 y 7 de marzo de 2012;
determind que las caracteristicas de cada una de las Emisiones que vayan a conformar el Programa de
Emisiones, referidas a:

1. Fecha de Emision.

2. Destino especifico de los fondos y su plazo de utilizacién.

3. Agente Pagador que podra sustituir a BISA S.A. Agencia de Bolsa.

4. Determinacion de la(s) Empresa(s) Calificadora(s) de Riesgo para cada una de las Emisiones
que forme parte del Programa de Emisiones.

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

6. Determinacion del procedimiento de redencion anticipada.

7. Definir los honorarios periédicos al Representante Comun de Tenedores de Bonos

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

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

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupén fuera dia feriado, sabado o domingo, el Cupo6n
sera cancelado el primer dia habil siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se mantendra a
la fecha de vencimiento del Cupdn.
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Forma de Calculo de los Intereses

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

IB=K* (Tr* PI/360)

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

ii) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos Indexados a la Unidad de
Fomento de Vivienda (UFV), el calculo sera efectuado sobre la base del afo comercial de trescientos
sesenta (360) dias. La férmula para dicho célculo se detalla a continuacion:

IB=K*(Tr* PI/360)

Donde:
IB = Intereses del Bono, expresados en UFVs.
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago expresados en UFVs.
Tr = Tasa de interés nominal anual.
Pl = Plazo del cup6n (numero de dias calendario).

El monto a ser pagado por intereses en Bolivianos en la fecha de vencimiento sera calculado como
sigue:

IB * Valor de la UFV en Bolivianos

Donde:
Valor de la UFV en Bolivianos = Valor en Bolivianos de la Unidad de Fomento

de Vivienda (UFV) en la fecha de vencimiento del cupdn, publicada por el
Banco Central de Bolivia.
iii) En caso de tratarse de una Emision denominada en Bolivianos con Mantenimiento de Valor

respecto al Dolar de los Estados Unidos de América (MVDOL), el célculo sera efectuado sobre la
base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. La férmula para dicho calculo se detalla a

continuacion:

IB=K*(Tr* PI/360)

Donde:
IB = Intereses del Bono, expresados en MVDOL
K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago, expresado en MVDOL
Tr = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del Cupdn (numero de dias calendario)

El monto a ser pagado por intereses en Bolivianos en la fecha de vencimiento sera calculado como
sigue:
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IB*TCc
Donde:
TCc = Tipo de cambio oficial de compra del Délar de los Estados Unidos de

América del Bolsin del Banco Central de Bolivia en la fecha de vencimiento*del
Cupon.

Férmula para la Amortizacion de Capital

i)  En caso de tratarse de una Emisiéon denominada en Ddlares de los Estados Unidos de América
o0 en Bolivianos, el monto a pagar se determinara de acuerdo a la siguiente formula:

Capital: VP = VN *PA

Donde:
VP = Monto a pagar.
VN = Valor nominal.
PA = Porcentaje de amortizacion.

ii) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos Indexados a la Unidad de
Fomento de Vivienda (UFV), el monto para el pago se determinara de acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP = VN *PA

Donde:
VP = Monto a pagar, expresados en UFVs.
VN = Valor nominal, expresado en UFVs.

PA = Porcentaje de amortizacion

El monto a ser pagado por capital en Bolivianos en la fecha de vencimiento sera calculado como
sigue:

VP * Valor de la UFV en Bolivianos

Donde:

Valor de la UFV en Bolivianos = Valor en Bolivianos de la Unidad de Fomento
de Vivienda (UFV) en la fecha de vencimiento del cup6n o Bono, publicada por
el Banco Central de Bolivia.

iii) En caso de tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos con Mantenimiento de Valor
respecto a Dodlares de los Estados Unidos de América (MVDOL), el monto para el pago se
determinara de acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP = VN *PA
Donde:
VP = Monto a pagar, expresado en MVDOL.

VN = Valor nominal, expresado en MVDOL.
PA = Porcentaje de amortizacion
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El monto a ser pagado por capital en Bolivianos en la fecha de vencimiento sera calculado como
sigue:

VP * TCc

Donde:
TCc = Tipo de cambio oficial de compra del Délar de los Estados Unidos de

América del Bolsin del Banco Central de Bolivia en la fecha de vencimiento del
Cupén o Bono.

Rescate Anticipado mediante sorteo

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada y parcialmente los Bonos que componen este
Programa de Emisiones, en una o en todas las Emisiones comprendidas dentro del Programa de
Emisiones, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 y siguientes (en lo aplicable) del Cédigo de
Comercio. Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 2.2 del Acta de la Junta de
Accionistas de 20 de enero de 2012. se determinara la realizacién del rescate y la cantidad de Bonos a
redimirse, Emisiones que intervendran en el sorteo, la fecha y hora del sorteo, el mismo que se celebrara
ante Notario de Fe Publica, quien levantard Acta de la diligencia indicando la lista de los Bonos que
salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se protocolizara en sus registros. La
lista de los Bonos sorteados se publicara dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una vez y
en un periédico de circulacién nacional, incluyendo la identificacion de Bonos sorteados de acuerdo a la
nomenclatura que utiliza la EDV y la indicacidon de que sus intereses y capital correspondiente cesaran y
seran pagaderos desde los quince (15) dias calendario siguientes a la fecha de publicacion.

Los Bonos sorteados conforme a lo anterior, dejaran de devengar intereses desde la fecha fijada para su
pago. El Emisor depositara en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del
Capital de los Bonos sorteados y los intereses generados a mas tardar un (1) dia antes del sefalado para
el pago. La decisién de rescate anticipado de los Bonos mediante sorteo serd comunicada como Hecho
Relevante a la ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores.

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

Cuadro 2 : Premios por rescate anticipado \

PIazIo de V'da remane nte de Porcentaje de compensacién
a emision (en dias)
2521 en adelante 2,50%
2520 -2161 2,00%
2160 - 1801 1,75%
1800 - 1441 1,25%
1440 - 1081 1,00%
1080 - 721 0,75%
720 - 361 0,50%
360 - 1 0,00%

Fuente: ASFI
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Redencion Mediante Compra en el Mercado Secundario

El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de Bonos a través de compras en el
mercado secundario siempre que éstas se realicen en la BBV. Sobre la base de las delegaciones
establecidas en el punto 2.2 del Acta de Junta de Accionistas de 20 de enero de 2012, se definira la
redencién mediante compra en Mercado Secundario.

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

Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencion Anticipada

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

Compromisos financieros

a) Relaciéon de Endeudamiento (RDP) menor o igual a tres (3) durante los dos primeros trimestres,
computables a partir de la fecha de celebracion de la Junta de 20 de enero de 2012 (marzo y junio
2012). Posteriormente, y mientras estén vigentes los Bonos de las Emisiones dentro del Programa de
Emisiones, la Relacion de Endeudamiento (RDP) debera ser menor o igual a dos punto siete (2.7).

La Relacion de Endeudamiento sera calculada trimestralmente de la siguiente manera: pasivo total
entre patrimonio neto.

PASIVO TOTAL
RDP =

PATRIMONIO NETO

Donde:

PASIVO TOTAL: Suma (en fecha de calculo relevante) de todas las obligaciones de la Sociedad con
terceros que se registran en el pasivo segun las normas de contabilidad generalmente aceptadas.

PATRIMONIO NETO: Es la diferencia entre el Activo Total y Pasivo Total.

b) Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD) mayor o igual a uno punto uno

(1.1).

La Relaciéon de Cobertura del Servicio de la Deuda sera calculada de la siguiente manera: activo
corriente mas EBITDA, entre amortizacidn de capital e intereses.

ACTIVO CORRIENTE + EBITDA
RCSD =

AMORTIZACION DE CAPITAL E INTERESES

Donde:

ACTIVO CORRIENTE: Suma (en la fecha de calculo relevante) de todas la cuentas expresadas en el
activo corriente dentro del Balance General.
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AMORTIZACIONES DE CAPITAL: Amortizaciones de capital de la Deuda Financiera Neta que
vencen durante el periodo relevante de doce (12) meses siguiente.

EBITDA: Es el resultado de los ultimos 12 meses a la fecha de célculo relevante de la Utilidad antes
de impuestos, mas Depreciacién, mas Amortizacion de Cargos Diferidos, mas Previsién para
Indemnizaciones (neta de pagos), mas Prevision para Incobrables, mas Previsién de Intereses por
Financiamiento, mas otros cargos que no representan una salida de efectivo. Este resultado se
presume como el mejor estimador del EBITDA de los siguientes doce (12) meses.

INTERESES: Intereses por pagar durante el periodo relevante de los doce (12) meses siguientes de

la deuda financiera neta.

Se aclara que se entendera por Deuda Financiera Neta a la suma (en fecha de calculo relevante)
de todas las deudas bancarias y financieras de corto, mediano y largo plazo, incluyendo
emisiones de titulos valores de contenido crediticio.

Para realizar el calculo se tomara como fecha relevante el tltimo dia del trimestre al que se desea realizar
el calculo para los conceptos incluidos en el numerador, y los doce meses siguientes para los conceptos

incluidos en el denominador.

Caracteristicas de la Primera Emision

Con carta ASFI/DSV/R-57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012 emitida por ASFI se autoriza e inscribe
la emision, asignandole el numero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012 y la clave de pizarra TCB-1-
N1U-12. Las caracteristicas de esta primera emision son las siguientes:

Cuadro 3: Caracteristicas de la Emision

Denominacion:

Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

Monto de la Emision:

Bs 1.360.000.000.- (Un Mil Trescientos Sesenta millones 00/100
Bolivianos)

Moneda:

Bolivianos

Series en que se dividira la
Emision:

Serie Unica

Valor Nominal de los Bonos:

Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 bolivianos)

Fecha de Emision:

14 de mayo de 2012

Tipo de Interés:

Nominal, anual y fijo

Periodicidad de Pago del Capital:

Las amortizaciones de capital se realizaran cada 360 dias calendario, de
acuerdo al siguiente detalle:

Cupodn 2: % Amortizacion (9%): 360 dias acumulados
Cupdn 4: % Amortizacion (10%): 720 dias acumulados
Cupon 6: % Amortizacion (11%): 1.080 dias acumulados
Cupdn 8: % Amortizacion (12%): 1.440 dias acumulados
Cupodn 10: % Amortizacion (13%): 1.800 dias acumulados
Cupon 12: % Amortizacion (14%): 2.160 dias acumulados
Cupdn 14: % Amortizacion (15%): 2.520 dias acumulados
Cupon 16: % Amortizacion (16%): 2.880 dias acumulados

Periodicidad de Pago de Intereses:

Los intereses seran cancelados cada 180 dias calendario.

Procedimiento de Colocacion
primaria:

Mercado Primario Bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa / Elaboracion: PCR
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Serie

Total
(Bs)

uadro No. 3.1: Resumen de Caracteristicas de Emisié

Cantidad de
Valores

Valor
Titulo (Bs)

Plazo
(dias)

Tasa de
Interés

Fecha de
Emision

Fecha de
Vencimiento

Unica

1.360.000.000

136.000

10.000

2.880

A partir
de la
fecha de
emision

4,75%

14/05/2012

02/04/2020

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa / Elaboracion: PCR

Cada bono contara con 16 cupones pagables semestralmente, la amortizaciéon de capital se realizara
cada fin de afo bajo el esquema indicado por el anexo 5y 6

Destino de los Fondos a obtenerse mediante la Emision

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos TELECEL S.A. - EMISION Unica seran
utilizados de acuerdo a lo siguiente:

+ Hasta Bs 300.000.000.- (Trescientos millones 00/100 Bolivianos) para recambio de

Pasivos, entendiéndose como pasivos, cualquier crédito contraido por Telecel S.A., en moneda
nacional, los mismos se encuentran descritos en el cuadro No. 4, y/o

Cuadro No 4: TELECEL S.APréstamos vigentes con la Banca Local vigentes a marzo de 2012

Banco Monto Bs d:se::?o:::o Garantia Madurez MZ:E:“;: 12
BNB 104.000.000 | 09/07/2010 Prendaria jul-15 84.500.000
BCP 104.500.000 | 27/07/2010 Prendaria jul-15 73.150.000
GANADERO | 31.860.000 | 28/07/2010 Prendaria jul-15 26.550.000
BISA 28.000.000 | 23/12/2010 Prendaria dic-15 23.333.333
BMSC 48.440.000| 30/03/2011 Prendaria mar-16 38.752.000
BCP 17.914.000 | 20/05/2011 Prendaria may-14 13.435.500
GANADERO 10.450.000 | 22/12/2009 Quirografaria dic-12 2.612.500
BISA 27.500.000 | 24/12/2009 Quirografaria dic-12 6.875.000
BMSC 28.280.000 | 29/12/2009 Quirografaria dic-12 7.069.999
BNB 6.960.000 | 28/12/2011 Quirografaria dic-12 5.220.000
BISA 10.000.000 | 27/12/2011 | Prendaria sin desplazamiento |  dic-16 9.499.999
Total (Bs) 417.904.000 Total (Bs) | 290.998.331

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa / Elaboracion: PCR

* Hasta Bs 1.360.000.000- (Un mil trescientos sesenta millones 00/100 Bolivianos) en capital de
Inversiones, vale decir cualquier compra de activos, de acuerdo al objeto de la sociedad, previsto
dentro del Plan Anual de Inversién de la Sociedad (Capex Anual), descrito en el cuadro No. 5, y/o

4
Por favor referirse a los Anexos 4,5y 6 que contiene el cronograma de pago de cupones detallado
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Cuadro No. 5:

Plan de Inversiones CAPEX hasta 20
Propésito 2012 2013
(USD K) (USD K)

Red 2G 20.834 8.175
Red 3G/4G 26.455 41.176
Facturacion 4.261 6.057
Sistemas 7.784 5.785
General, Administracion Otros 3.750 2.261
Spectro 24.393 8.855
Otros 14.651 10.055

Totales 102.128 82.364

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa / Elaboracion: PCR

+ Hasta Bs 340.000.000.- (Trescientos cuarenta millones 00/100 Bolivianos) en Capital de
Operaciones, que consiste en costos y gastos necesarios para el normal desenvolvimiento del
negocio (mantenimiento de la red, compra de inventarios, contrataciéon de servicios externos y
otros relacionados con el capital de trabajo permanente.

El plazo de utilizacion de los recursos sera de 750 (setecientos cincuenta) dias calendario de iniciada la
Colocacion.

Factores de Riesgo y su Mitigacion

Riesgo de variacion de tasas de interés

El grado de liquidez del mercado ha variado significativamente en los ultimos meses, esas variaciones
han afectado de manera importante la tasa de interés del mercado de capitales en Bolivia y esto a su vez
ha afectado el precio de mercado de los valores en mercado secundario.

Si las tasas de interés del mercado se incrementan de manera significativa y consistente, esto podria
perjudicar la rentabilidad real de los Bonos que formen parte de las Emisiones dentro del Programa de
Emisiones.

La inexistencia en el momento de un mercado secundario de negociacién activo de instrumentos de renta
fija en Bolivia representa un posible riesgo de iliquidez para los tenedores de los bonos de la sociedad. Si
en un futuro llegar a desarrollarse este mercado en el pais los tenedores pueden ver afectado su
rendimiento esperado por ganancia de capital en caso de negociarse los valores por debajo de la par,
dependiente de fuerzas de oferta y demanda.

Riesgo de variacion en las tarifas cobradas por el Emisor

El 2011 fue aprobada la nueva Ley General de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacién y
Comunicacion que fomenta la competencia entre empresas de telecomunicaciones, controlando
especialmente la calidad de los servicios (velando por precios competitivos de oferta de los mismo).
Ademas, siempre existe la posibilidad de ingreso de un nuevo competidor en el sector de
Telecomunicaciones.

La Autoridad de Regulacion y Fiscalizacion de Telecomunicaciones y Transporte realiza estudios para
definir el nuevo régimen de tope de precios y cargos de interconexion, que permitira definir un nuevo
marco para el establecimiento de tarifas e impactara en la estructura de costos del servicio a través de un
eventual cambio del cargo de interconexion.

Riesgo de cambios en el marco regulatorio de las telecomunicaciones

TELECEL debe contar con las respectivas concesiones y licencias otorgadas por el ente Regulador de
Telecomunicaciones de Bolivia.
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Por mandato expreso del Decreto Supremo N° 0726 de fecha 6 de diciembre de 2010 todas las
concesiones otorgadas, fueron migradas a “Autorizaciones Transitorias Especiales”. La nueva Ley
General de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacion y Comunicacion reemplaza la denominacion
“concesiones” por las actuales “Licencias”.

Con condiciones y requerimientos legales cambiantes, el riesgo de variacién de condiciones de la
inversion privada nacional y extranjera, como también la posibilidad de implementacion de nuevas
reformas, las operaciones del Emisor pueden verse afectadas tanto positiva como negativamente.

De acuerdo al articulo 42 de la Ley General de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacién y
Comunicacion N2 164 de 8 de agosto de 2011, al vencimiento del plazo de los contratos suscritos entre la
ex SITTEL, la ATT y los operadores o proveedores 0, la declaratoria de caducidad del contrato, se podra
optar por:

a) La renovacion del o los contratos y licencias de acuerdo a los planes elaborados por el Ministerio
de Obras Publicas, Servicios y Vivienda, si corresponde.

b) La Licitacion Publica para otorgar la correspondiente licencia a un nuevo operador bajo las
siguientes disposiciones:

En cumplimiento a la Disposicion Transitoria Octava de la Constitucion Politica del Estado, la migracion al
nuevo régimen juridico de la nueva Ley General de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacién y
Comunicacion, en ningun caso supondra el desconocimiento de los derechos adquiridos, que se
encuentran vigentes y hayan sido otorgados conforme a norma.

Riesgo de tipo de cambio

Las ventas de la Sociedad se realizan en Bolivianos. En cambio, los gastos de la empresa se encuentran
denominados tanto en Bolivianos como en.USD. La Sociedad mantiene deudas con el sistema bancario
local denominada en Bolivianos y deuda internacional denominada en Ddlares de los Estados Unidos de
América.

A raiz de esta estructura de costos, las variaciones en el tipo de cambio tienen su impacto sobre el
resultado neto, pudiendo derivarse tanto ganancias como pérdidas por tipo de cambio.

Para mitigar el impacto de las variaciones en el tipo de cambio, la Sociedad tiene como politica calzar sus
activos con sus pasivos segun tipo de moneda.

Informacién del Mercado®

De acuerdo a un informe publicado por el diario Pagina Siete en agosto de este afo (datos validados con
informacion oficial obtenida en la pagina web del regulador, att.gob.bo) , que evalua la situacion del
mercado de telecomunicaciones en Bolivia a diciembre de 2010, se aprecia que este sector es dominado
por la nacionalizada telefénica ENTEL y los operadores privados Telecel (TIGO) y Nuevatel (VIVA), segun
un analisis de ingresos generados en esa gestion, las 3 telefénicas mencionadas controlan el 81,72% del
mercado, como se puede observar en el grafico adjunto. El mercado en 2010 se valio en Bs 8.870
Millones (total de ventas brutas de las 18 telefonicas y cooperativas presentes en nuestro pais). Los 3
lideres del mercado a esa fecha fueron: Entel (con 37% de participacion de mercado), Telecel (que
controla el 25%) y Nuevatel (con 20% de market share). Dejando evidenciar que el residual 18% restante
del mercado quedd a disposicidon de las cooperativas telefénicas y otros operadores privados. De este
restante COTAS (la cooperativa de teléfonos de Santa Cruz) se adjudico el 33,33% (6 6% del mercado de

® Informacién disponible a la fecha del Informe.
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Bs 8.870,00 Millones, definido anteriormente) y Cotel (su similar pacefa) controla

participacion residual explotada por las cooperativas.

Cuadro 6: Mercado de Telecomunicaciones en Bolivia

el 22,22% de la

Al 31 de diciembre de 2010 - (Expresado en Bs. Millones)
Operador | Ventas | Activos | Pasivos | Patrimonio | Utilidades| ROE ROA RDP Mﬁ;?gn
Entel S.A. 3.271 5.467 1.420 4.047 553 14% 10% 35% 17%
Telecel S.A. 2.246 2.266 1.474 792 352 44% 16% 186% 16%
Nuevatel 1.731 1.736 847 889 289 33% 17% 95% 17%
Cotas 558 2.184 529 1.656 -54 -3% -2% 32% -10%
Cotel 303 1.296 312 984 -24 -2% -2% 32% -8%
Otros 761 3.508 652 2.856 -20 n/a n/a n/a n/a
Total 8.870 16.458 5.233 11.225 1.097

Fuente: Pdgina Siete / Elaboracion: PCR

El comportamiento observado a 2010, es el reflejo de una tendencia que se va observando en las Ultimas
gestiones, debido a la cual las cooperativas telefénicas han ido cediendo terreno a operadores privados.
El matutino indica como razones de este rezago, las variables tecnoldgicas (explicado por la cantidad de
servicios agregados que ofrecen las operadoras privadas, no sélo comunicacion sino también servicios de
entretencion, transmision de datos y mensajeria) y la red de cobertura ultimamente implementada por los
operadores privados, debido a que las cooperativas solo operan en ciudades capitales.

Comparando cifras a cierre de gestiones 2009 y 2010, Entel experimentd un crecimiento en sus ingresos
de 19,01% (de Bs 2.750 a Bs 3.270 Millones), Telecel S.A. en el mismo periodo crecié 20,91% (de Bs
1.860 a Bs 2.460 Millones). Por su parte Nuevatel, el tercer participante del mercado registro un
crecimiento intergestion de 7,52% (pasando de Bs 1.610 Miles de Millones a finales de 2009 a Bs 1.710
Miles de Millones en diciembre de 2010).

Grafico 1 Grafico 2

Cuota de Mercado del Sector de Telecomunicaciones
segun Ingresos a 2010 (en %)
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Fuente: Matutino Pdgina Siete / Elaboracion: PCR

Al limitar el analisis de mercado a los principales competidores privados durante la gestion 2010, segun el
gréfico 3, los bienes y derechos de Entel S.A. totalizaron aproximadamente Bs 5.470 Millones, los cuales
practicamente duplicaron (2,41 x) los activos de su inmediato competidor Telecel, que en 2010 registré Bs
2.260 Millones, por su parte Nuevatel totalizaba Bs 1.740 Millones a esa misma fecha de andlisis. La
Estructura de Capital (Razon Deuda patrimonio) de Entel S.A. arroja un valor de 0,35 a fines de 2010, por
su parte Telecel mantenia en 2010 por cada Bs 1 de Patrimonio Bs 1,86 de Pasivos haciendo una mayor
uso de apalancamiento en esa gestion a comparacion de Entel S.A.
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Grafico 3 Grafico 4

Estructura de Capital de los principales Operadores en Indicadores de Rentabilidad a dic de 2010 (en %)
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Fuente: Matutino Pdgina Siete / Elaboracion: PCR

En lo referente a los indices de rentabilidad para la gestion 2010, puede observarse en el grafico 4 que
Telecel S.A. obtuvo un rendimiento de casi ctvs. 50 por cada Bs colocado en la empresa por sus
inversionistas (44%), Nuevatel obtuvo un cociente ROE de 33%. El lider por su parte registré en 2010 un
Rendimiento sobre Patrimonio de 14%, Las cifras obtenidas van asociadas de la etapa del ciclo de vida
en la cual la empresa se encuentre, Telecel S.A., que introdujo la marca comercial TIGO en 2005 aun se
encuentra en una fase de crecimiento, lo cual aun le permite obtener altos réditos por operaciones,
mientras que un competidor ya consolidado (en etapa de madurez), obtiene rendimientos inferiores pero
mas estables.

En informacién reciente proporcionada por el emisor, se pudo observar la siguiente participaciéon de
mercado (con datos a diciembre de 2011), Entel mantenia un liderazgo de mercado de 40,3%, Telecel
ocupaba el segundo lugar, con 35,10% (del nimero total de usuarios de telefonia movil en el pais),
mientras que Nuevatel era el tercer participante del mercado, con un market share de 24,6%.

Informacion del Emisor

Caracteristicas Generales

Telecel S.A. inicié operaciones comerciales de telefonia moévil en 1991 en las ciudades de La Paz y Santa
Cruz siendo en su momento la empresa pionera en la provision de servicios de telefonia movil.

En abril de 1992 llegé a Cochabamba. La Sociedad contaba con dos celdas en La Paz, una en Santa
Cruz y otra en Cochabamba. Tres grandes ampliaciones de la red se realizaron en 1993, 1996 y 1997. En
1995 inicié operaciones en Puerto Suarez y en 1997 en: Sucre, Oruro, Potosi, Tarija y Trinidad cubriendo
toda Bolivia.

En julio de 1999 se realizé la migraciéon hacia la nueva Red Digital, que representaron 14 radiobases en
La Paz, 20 en Santa Cruz y 12 en Cochabamba.

La tecnologia digital TDMA triplicé la capacidad con relacién a la red andloga, permitiendo la oferta de
nuevos servicios como SMS y transmision de datos.

La compafiia empez6 con 75 abonados Post Pago en el afo 1991, en 1996 luego de la transicion a
TDMA, Telecel lanzé el producto Celucash (prepago) en el aiio 1996. Diez afios después Telecel lanza al
mercado TIGO.
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En el 2005 la Sociedad lanza al mercado nacional el nuevo servicio GSM bajo la marca comercial TIGO,
la sinergia de los esfuerzos tomados (la novedad del sistema GSM, comunicacion agresiva, y estrategia
de expansioén de la cobertura, tanto hacia nuevos mercados urbanos como rurales), Telecel experimentd
un acelerado incremento de ingresos y de su base de clientes.

En Agosto del 2008, se lanz¢ la tecnologia 3G business mobile, siendo Telecel S.A. la primera empresa
boliviana en ofertar y obtener rendimientos por la operacion de estos avances tecnoldgicos.

En 2010, los ingresos se incrementaron en 23% con relacion a los datos de diciembre de 2009. Hoy en
dia, este comportamiento de crecimiento sigue dandose y cumpliendo con los objetivos trazados.
Actualmente Telecel brinda los servicios de transmision de datos mediante Internet Mdvil, telefonia de
larga distancia y complementa su oferta con diversos servicios de valor agregado (VASs). La participacion
de mercado de Telecel hacia el afo 2010 se expone en el grafico 4 (3 principales competidores del
mercado).

En 2011, Telecel adquiere autorizacién transitoria para operar redes publicas de telecomunicaciones y
alquiler de circuitos y portadores, a nivel nacional, que permite ofrecer un servicio mas integral a actuales
clientes

Hitos importantes de mercado en los Ultimos afios son:

- Crecimiento de VASs, debido a actividades incrementales de promocion, y el lanzamiento de
nuevos productos al mercado: Blackberry y Iphone 4

- Esfuerzos para posicionar a Tigo como una empresa innovadora.

- Crecimiento de clientes y revenue en los servicios de internet moévil 3G, superando los 100 mil
usuarios.

- Aumento de cobertura a nivel nacional en la red 3G totalizando 908 Radio Bases en 2010,
atendiendo nuevas localidades y aumentando capacidad en ciudades principales.

- Lanzamiento de puntos de recarga internacionales y del nuevo sistema de distribucion,
reduciendo intermediarios en venta/distribucién, de tarjetas y recargas electrénicas.

Entre los servicios ofrecidos por Telecel S.A. tenemos, para apreciar a mayor detalle el portafolio de
productos/servicios de Telecel S.A., por favor referirse al cuadro siguiente:
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Cuadro No. 7: Principales Lineas de Productos |

Servicio

Macrogrupo Grupo
VOICE telefonia celular | i
A. Outgoing:
B. Incoming:

C. Roaming Out:

A
A2.
AS.
B.1.
B.2.

Llamadas salientes a usuarios Tigo.

Llamadas salientes a usuarios de otros operadores.

Llamadas salientes a niumeros internacionales.
Llamadas entrantes de otros operadores.

Llamadas entrantes internacionales.

B. VAS SMS:

C. VAS Voice:

D. VAS Data:

E. VAS Content:

F. VAS Others:

Value Added Services | )
| A. VAS Roaming:

A
A2.
B.1.
B.2.
B.3.
B.4.
C.1.
c.2.
C.3.
C.4.
D.1.
D.2.
D.3.
D.4.
D.5.
E.1.
E.2.
E.3.
E.4.
E5.
F.1.
F.2.
F.3.
F.4.
F.5.

SMS de usuarios Tigo en el Exterior.
Internet (Data) de usuarios Tigo en el Exterior.
SMS entre usuarios Tigo.

SMS salientes a usuarios de otros operadores.

SMS entrantes de usuarios de otros operadores.

SMS Internacionales salientes.
Back tone

Mensajes de voz.

Llamadas premium.

Consulta de saldo.

Internet movil.

Descargas/Aplicaciones de menu dindamicos (MMS).

Video llamadas.

Corporate business: Blackberry.
Internet fijo (Wimax).

SMS premium: trivia, suscripciones
MMS Premium: mensajes de menu dindmicos.
Television por t. movil (streaming)
Descargas de contenido.
Descargas de canciones.
Transferencia de saldos

Tigo te presta saldo

Llamadas y SMS por cobrar
Servicios de GPS.

Otros: Venta de entradas al cine.

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

- Servicio de telefonia movil pre-pago
- Servicio de telefonia movil post-pago

- Servicio de telefonia de larga distancia

- Servicio Roaming Internacional

- Servicio de Internet (Data 3G, Blackberry ,Wimax)

- Servicios de valor agregado
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Fotografia 1

Radio Base para retransmision de sefal en Santa Cruz

Composicion Accionaria y Fuerza Laboral de la Sociedad

La composicion accionaria de Telecel S.A. se detalla a continuacion:

Accionista No. de Acciones | Participacion
Millicom International IV de NV 2.015.616 99,99990077%
Shain Holding S.A. 1 0,00004961%
Millicom International Holding 1 0,00004961%
Total 2.015.618 100,00%

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa. / Elaboracion: PCR

Por su parte los propietarios del principal accionista de Telecel se exponen en el siguiente cuadro:

Cuadro 9: Composicion Accionaria de Millicom Int'l IV de NV

Accionista N2 de Acciones z‘;';%i?;zi;g:

Investment AB Kinnevik 37.835.438 36,10%
Capital Research & Management 5.061.869 4,80%
BlackRock 3.882.836 3,70%
Millicom Intl. treasury shares 3.506.632 3,30%
Dodge & Cox 2.978.604 2,80%
Swedbank Robur 2.784.002 2,70%
Fidelity Investments 1.877.364 1,80%
Otros 15.106.303 15,00%

Total 73.033.048 70,20%

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa/ Elaboracion : PCR

La administracion de Telecel S.A. esta organizada funcionalmente (tipo horizontal), con 12 gerentes
de linea, y cuatro gerencias regionales que comparten la provisién de funciones de la oficina central
(tipo matricial). A marzo de 2012 la estructura estaba conformada de la siguiente manera:
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Grafico 5
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Fuente y Elaboracion: Bisa S.A. Agencia de Bolsa

La composicion del Directorio y de la Plana Gerencial se exponen a mayor detalle a continuacién, donde
se puede también apreciar el grado de formacion y antigliedad en la empresa:

Cuadro 10: Directorio de la Sociedad a 31 de marzo de 2012

Cargo Nombre Profesién Ingreso
Director titular Mikael Grahne MBA, Swedish School of Economics 2002
Director titular Ricardo Maiztegui Lic. Fisica de UBA 1998
Director titular Gloria Ortega Ing. Industrial, Civil y de Sistemas 2000
Director titular Salvador Escalon Abogado 2010
Director titular Carlos Diaz Rossi Abogado 2001

Director suplente Arnaldo Denis Ing. Electrénico, MBA 1992
Director suplente Luis Forcadell Economista 2001
Sindico Herman Stelzer Ing. Produccién 2008

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa / Elaboracion: PCR
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Cuadro 11: Plana Gerencial de la Sociedad a 31 de marzo de 2012

Nombre Cargo Formacion Fecha ingreso
Pablo Guardia Vasquez C.E.O. Lic. en Adm. Emp. 12/06/2001
Milton Gabriel Muller C.F.O. Lic. en Contaduria Publica 01/06/2007
Daniela Rivera Gamarra Gerente de RRHH. Administrador de Empresas 01/08/2004
Limberg Daroca Go to market Manager Lic. Administracion de empresas 01/01/2000
Adriana Murialdo Supply Chain Manager Lic. Administraciéon de Empresas 22/04/1998
Claudia Landivar Gerente de atencion al cliente Lic. Ingenieria Comercial 18/12/2002
Luis Padilla Consumer Manager Lic. Economia y negocio 08/12/2010
Alejandro Horvath C.T.O. Ingenieria Eléctrica 01/06/2000
Horacio Romanelli Corporate Affair Manager Ing. Industrial 13/10/2009
Ronald Andia Risk Manager Ing. Informatico 06/11/2002
Eduardo Vinas Compliance Manager Economista 17/10/2006
Alvaro Alfredo Cuadros Mobile Financial Mngr Ing. Sistemas 17/01/2011
Einar Murillo Corporate Business Manager Ing. Eléctrico 14/02/2011

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Se analiz6 la fuerza laboral de Telecel durante los 3 ultimos periodos anuales, en el afo 2008, la
Sociedad empleaba 357 trabajadores, a diciembre de 2010 esta cifra se incrementé a 484 personas
empleadas (llegando a 535 empleados en diciembre de 2011) en estas 3 gestiones estudiadas la base
laboral de la Sociedad crecié compuestamente (CAGR) 14,43% anualmente. El crecimiento en ventas
experimentado en las Ultimas gestiones requiri6 de un mayor ndmero de personas para procesar y
gerentar ese mayor volumen de operaciones. De hecho a marzo de 2012 la fuerza laboral de Telecel
ascendia a 588 trabajadores en Bolivia.

Grafico 6
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracién: PCR

Cartera de Clientes Tigo a junio de 2011°

El Emisor considera su competencia directa esta constituida por los participantes que engloban el 82% de
mercado (Entel y Nuevatel), los posteriores puntos se centraran en analizar la posicion competitiva de la
Sociedad en relacidon a estos otros 2 operadores. Y solamente considerando la provision de telefonia
movil.

6 Ultima informacion disponible a la fecha de realizacion del informe
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A junio de 2011 en el pais existian 6.532.941 usuarios activos de telefonia movil: Entel atendia a
2.581.887 suscriptores (39,52 %), Telecel concentraba el 35,71% de la base de clientes a esa fecha (6
2.332.632 usuarios), y Nuevatel con la atencién de 1.618.422 usuarios, representando el 24.77% del
mercado en el pais

Grafico 7 Grafico 8

Evolucion Historica de Clientes e Ingresos Participacion de Mercado (a cierres de gestion)
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Sin embargo la cartera total de clientes de Telecel incluye ademas usuarios de internet movil, por lo que a
la base antes mencionada debemos adicionar los beneficiarios de este servicio a junio de 2011 (108,997
usuarios, que representan 4% de su portafolio de clientes a junio pasado). El nivel de usuarios de
telefonia celular de 2007 a 2010 se incrementd en 120,64% (considerando que en 2007 Telecel atendia a
una base de clientes modviles de 1,06 Millones de usuarios y no prestaba servicios de transmision de
datos), en 2008 Telecel introdujo servicios de internet mdvil (datacard) atendiendo ese afo 5,600
suscriptores, a 2010 el numero de usuarios de internet moévil Tigo crecié 13,36 veces, atendiéndose en
esa fecha 74,8 Miles de usuarios de internet. (estando su cartera de clientes compuesta en un 96,89% por
usuarios de telefonia mévil y en 3,11% por usuarios de internet). En junio de 2011 la clientela de Telecel
estaba conformada en un 95,75% por usuarios de telefonia moévil y en 4,25% por usuarios de servicios de
internet, creciendo el numero (en valores absolutos y relativos) de clientes que utilizan servicios de
transmision de datos.”

Grafico 9 Grafico 10
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracién: PCR

Al analizar los ingresos por ventas de la sociedad a marzo de 2012 (segun cifras interinas de reporte y
solo por los 90 dias de operacién hasta esa fecha) los servicios de telefonia representaron el 51,42% de
los ingresos de la misma (6 Bs 384,09 Millones), siendo la segunda linea de negocios mas importante por

7 Informacién disponible a la fecha de elaboracién del Informe.
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aporte en facturacion, los servicios de interconexion brindados a otras telefénicas (23,51% 6 Bs 175,58
millones), en tercer lugar se puede apreciar a los ingresos por provision de servicios de valor agregado
(VASSs), con un aporte de 15,07% del total de ingresos por ventas a marzo de 2012, los graficos y cuadro
siguientes permiten observar la contribucion porcentual y en valores de cada uno de las 7 lineas de
negocios del portafolio de productos de telecel durante las ultmas 4 gestiones. Siendo telefonia e
interconexion los principales servicios comercializados por la telefonica en este periodo de analisis.

Cuadro No. 12 : Composicion de Ventas de la Sociedad (en Bs Miles)

Ventas Netas 2008 2009 2010 2011 mar-11 mar-12
Servicios 839.095 1.074.382 1.231.226 1.385.505 316.876 384.093
Interconexion 424.470 520.315 623.920 656.836 155.421 175.582
Vta. de sim cards 27.262 21.421 9.668 11.583 2.655 3.780
VASs 84.910 143.095 234.468 351.479 71.424 112.549
Vta. de equipos 12.595 20.875 29.380 33.968 8.259 9.446
Otros 2.676 6.014 6.236 6.122 1425,7 2285,08
Internet movil 3.359 37.676 94.206 181.429 33.589 59.197

Total Bs. (Miles) 1.394.367 1.823.777 2.229.104 2.626.922 589.650 746.933

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Grafico 11 Grafico 12
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracién: PCR

Ventajas Competitivas de la Sociedad

La Sociedad considera diferenciarse de sus 2 competidores principales mediante la explotaciéon de los
siguientes activos estratégicos (los cuales a su vez le permitiran sustentar su crecimiento en las siguientes
gestiones).

a) Calidad del servicio ofrecido, la consultora Captura Consulting realizo un estudio de
satisfaccion del usuario de telefonia moévil en las ciudades capitales del eje troncal. En
mencionado estudio Telecel ha obtenido buenos resultados en el indicador de calidad de
producto, (medido como rango de cobertura calidad de recepcion), el usuario tiene también la
percepcion de que la marca TIGO es moderna e innovadora. Por el contrario Entel recibio
también buenas calificaciones en el indicador de cobertura, el otro participante lider, Nuevatel,
recibio altas notas en las variables de Precios, Imagen y Programas de Fidealizacion.
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Grafico 13

Lienzo Estratégico Principales Competidores del
Sector de Telecomunicaciones
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b) Posicionamiento de Marca, segun datos del estudio realizado por IPSOS en abril de 2011 la marca
Tigo (Telecel S.A.) es preferida por 4 de cada 10 usuarios jovenes consultados, Viva (la marca de
Nuevatel) es reconocida por 38% de los encuestados como una marca joven y divertida, Entel obtuvo el
tercer lugar solamente reconocida por el 14% de la gente encuestada como identificada con la juventud.

Sin embargo, es Entel la marca (u operador) de telefonia mdvil mas conocida por las personas
encuestadas, 99% tiene conocimiento del producto de la telefénica nacional. Tigo (Telecel) es conocida
por 98 de cada 100 encuestados.

Grafico 14 Grafico 15
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Estrategias de crecimiento y administracion

Millicom, la casa matriz de Telecel S.A., expande su portafolio de negocios en paises de economias
emergentes con alto potencial de valor. Su foco de negocios se ha orientado hacia mercados masivos en
los que ofrece liderazgo en precios, amplia cobertura y maxima accesibilidad. En 2011, Telecel S.A. tiene
como objetivo percibir ingresos por USD 346.74 Millones incrementando en un 16%, respecto a la gestion
del 2010. Tomando como base los siguientes lineamientos estratégicos:

- La base de clientes en 2011 cerrara con 2.63 millones de abonados, incremento de 11,65% con
relacién a 2010. Ingresos por prestacion de servicios postpago creceran en 60%, prepago en 4%
y transmisién de datos movil en 70%.

- También se planea para esta y la siguiente gestion el incremento en la penetracion post pago de
internet mévil y venta de Smartphones. Potenciamiento de VASs (servicios de valor agregado):
lanzamiento de Backtones segmentados, contenidos claves y servicios de préstamo de saldo.
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- ElI ARPU (Average Revenue Per User) en el afo 2011 alcanzara los 11,83 USD. Los nuevos
servicios VASs se lanzaran acompafiados por mega promociones, como sorteos de Automdviles,
y dinero en efectivo por proveedores de contenido, generando ingresos adicionales de USD 1
Millén en 2011. Instalacion de fibra optica, para proveer una red de mejor calidad en GSM y 3G.

- Incrementar el nimero de personal de atencién al cliente en 50 ejecutivas adicionales para
alcanzar una mejor calidad de atencion al cliente. Mayor enfoque en la cultura y valores de la
empresa. Tigo People Bolivia, identifica y desarrolla lideres sucesores internamente para las
funciones claves.

adro o DDA de I3 ociedad
FORTALEZAS (Strengths) DEBILIDADES (Weaknesses)
Alta percepcion de marca Baja presencia en occidente del pais
Solidez Financiera y Know How global (respaldo de Fuerte percepciéon como joven y dinamica, enfocar
Millicom Int'I.) crecimiento hacia otros segmentos
Fuerte penetracion en segmentos con alto poder Menos acuerdos de roaming en comparacion con
adquisitivo Entel

Sistema de distribucién que permite tener control de
cada punto de venta

La banda GSM 850 (Menos inversiéon, mayor cobertura)

OPORTUNIDADES (Opportunities) AMENAZAS (Threats)

Mercado creciente en Internet (cobertura 3G inexistente | Normativa aplicada de forma asimétrica.
en Entel, reducida en VIVA)

Mercado creciente de smartphones y el upselling Nacionalizacion de la corporacién
relacionado

Prestacién del servicio de television e internet Curva tecnolégica empinada.
domiciliario latente

Servicios Corporativos e Internet al por mayor alto riesgo de obsolescencia de PP&E
(wholesale)

Nueva Ley de Telecomunicaciones

Nuevos canales de distribuciéon que incrementen
ingresos

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracién: PCR

En el Cuadro anterior se pueden observar el andlisis estratégico de factores internos y externos que
pueden determinar las futuras operaciones y resultados de la Sociedad.

Fotografia 2

Sala para Control de Procesos, respuesta inmediata a problemas detectados
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Principales riesgos a los que se expone la Sociedad en la Emision de Bonos y medidas para su
Mitigacion.

TELECEL para prestar los servicios de telecomunicaciones que ofrece al publico, debe contar con las
respectivas concesiones y licencias otorgadas por la ATT segun disposiciones del Capitulo Quinto de la
nueva Ley (164) General de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacién y Comunicacion, de 8 de
agosto de 2011.

Siempre existe la posibilidad de ingreso de un nuevo competidor a la industria.

No existen procesos judiciales, que afecten significativamente las operaciones de TELECEL S.A.

No es previsible la ocurrencia de situaciones politicas, sociales, macroeconémicas, sectoriales o de
mercado que puedan tener un impacto negativo en la generacion de los recursos destinados al pago de la
deuda, o que pudieran dificultar el ejercicio de los derechos de las garantias.

Responsabilidad Social Empresarial

La Responsabilidad Social Empresarial se define al interior de la sociedad como: “una contribucion al
desarrollo humano sostenible a través del compromiso y la confianza de la empresa hacia sus empleados,
sus familias y hacia la sociedad en general con el objetivo de mejorar la calidad de vida de todo su
entorno”.

Presente dentro de su de su misién empresarial se utilizan las tecnologias de informacién para integrar la
sociedad y abrir un vinculo entre la empresa, la sociedad, autoridades, y su entorno en general.

Entre las principales actividades de RSE realizadas por TELECEL S.A., podemos nombrar:

Libro “Mercados y Ferias” (Junio 2008)
Con el objetivo de difundir la variedad en arte y riqueza de las practicas cotidianas y culturales bolivianas.

Tigo ya habia publicado con anterioridad 2 libros bilinglies destinados a mostrar la riqueza cultural. El
primero titulado “A paso de Romero, un viaje por las Misiones Jesuiticas de Chiquitos. Una segunda
iniciativa denominada “La Belleza del Diablo”, mostré aspectos variados del Carnaval de Oruro.

Campanfa “Soy responsable ConTigo”
Los principales objetivos de esta campana son:

Promover el uso responsable del teléfono celular (evitando su uso mientras se manejan
vehiculos).

Concientizar a publicos externos e internos de la compafia a favor de una mejor convivencia.

Difundir informacion relevante sobre esta problematica a través de los medios de comunicacion.

Tigo apoya la campana contra el dengue

Junto al SEDES de Santa Cruz, realizé el apoyo a la campana contra el dengue a fin de precautelar la
salud de la poblacién en su conjunto contra la epidemia de dengue clasico y hemorragico.
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Fotografia 3 Fotografia 4

Gabinete HUAWEI para procesos GSM Servidores Comverse

Proyecto de “Matematicas: Estoy ConTigo”

Ejecutado en conjuncién con el Departamento de Matematicas de la Facultad de Ciencias Exactas y
Tecnoldgicas de la Universidad Auténoma Gabriel René Moreno, que ayudara a los estudiantes de bajos
recursos a aprovechar el uso de las tecnologias de informacién y nuevos métodos de aprendizaje usando
el pensamiento lateral.

Se capacité también a profesores con los nuevos métodos de aprendizaje y se acondicionaron aulas en
los establecimientos educativos con computadoras e Internet.

Millicom International S.A.

Es una empresa que provee telefonia celular de forma accesible a mas de 41 millones de clientes en 13
paises de América Latina y Africa, posee una estrategia de expansién en economias emergentes. Su
ventaja competitiva es la de servir mercados masivos ofreciendo liderazgo en precios, amplia cobertura y
maxima accesibilidad.

La mision de la compafnia matriz es la de ofrecer servicio de comunicacién a usuarios que quieran
mantenerse comunicados con su comunidad y a la vez entretenerse mediante servicios de valor
agregado, pudiendo expresar sus emociones y mejorar sus vidas.

Fue constituida en 1990 en Luxemburgo, y cotiza en la bolsa de valores de Estocolmo. Actualmente
mantiene operaciones en 13 paises del globo, en cada una de estas 13 oficinas se realizan auditorias
internas y externas, SOX y financieras, para validar sus estados financieros.

En 2010 obtuvo un crecimiento en ventas de 16% (totalizando a esa fecha USD 3.92 millones) con
relaciéon a los USD 3.37 Millones facturados en 2009. El comportamiento de ingresos por ventas durante
el periodo de estudio compuesto por los cinco afos transcurridos entre 2006 y 2010 fue creciente,
incrementandose en 175,47 % en relacion a la cifra obtenida en 2006 (USD 1,42 Millones), su margen de
generacion de EBIT crecid en 19% con relacion a 2009, la inversidon en Capex a 2010 representd 18,65%
del total de Ventas, la base de clientes en las ultimas 5 gestiones se incrementé de 12,9 millones de
abonados en 2006 a 38,6 millones en 2010, creciendo en ese periodo compuestamente 31,52% por afo,
durante los ultimos 12 meses a junio de esta gestion, los abonados crecieron en 12 %.

La marca TIGO mantiene posiciones de liderazgo técnico (mayores a 50%), en 4 de los 13 paises donde
opera, Honduras (64,2%), Guatemala (54,3%), Paraguay (58,3%) y Chad (57,7%). La participacion de
mercado promedio de Millicom, en los 13 paises donde mantiene operaciones es de 40,31%. La
participacion de mercado en Bolivia en 2010 fue de 35,7% del total de ingresos en el mercado, estando
por debajo de la media corporativa.

La calificacion de largo plazo de deuda corporativa (LT Corporate Familiy Ratings) de Millicom S.A,
experimento un upgrade por parte de la calificadora internacional Moody’s el 15 de diciembre de 2010, de
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Ba2 a Bal ° la cual refleja segun la racionalidad del reporte de calificacién: su fuerte desempefio
operativo en las regiones donde opera, el mejoramiento en su generacion de flujo de caja proveniente de
sus oficinas en Africa, expectativas de mantenimiento de sus sélidos ratios financieros, sin embargo
también refleja los siguientes factores: los riesgos inherentes a los paises en los cuales MIC mantiene
operaciones, la competencia en alza en sus mercados objetivo, y la politica de distribucion de dividendos
de la sociedad.

Grafico 16 Grafico 17
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Procesos legales vigentes a marzo de 2012

A 31 de marzo de 2012 segun informaciéon suministrada por Telecel S.A., la sociedad era parte de los
siguientes procesos judiciales (valorizados) segun el siguiente resumen:

Procesos tributarios, aduaneros y otros:

Tramites de demandas contenciosa tributarias y pago de deudas pendientes totalizaron aproximadamente
Bs. 7,01 Millones (6 0,53% del capital de la sociedad a marzo de 2012).

Procesos regulatorios:

Demandas de entes reguladores por incumplimiento de normativa e interrumpimiento de servicio totalizan
Bs. 20,22 Millones (6 1,52% del Patrimonio de la compania)

Se pudo constatar en la revisién de los estados financieros facilitados al calificador una constituciéon de
provisiones varias en pasivos a largo plazo de Bs. 4,07 millones existiendo en un peor escenario posible
un total de perdidas por Bs. 23 millones no provisionados, que afectarian directamente el ingreso
operativo de marzo (Bs. 110,66 millones, ocasionandole una pérdida aproximada de 24,55% sobre ese
importe)

Hechos Relevantes

- En fecha 15 de mayo de 2012 el director ejecutivo de la ATT, Clifford Paravicini sefialo que la
revisién de tarifas telefénicas méviles se revisaran cada 3 meses de acuerdo a las cifras del
operador dominante de acuerdo al reglamento de la ley 164, ya lista para su emisidon por parte
del Viceministerio de Telecomunicaciones.

- El 30 de enero de 2012 segun Pagina Siete el SIN indicé que las contribuciones fiscales de
Telecel en 2011 (Bs 364,37 millones) superaron a las de Entel (Bs 349,07 millones) y Nuevatel
PCS (Bs 271,70 millones). El area de telecomunicaciones aporté en 2011 el 3,8% de
recaudaciones del SIN.

8 Con informacion obtneida de: http://www.moodys.com/research/Moodys-upgrades-Millicom-to-Ba1-outlook-stable--PR_211191
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En fecha 20 de enero de 2012 el director técnico sectorial de Telecomunicaciones de la ATT
anuncio que el Reglamento de Sanciones de la Ley de Telecomunicaciones164 entrara en
vigencia a partir de la segunda quincena de febrero.

En nota de prensa de fecha 8 de enero de 2012 (La Razén — El Financiero), se comunica que la
telefonica Tigo masific6 en 2011 la ultima tecnologia en telecomunicaciones ampliando su
cobertura nacional invirtiendo USD 85 millones, superando 1.000 radiobases en funcionamiento,
avanzando en la sexta fase de implementacién de la red 3G, ampliando su base de clientes a 2,7
millones, comunicando también sobre la representaciéon exclusiva del iPhone, los proyectos de
RSE implementados en 20 afos de vigencia en Bolivia: Olimpiadas Matematicas, Concursos de
Robdtica, Ciudadania digital entre otros, y comenta sobre la entrada en vigencia en 2012 de Tigo
Money, que garantizara la realizacion de transacciones financieras a través del teléfono celular.

En nota de prensa de de octubre de 2011, el director ejecutivo de la ATT informo que a partir de
2012 se aplicaran tarifas fijadas por el operador dominante del mercado, con el nuevo
reglamento de la Ley 164 (de Telecomunicaciones), a aprobarse en febrero de 2012, el regulador
fijara las tarifas del sector con revisién cada 6 meses.

Agosto 15 de 2011, En separata especial del Semanario Nueva Economia, que publica el
Ranking de las 1000 empresas que mas aportan al pais, Telecel S.A. aparece como la empresa
con crecimiento mas solido (en el subranking de 2011), y también como maximo representante
del Sector Transporte Almacenamiento y Telecomunicaciones, ubicandose sexta en el ranking
general.

Agosto 08 de 2011, la ATT cambié su denominacion como sefala la Disposicion Transitoria
Novena de la nueva norma, la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de
Telecomunicaciones y Transportes - ATT se denomina ahora: Autoridad de Regulacién vy
Fiscalizacion de Telecomunicaciones y Transportes-ATT y asume las atribuciones,
competencias, derechos y obligaciones en materia de telecomunicaciones y tecnologias de la
informacidn y comunicacion, transportes y de servicio postal, bajo tuicion del Ministerio de Obras
Publicas, Servicios y Vivienda.

Agosto 08 de 2011, la nueva Ley General de Telecomunicaciones Tecnologias de Informacion y
Comunicacion — Ley 164 del 08 de agosto de 2011, es promulgada por el Presidente del Estado.

Junio 20 de 2011, El ministro de Obras Publicas, Servicios y Vivienda, Walter Delgadillo
posesiono el pasado lunes a Pedro Clifford Paravicini Hurtado, como nuevo Director Ejecutivo de
la ATT.

Agosto 20 de 2008, el Concejo de Ministros y el Presidente del Estado promulgan el Decreto
Supremo 29674 que reglamenta el régimen de Regulacién Tarifaria de los Servicios Publicos de
las Telecomunicaciones, que en el articulo 10 de su Capitulo Segundo: “Mercado Relevante y
Posicion Dominante”, establece que “ se declarara Proveedor con Posicion Dominante en un
Mercado relevante al proveedor del servicio de telecomunicaciones que hayan tenido la mayor
participacion de los ingresos brutos percibidos por todos los proveedores en dicho mercado, en
un periodo de doce (12) meses consecutivos anteriores, siempre que dicha participacion sea
superior en promedio al cuarenta por ciento (40%)”.

Analisis Financiero

Para la elaboracién del andlisis se utilizaron Estados Financieros auditados al 31 de diciembre de las
gestiones 2007 a 2010, asi como los estados financieros preliminares de la gestiéon 2011, y los estados
trimestrales interinos a marzo de 2011 y de 2012.

Analisis del Balance General

Telecel S.A. en el transcurso de los ultimos 5 afos (segun estados financieros auditados a cierre de
gestion entre 2007 y 2011, ha ido incrementando sus activos en 160,67%, creciendo sus derechos y
propiedades en Bs 1.635,19 Millones, en ese periodo, hasta registrar Bs 2.652,94 Millones en diciembre
de 2011, en el quinquenio analizado los derechos de la empresa crecieron compuestamente por ano
aproximadamente 27,06% por gestion. A marzo de 2012 los activos crecieron en relacion a cifras de cierre
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de 2011 en Bs 131,14 Millones (6 un aumento de 4,94%). El incremento intertrimestre se registro
principalmente en los activos no corrientes, creciendo ese subtotal en Bs 69,00 millones con relaciéon a
datos de diciembre de 2011, la Sociedad realiza sustanciales inversiones de capital (expansion y
ampliacion de cobertura).

Respecto a los pasivos de la Sociedad, estos también presentaron un comportamiento creciente en los
ultimos 5 afios, incrementandose entre las gestiones 2007 y 2011, Bs 553,65 Millones (vale decir
incremento de 61,30%), registrando Bs 1.456,85 Millones a diciembre de 2011, creciendo
compuestamente por afo 12,70% en ese periodo. A marzo de 2012 el saldo de pasivos se mantuvo
practicamente invariable, creciendo solo en 0,03% en relacion a la cifra de cierre de 2011, ya mencionada.
Se evidencia un efecto neutral en el caso del comportamiento de los subcomponentes del pasivo, ya que
un aumento de Bs 46,64 millones en las obligaciones corrientes de la sociedad se vio compensado por un
decremento de Bs 46,13 millones en las deudas a largo plazo de la telefénica.

Por otro lado, el patrimonio de la empresa ha seguido también una tendencia creciente durante el periodo
estudiado entre 2007 y 2011, creciendo Bs 1.081,55 Millones, totalizando Bs 1.196,09 Millones en
diciembre de 2011. El Capital suscrito y pagado de la compafia mantuvo un saldo inmdvil a partir de 2007
de Bs 201.56 Millones a partir de ese afio. El Patrimonio Neto a fines del primer trimestre de 2012 se
incrementé en Bs 130,63 Millones en relacion a saldos de diciembre de 2011, (en términos relativos
10,92%), siendo la constitucién de la reserva legal y la retencion de las utilidades las causantes de este
incremento. Al comparar la evolucion de la estructura de capital de la Sociedad en el ultimo trimestre, se
observa favorablemente el notorio incremento en la base patrimonial (que practicamente respaldo
integramente el incremento experimentado en activos por la sociedad), en contraste con un pasivo
practicamente inmovil.
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Calidad de Activos y Pasivos

Los activos de Telecel hacia marzo de 2012 fueron superiores a los registrados en diciembre de 2011 en
Bs 131,14 Millones (6 4,94% superiores). Cabe resaltar que el 64,21% del activo total corresponde al
activo fijo, 6 Bs 1.787,75 Millones. El activo circulante, representd el 35,79% del activo total y estaba
compuesto a 31 de marzo de 2012 principalmente por obras en curso y cuentas por cobrar (a
suscriptores, dealers y adquisidores de teléfonos, equipos y otros varios conceptos como gastos diferidos
e impuestos pagados por anticipado).

A marzo de 2012 las disponibilidades de Telecel (caja, bancos y DPFs) representan el 11,46% de sus
activos circulantes (6 4,10% del total de los derechos), la empresa reinvierte la rapida gestion de
cobranzas, en sectores ya predefinidos, garantizando la minima inmovilizacion de efectivo.

Las Existencias (netas de provision para obsolescencia) segun cifras a marzo de 2012 cuentan con una
participacion de 2,80% de los activos corrientes, la naturaleza del negocio de la Sociedad no permite
mantener altos niveles de efectivo en inventarios, las ventas al contado y muchas veces prepagadas se
reflejan en un elevado nivel de rotacion.
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Por otra parte el activo no corriente a fines del primer trimestre de 2012 alcanzé Bs 1.787,75 Millones,
experimentando un incremento de Bs 69,00 Millones, o 4,01% superior a las cifras registradas a diciembre
de 2011, incremento explicado principalmente por la cuenta activos fijos.
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A continuacién analizamos los pasivos de la Sociedad a marzo de 2012, mostrando un saldo de Bs
1.457,36 Millones, inferior en Bs 509 Miles al total observado a conclusiéon de 2011. De este total, las
obligaciones corrientes representaron 67.26%, 6 Bs 980,27 Millones, experimentando este concepto un
incremento de Bs 46,64 Millones con relacion a totales de final de 2011. El pasivo no corriente por su
parte representdé 32,74% del total de obligaciones del emisor a marzo pasado, siendo esta cifra en

términos absolutos igual a Bs. 477,09 millones.

El pasivo corriente, analizado a mayor detalle, estuvo conformado a marzo de 2012 por:

- Deudas financieras y bancarias, totalizando a la fecha de analisis Bs 231,31 Millones (6 23,60%

de obligaciones de corto término). Los cuadros 14 (deuda nacional) y 15 (internacional y
obligaciones por leasing) revelan mayores datos sobre la situacion actual de las deudas
contraidas por la sociedad.

Cuadro No 14: Préstamos Vigentes con la Banca Local a Marzo de 2012
Banco Monto Bs Fecha de Garantia Madurez Vigente
desembolso Marzo 2012

BNB 104.000.000 | 09/07/2010 prendaria jul-15 84.500.000
BCP 104.500.000 | 27/07/2010 prendaria jul-15 73.150.000
Ganadero 31.860.000 | 28/07/2010 prendaria jul-15 26.550.000
BISA 28.000.000 | 23/12/2010 prendaria dic-15 23.333.333
BMSC 48.440.000 | 30/03/2011 prendaria mar-16 38.752.000
BCP 17.914.000 | 20/05/2011 prendaria may-14 13.435.500
Ganadero 10.450.000 | 22/12/2009 quirografaria dic-12 2.612.500
BISA 27.500.000 | 24/12/2009 quirografaria dic-12 6.875.000
BMSC 28.280.000 | 29/12/2009 quirografaria dic-12 7.069.999
BNB 6.960.000 28/12/2011 quirografaria dic-12 5.220.000
BISA 10.000.000 27/12/2011 prendaria sin desplazamiento dic-16 9.499.999
Total (Bs) 417.904.000 Total (Bs) 290.998.331

Fuente: Bisa S.A. Agencia de Bolsa / Elaboracion: PCR
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Deudas comerciales totalizaron Bs 321,68 Millones (incluyendo deudas con Entel), 6 32,82% del
total de obligaciones corrientes de la Sociedad.

La descomposicién del pasivo no corriente de la Sociedad a marzo pasado, Bs. 477,09 Millones, permite
apreciar lo siguiente:

La mayor proporcién de este subtotal pertenece a las obligaciones financieras (bancarias) de la Sociedad,
49,83%, 6 Bs 237,76 Millones. El financiamiento vigente a través de banca local a fines del primer
trimestre totalizaba Bs 290,99 Millonesg, los fondos obtenidos a través de instituciones bancarias del
extranjero a fines de marzo de 2012 (vale decir el saldo pendiente de cancelaciéon) sumaban
aproximadamente USD 25,42 Millones, teniendo segun lo explica el No. Cuadro 15, 3 deudas vigentes
con IFC (International Finance Corporation) y con el FMO (Entrepreneurial Development Bank) de los
paises bajos, con madurez en diciembre de 2014 y 2012 respectivamente.

Cuadro 15: Telecel S.A.

Prestamos Vigentes En Moneda Extranjera
s Monto Fecha de p Vigente
Institucion USD desembolso Garantia Madurez Marzo 2012
IFC Loan 30.000.000 30/05/2008 | Millicom dic-12 8.571.429
FMO "A" Loan 20.000.000 28/12/2007 | Millicom dic-14 10.909.091
FMO "B" Loan 20.000.000 28/12/2007 | Millicom dic-12 5.714.286
Leasing BMSC 850.000 20/07/1998 s/g ago-13 226.722
Total (USD) 70.850.000 Total (USD) 25.421.527

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Las deudas comerciales de largo plazo de la Sociedad representaban a la fecha de estudio, marzo de
2012, 22,69% del total de pasivos no circulantes, 6 Bs 180,25 Millones.

Grafico 21
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

La Empresa no cuenta a la fecha con deuda financiada a través del mercado de valores nacional.

9 No incluye deuda contraida con Huawei.
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Patrimonio

Al 31 de marzo de 2012, el patrimonio neto de la Sociedad fue de Bs 1.326,72 Millones, superior en
10,92% respecto al cierre de 2011, representando 47,65 % de la estructura de capital a esa fecha.

El Patrimonio estuvo compuesto principalmente por resultados de gestiones pasadas por 74,02% del total,
por capital suscrito y pagado (15,19% respecto a total patrimonio), del valor patrimonial segun libros.
Dejando apreciar la politica de retencion de utilidades para fondear proyectos fijada por la empresa.

El capital pagado de la empresa es de Bs 201,56 Millones, equivalente a un total de 2,015 Millones de
acciones, cada una con un valor nominal de Bs 100.

En el grafico 21 se puede observar, el descenso del apalancamiento patrimonial durante el ultimo
quinquenio objeto de estudio, hasta registrar valores cercanos a Bs 1,22 de deuda por cada Bs 1 de
Patrimonio. En marzo de este afio con relacién al cierre de 2011 esta razén se redujo en Bs 0,12, que en
cierta forma redujeron el riego de insolvencia, o incapacidad de hacer frente a obligaciones ya contraidas
para repago de principal e intereses por parte del Emisor.

Grafico 21
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Anadlisis del Estado de Resultados

Durante los ultimos 5 afos, los ingresos de Telecel han presentado una tendencia creciente, llegando a
incrementarse en 200,52% durante el periodo 2007-2011, totalizando a diciembre de 2011 Bs 2.626,92
Millones por concepto de productos y servicios facturados, creciendo compuestamente por gestion
31,66% por gestion en el periodo analizado. Para el analisis trimestral realizado a marzo de 2012 se
procedié a realizar una estimacién anual de las cifras de reporte del primer trimestre. De esa forma los
ingresos brutos anualizados a marzo de 2012 mostraron un incremento de Bs 629,13 Millones respecto a
similar periodo del afio pasado, 6 aumento de 26,67%. La linea de negocios con mayor participacion
(durante los primeros 3 meses de operaciones de 2012, cuando se registré un total de Bs 746,93
Millones) en los ingresos netos de la Sociedad fueron los ingresos por llamadas (51,42%), seguidos por
los ingresos reportados por los servicios de interconexion (23,51%) los ingresos por la prestacion de
servicios de Valor Agregado representaron 15,06%. La composicion porcentual histérica de ventas se
aprecia en el grafico siguiente:
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Grafico 22

Ingresos por Ventas, Costosy S.G. & A. (en Bs Miles)
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

El costo de servicios vendidos (COGS) se incrementd en 182,13% durante las 5 Ultimas gestiones
estudiadas, comportamiento que va en directa relacién con el incremento en ingresos que la Sociedad
experimento en el mismo periodo, vale decir creciendo Bs 566,41 Millones en ese periodo, hasta registrar
Bs 877,40 Millones a cierre de 2011, representando en promedio el costo de ventas 35,86% de Ventas
durante los 5 periodos de analisis (33,40% a diciembre de 2011). La utilidad bruta a marzo de 2012,
segun cifras anualizadas, ascendié a Bs 1.957,66 Millones, superior en Bs 383,98 Millones, 6 24,40% a la
registrada en similar periodo de 2011. Durante los Ultimos 5 periodos anuales analizados, el promedio de
margen bruto en ventas para la Sociedad fue de 64,14%.

Los gastos operacionales (S.G. & A.) a marzo de 2012, segun cifras anualizadas, ascendieron a Bs
1.515,03 Millones, totalizando este concepto en similar periodo de 2011, Bs 1.207,73 Millones, aumento
de 25,44%. Del total de gastos operativos a marzo de 2012 (nuevamente se aclara bajo cifras
anualizadas), gastos de ventas representaron el 18,61%, sin embargo el mayor concepto dentro de los
gastos operativos fueron la depreciacién y desvalorizacion de activos fijos 26,85%. El ingreso operativo (o
indicador EBIT) por consiguiente fue el 14,82% de ventas, el EBIT de la Sociedad a marzo de 2011
totalizaba Bs 365,96 Millones, habiendo experimentado un incremento de 20,95% (6 76,68 Millones)
(eficiencia operativa superior a la observada un afio atras)

Por otra parte, al 31 de marzo de 2012, el rubro no operativo mostré un “influjo” de Bs 220,24 Millones,
superior a los Bs 99,11 millones registrados un afo anterior, actualizaciones y conversiones de moneda,
gastos financieros y otros ingresos incrementaron esta cuenta, cifra que debe interpretarse con prudencia,
ya que al ser rubros no recurrentes no se puede depender de los mismos a futuro.

Finalmente, Telecel S.A. alcanzd una utilidad neta (segun cifras estimadas anuales) a marzo de 2012 de
Bs 610,84 Millones, superior en 37,48% con relacion al margen neto en marzo de 2011, fendmeno
explicado por el mayor volumen de actividades operacionales desarrolladas por Telecel durante el afo
2012. En promedio aritmético el nivel de margen neto de utilidad durante las ultimas 5 gestiones estuvo
alrededor de 16,25%, ubicandose el margen neto a marzo de 2012 por encima de esta media, porque
registré un retorno sobre ventas posterior deduccion impositiva de 20,44 %.

Anadlisis de Indicadores de Relevancia

Respecto a los indicadores de cobertura de la Sociedad, se puede evidenciar que la empresa ha podido
ser capaz de honrar tanto sus deudas a corto como de largo plazo en los Ultimos 5 afios. Este hecho se
comprobd analizando los ratios de cobertura de intereses pasados del Emisor (EBITDA/Gastos
Financieros), en marzo de 2012, el cociente alcanzé a 21,45 veces, siendo superior al ratio obtenido a
marzo de 2011; 18,89 veces. Durante los ultimos 5 afios de estudio, la sociedad expuso sdlidas razones
de cobertura de gastos financieros, 18,39 veces fue la media del indicador. Asi mismo se calculd el ratio
(EBIT/gastos financieros), para sensibilizar ain mas la capacidad de pago de obligaciones financieras de
la Compania, usando medidas méas validas de generacion de efectivo (cargos por depreciacion y

www.ratingspcr.com 35




amortizacion no representan salidas reales de efectivo), luego del andlisis se evidencié que la Sociedad
también pudo honrar sus obligaciones financieras con solamente ingresos operacionales, registrando una
razon de 15,63 veces a marzo de 2012, superior al multiplo de 13,05 de marzo de 2011.

La utilidad EBITDA dio como resultado a fines del primer trimestre de 2012 un valor de Bs 607,52
millones, superior a la cifra registrada en periodo similar de 2011, en Bs 77,85 Millones. Cabe mencionar
que los gastos por depreciacion y amortizacion (Bs 164,88 millones) se mantuvieron practicamente
invariables en relacién al valor anualizado calculado a marzo de 2011.

Los cargos financieros anualizados a marzo de 2012 alcanzaron los Bs 28,32 millones, practicamente
idéntico al nivel de obligaciones financieras de una gestién anterior.

Grafico 23 Graéfico 24
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Los ratios de solvencia miden el tipo de financiacion de la empresa y como ésta es capaz de hacer frente
a sus deudas tanto de corto como de largo plazo (grafico 21). Es por ello que se realizd el cémputo de
distintos ratios, entre ellos podemos mencionar a la cobertura de pasivos de largo plazo con ingresos
operacionales EBITDA (que en marzo de 2012 llegé a 0,79 anos, 6 9,5 meses), tiempo superior al
registrado en marzo de 2011 (en términos anualizados) cuando alcanzé a 1,17 afos. Asimismo la Deuda
Financiera/EBITDA (que en marzo de 2012 se cancelaba en 9,3 meses de generacion de EBITDA),
experimentd una mejoria con relacion a los 1,42 afios necesitados en marzo de 2011, cuando la empresa
necesitaba 1,05 afios de generacion de EBITDA para cancelar sus deudas financieras. Por ultimo el ratio
de cobertura de Pasivos Totales con EBITDA (que en marzo llegd a 2,40 afios), también experiment6 una
mejoria al compararlo con cifras registradas a marzo de 2011, cuando la empresa cubriria el total de sus
pasivos con su EBITDA en un término de 2,96 ainos.

Para el analisis de rentabilidad de la compahia se tomé en cuenta el margen bruto, el margen operativo y
el margen neto que se muestran en el grafico 22. El margen bruto mostr6é una tendencia estable en los
ultimos 5 afos estudiados, alrededor del 64% de ventas. El margen operativo mantenia a marzo de 2012
un rendimiento de 14,82 ctvs por cada Bs 1 facturado. Se puede observar una brecha (spread) entre el
margen operativo y bruto a fines del primer trimestre de 2012, de aproximadamente 50,71 puntos
porcentuales, debido a que por el mismo rubro del negocio en el que Telecel opera, son necesarias
intensivas campafias de mercadeo y promociones, para dar a conocer nuevos productos (captar nuevos
clientes), y para fidelizar clientes existentes. Por el lado del margen neto, se ubicd en marzo de 2012 en
20,44% (18,84% en marzo de 2011).
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Grafico 25 Grafico 26

30,00%

Margenes de Rendimiento Rendimiento Histérico
70,00% 90,00% -
;
_— ' 20,00% |
60,00% ) g T
' 70,00% S~ :
50,00% : \ '
' 60,00%
40,00% i 1
: 50,00% AN ;
1
;
:
;

40,00% #

20,00% /\ 30,00% T

10,00% 20,00% I m—

0,00% : : : : ; , 10,00% e ;
dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 mar-11  mar12 0,00% ! ! ! - ! .

dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 mar-11 mar-12

e Margen bruto (12 meses) Margen operativo (12 meses)

e Margen neto (12 meses) e====ROA (12 meses) === ROE (12 meses)

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

En lo referente al rendimiento sobre activos aportados solamente por financiadores y acreedores (ROA)
para la gestidon de estudio, cifras anuales a marzo de 2012, la empresa registré un rédito de 21,94%
estando el valor del ROA a marzo de 2011 alrededor de 17,85 puntos porcentuales.

Asi mismo, la rentabilidad sobre el patrimonio, ROE, durante los ultimos 5 afios se sitlo alrededor de 54
ctvs por cada Bs 1 invertido en la empresa, a marzo de 2012 expuso un valor de 46,04%, el menor uso de
deuda de la sociedad en 2012 se refleja en un menor multiplicador de capital, 2,10 en comparacién del
multiplicador de 2,71 de 2011. Por otra parte a marzo de 2012 la sociedad mostré6 mejores niveles de
rotacion de activos y margen neto de utilidad como ya se explico en el analisis del ROA, lo que explica
mayor capacidad operativa de generacion de utilidades y menor dependencia de deuda.

Cuadro 16:

Analisis Du Pont: Comparaciéon marzo de 2011 y marzo de 2012
Descomposicién del ROE

Utilidad Neta Ventas Activos Utilidad Neta Ventas Activos

ROE par2011= X = X - - ROE jar2012= X - X - -
Ventas Activos Patrimonio Ventas Activos Patrimonio

Margen Neto Rotde Act Apal Fin Margen Neto Rotde Act Apal Fin

ROE mer2017=  18,8375% X 0,95 X 2,7096 ROE per2012=  20,4448% X 1,07 X 2,0985
\ ) \ )
T Y

ROA mar2011= 17,85% ROA par2012= 21,94%

ROEmsrzor= _ 48,37% [ROEmarzor=  46,04% |

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

La empresa presenta indicadores de liquidez durante los ultimos 5 afios con valores superiores a la
unidad, tendencia apreciable en el Grafico 24; el promedio para los 5 afos de estudio es de Bs 1,052, por
consiguiente la razén de prueba &cida (liquidez de la empresa posterior deducciéon de inventarios)
promedio es de Bs 1,02 durante ese tiempo. La naturaleza del servicio prestado por Telecel, en su
mayoria prepago, segun explicado por gerentes de la Sociedad de cada Bs 1 facturado, ctvs.90
corresponden a la venta de servicios prepago aproximadamente, normativa contable impone que la
telefonica registre ingresos percibidos por adelantado (tarjetas prepagadas) como un pasivo diferido entre
sus pasivos circulantes, y no como ingresos sino hasta 6 meses después cuando el crédito efectivamente
consumido por el abonado es registrado en Ingresos por Ventas.

Deudas con Huawei, proveedor de equipos de telefonia y transmision de datos chino, son temporalmente
registradas en pasivos corrientes, pero posteriormente debido a tratarse de contratos de llave en mano
(turn key) superiores a un afo, y no cancelables en el corto plazo, debido a reevaluaciones y estimaciones
posteriores de gerencias técnicas, son trasladadas a deudas de largo término. El mostrar saldos de
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razones corrientes inferiores a la unidad, deberia interpretarse, como fue explicado por la sociedad como
signo de eficiencia, ya que la misma se financia con dinero de sus proveedores (cuentas por pagar), el
efectivo percibido por Telecel es reinvertido costantemente, incluso antes de cancelar sus obligaciones
que tienen términos de pago mas largos a la rapidez con que la telefonica cobra sus cuentas por cobrar
corrientes, o el efectivo percibido por ventas prepagadas o al contado. Segun explicaciones vertidas por el
Emisor, el mantener bajos niveles de razén corriente (inferiores a 1,0), y capital de trabajo con saldos
negativos, es un signo de eficiencia operativa, al efectivizar rapidamente el cobro de sus ventas al crédito
(que en el caso de la Sociedad son en su mayoria en efectivo, o cancelables a los pocos dias de
efectuada la venta), y conseguir términos crediticios favorables con sus principales proveedores
(superiores en algunos casos a 90 dias) la Sociedad consigue un financiamiento por parte de sus
proveedores (o llamado por la sociedad short term vendor financing), ademas el efectivo recibido por la
sociedad por decision gerencial es rapidamente destinado a inversiones necesarias en la compafia, con
el motivo de minimizar el dinero ocioso en la compaiiia.
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracién: PCR

En cuanto a las razones de actividad, Telecel presenta a marzo de 2012 una recuperacion de cuentas por
cobrar de cada 24,73 dias (explicada por la naturaleza de ventas al contado, servicios prepagados, de la
industria de telecomunicaciones) y paga sus obligaciones cada 109 dias en promedio, obteniendo
mediante proveedores un financiamiento libre de cargos. Si a esto ahadimos el hecho de que el inventario
se efectivizd en promedio cada 11,34 dias, se tiene otro criterio de justificacion de que la empresa opera
sobre una base de efectivo.

Proyecciones financieras

La Sociedad tiene pensado el realizar inversiones en ampliacion de capacidad y de transmision de datos,
asi como la adquisicion de la banda 1900, para incrementar la futura capacidad de generacion de
ingresos en los anos venideros. Para la elaboracion de las proyecciones financieras se tomd en cuenta
tres escenarios, dentro de los cuales se realiza una sensibilizacion de la generacion de ingresos de la
empresa. Las proyecciones contemplan las gestiones cerradas de 2012 al 2020'°, tiempo de duracién de
la emision del programa de Bonos.

Las inversiones anteriomente mencionadas, generaran, bajo un escenario pesimista un incremento en
ventas en la gestion 2012 de 11%, llegandose a un nivel de ventas de USD 484,56 Millones hacia el afho
2020, o un crecimiento compuesto intergestion de 2,56% durante los 9 afos de vigencia de la emision de
Bonos, el crecimiento compuesto (CAGR) entre las gestiones histéricas 2006 a 2010 habia sido de
37,92% por afio.

10 Para el analisis de calificacion se utilizaron las Ultimas 5 gestiones cerradas, y las proyecciones comenzando en 2012, se realizé la

siguiente abstraccion: considerando la informacién provista a noviembre de 2011, como la perteneciente a esa gestion concluida.
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El manejo de un escenario optimista (que aun es considerado pesimista por el bajo nivel de crecimiento
de ventas estimado en relacion a operaciones histéricas de la Sociedad) permite apreciar un crecimiento
inmediato de ventas al primer afio de operaciones del proyecto de 16,50%, alcanzando las ventas a 2020,
alrededor de USD 561,25 Millones, crecimiento aproximado de 30% entre comienzo y extincion de la
deuda (cifras que demuestran la prudencia de las proyecciones, ya que en el pasado la Sociedad habia
duplicado sus ventas en un periodo de 3 afios entre 2008 y 2010, y también el ciclo mismo del negocio,
entrando Telecel a una etapa de madurez, estabilizando su nivel de ventas en los siguientes 10 afos).

Ingresos Proyectados

Los ingresos totales de la empresa provienen de las ventas de servicios de telefonia, de la interconexién
provista a otros operadores productos propios, y los ingresos por provision de servicios de valor agregado
(denominados por la Sociedad como Value Added Services).

Los ingresos por ventas en un escenario pesimista empiezan con un crecimiento proyectado de 11,00%
en 2011, crecimiento que decae constantemente hasta la extincién de la deuda en 2020 con un
crecimiento de 0,3%, alcanzando a ese afo ingresos netos por ventas de USD 484,56 Millones, el
margen bruto en ventas durante la vigencia de la emision, se mantiene alrededor del 71%, gastos de
comercializacion suponen 16% de los ingresos estimados, los gastos administrativos (comunmente
denominados bajo el agregado de SG&A) aproximadamente consumen 11,4% de los ingresos estimados.
El escenario conservador no supone mayores cambios respecto a las cifras obtenidas en las proyecciones
para el anterior escenario. (las cifras para Estado de Resultados proyectados se encuentran en el Anexo
3)

Los supuestos de proyeccién para el escenario optimista varian y determinan un crecimiento en ventas
para el primer afo de operaciones proyectado (6 2012) de 16,50%, registrando USD 415,36 Millones en
esa gestion, este ratio de crecimiento disminuye constantemente durante los 9 afos de vigencia de la
emision de bonos, hasta registrar un crecimiento de 0,45% en el ultimo afo, alcanzando un volumen de
ventas de USD 561,25 Millones hacia el 2020. Al haberse utilizado el método de porcentaje de ventas las
cuentas de costo de ventas, gastos de comercializacidn y operativos representan los mismos porcentajes
ya expuestos para el escenario pesimista.

EBITDA

Los gréficos mostrados a continuacion muestran la tendencia del EBITDA, que para un escenario
pesimista representa aproximadamente 42% de los ingresos por ventas, totalizando hacia finales de la
emision USD 215,43 Millones (o en promedio aritmético durante los 9 afios de vigencia de la deuda USD
198,71 Millones) que como se expondra posteriormente es suficiente para el servicio de gastos
financieros originados a raiz de la emisién.

En un escenario optimista, si bien la razén de margen operativo EBITDA se mantiene en promedio
alrededor de 44% similar a lo observado en el peor escenario. Estos ingresos operativos previa deduccién
de partidas no generadoras (0 consumidoras) de efectivo presenta la suma de USD 249,53 Millones a
finales de la emision, 16% superior al nivel de ingresos pronosticado para el escenario pesimista.

El flujo de caja proveniente de operaciones (concepto muy distinto al de EBITDA, ya que este aun incluye
ingresos contables sobre la base de devengado) bajo un escenario pesimista registra un valor promedio
de USD 90.69 Millones (aun muy alto comparado con los USD 198,71 Millones de EBITDA promedio). En
el escenario optimista el flujo de caja operativo en promedio totaliza USD 109,42 Millones.

Indicadores de Cobertura

Para la emisién se realizé el célculo de indicadores de cobertura tomando en cuenta el EBITDA
proyectado de la empresa, los gastos financieros y amortizaciones de la deuda que tendra la empresa en
los proximos 9 anos.
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Esc. Ratio 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018 2019 2020
g; Cobertura de Intereses (TIE) - veces | 30,11 | 20,21 | 23,18 | 27,22 | 31,42 | 37,77 49,21 | 76,08 | 216,08
& Cobertura de Serv. Deuda - veces 1,37 591| 6,05| 7,02| 6,91 6,75 6,56 | 6,35 6,14
'8 Cobertura de Intereses (TIE) - veces | 30,86 | 20,88 | 24,26 | 28,78 | 33,47 | 40,44 52,85 | 81,86 | 232,67
= Cobertura de Serv. Deuda - veces 1,40| 6,11| 6,33| 742| 736| 7,23 7,05| 6,84 6,61
g Cobertura de Intereses (TIE) - veces | 31,60 | 21,57 | 25,37 | 30,40 | 35,62 | 43,25 56,71 | 88,00 | 250,28
° Cobertura de Serv. Deuda - veces 239| 631| 662| 7,83| 7,83| 7,73 7,56 | 7,35 7,11
Z’; Deuda/Capital - USD 1,30| 1,12| 095| 0,78| 0,63| 0,46 0,31 0,15 0,00
. Deuda/Flujo de Caja - afios 297 2,29 1,37 1,09| 0,82 0,55| 0,28 0,00
'g Deuda/Capital - USD 1,29| 1,10 0,92 0,75| 0,59| 0,43 0,27 | 0,13 0,00
= Deuda/Flujo de Caja - afios 585| 244 1,98| 1,18| 095| 0,73 049| 025 0,00
+ | Deuda/Capital - USD 1,30| 1,10 0,90 | 0,72| 0,57| 0,40 0,25| 0,12 0,00
© Deuda/Flujo de Caja - afios 569 | 2,61 2,48 1,67 1,57 1,44 1,23 1,03 1,42

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

Como se puede observar en el anterior cuadro Telecel llega a mantener altos niveles de cobertura de
cargos financieros durante la vigencia de la deuda a largo plazo a ser emitida este afno, incluso en un
escenario pesimista llega a coberturar sus intereses 59,34 veces (en promedio ponderado) con sus
ingresos EBITDA. Al analizar la capacidad de pago del servicio total de la deuda (pago de intereses y
repago de principal) con ingresos operativos, la Sociedad cubre en promedio 6,00 veces el servicio de su
deuda (en un escenario pesimista) durante los 9 afios de vigencia de los bonos corporativos de largo
plazo. El calificador comenta con respecto a los altos valores de cobertura de deuda proyectados incluso
para un escenario de bajos ingresos, el manejarlos con prudencia en la determinacion de la calificacién
final, asignandoles un peso (variable de ajuste) que no permita distorsionar el analisis agregado, tomando
también como fuente los indicadores de intereses cubiertos con ingresos operativos en los ultimos
periodos ya reportados. Las proyecciones de Balance General se exponen en el Anexo 2.
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR

En relacién a la solvencia a largo plazo de la Sociedad durante el periodo de vigencia de la emision,
medida por su estructura de capital o razén Deuda Patrimonio, bajo un escenario pesimista muestra un
promedio de USD 0,5739 de Pasivos por cada USD 1,00 de patrimonio (en promedio ponderado),
registrando en 2019, previa extincion de las obligaciones por bonos, practicamente USD 0,15 de deudas
por cada USD 1 de Patrimonio, reduciendo notablemente el riesgo de insolvencia. El promedio de RDP, el
cual es un covenant de emision, durante los 3 escenarios estudiados (y 9 periodos proyectados por
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escenario) nunca excede el multiplo de 2,7, siendo el valor mas alto registrado el de 1,98 (de afio 2014
segun estimaciones optimistas).

Grafico 31
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Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR
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Resumen de Indicadores Financieros

ANEXO 1

TELECEL

En Miles de Bolivianos dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 mar-11 mar-12

BALANCE GENERAL

Total Activo Corriente 607.645 872.873 874.448 893.274 934.192 960.087 996.330
Inventario (neto de prevision p obsolescenci 10.509 26.684 16.471 29.291 30.187 37.030 27.854
Activo Corriente Prueba Acida 597.136 846.189 857.976 863.983 904.005 923.057 968.476
Total Activo No Corriente 410.100 842368 1.157.139  1.372.948 1.718.745| 1.528.878  1.787.747
Total Activo 1.017.745 1.715.241 2.031.587 2.266.222 2.652.937| 2488965 2.784.077
Total Pasivo Corriente 555.770 764.427 854.758 891.234 933.626 950.500 980.267
Total Pasivo No Corriente 347.436 542.671 503.090 582.908 523.224 619.877 477.093
Total Pasivo 903.206 1.307.098 1.357.847 1474141 1.456.850 1.570.377 1.457.360
Total del Patrimonio Neto 114.540 408.141 673.739 792.081  1.196.087 918.588  1.326.718
Total Deudas Financieras y Bancarias 327.824 653.493 640.991 701.607 498.012 754.434 469.068
Deudas financieras 13.454 227.974 284.260 283.699 240.390 318.234 231.309
Deudas financieras LP 314.367 425.519 356.730 417.908 257.622 436.201 237.759
EBITDA y Cobertura (anualizado)

Ventas netas de servicios 874139 1394367 1.823.777 2229104 2626922 2358603 2.987.730
Costo de los servicios vendidos -310.991 -540.851 -680.475 -773.485 -877.398 -784.916 -1.030.065
SG&A -455.552 -651.499 -836.487 -1.045.198 -1.303.851| -1.207.729 -1.515.030
Gatos no Operativos -33.928 108.346 -11.107 -31.779 61.112 99.114 220.236
Utilidad Neta 88.212 277.544 287.005 352.376 445.677 444303 610.836
Margen bruto (anualizado) 64,42% 61,21% 62,69% 65,30% 66,60% 66,72% 65,52%
Margen operativo (anualizado) 12,31% 14,49% 16,82% 18,41% 16,97% 15,52% 14,82%
Margen neto (anualizado) 10,09% 19,90% 15,74% 15,81% 16,97% 18,84% 20,44%
Deprec. y amort. de cargos diferidos 120.245 123.043 172.717 255.201 337.925 163.715 164.885
Ganancia Operativa 107.596 202.017 306.815 410422 445673 365.958 442635
EBITDA (anualizado) 227.841 325.060 479.532 665.623 783.598 529.673 607.519
Gastos Financieros -27.637 -28.663 -23.468 -32.145 -29.786 -28.035 -28.321
EBIT / Gastos Financieros (anualizado) 3,89 7,05 13,07 12,77 14,96 13,05 15,63
EBITDA / Gastos Financieros (anualizado) 8,24 11,34 20,43 20,71 26,31 18,89 21,45
Solvencia

Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,62 0,58 0,63 0,60 0,64 0,61 0,67
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,38 0,42 0,37 0,40 0,36 0,39 0,33
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,36 0,50 0,47 0,48 0,34 048 0,32
Pasivo No Corriente / Patrimonio 3,03 1,33 0,75 0,74 0,44 0,67 0,36
Deuda Financiera / Patrimonio 2,86 1,60 0,95 0,89 0,42 0,82 0,35
Pasivo Total / Patrimonio 7,89 3,20 2,02 1,86 1,22 1,71 1,10
Pasivo No Corriente / EBITDA (anualizado) 1,52 1,67 1,05 0,88 0,67 1,17 0,79
Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 1,44 2,01 1,34 1,05 0,64 1,42 0,77
Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 3,96 4,02 2,83 2,21 1,86 2,96 2,40
Rentabilidad

ROA (anualizado) 8,67% 16,18% 14,13% 15,55% 16,80% 17,85% 21,94%
ROE (anualizado) 77,01% 68,00% 42,60% 44,49% 37,26% 48,37% 46,04%
Calce de Cuentas de Corto Plazo

Liquidez General 1,09 1,14 1,02 1,0023 1,0006 1,0101 1,0164
Prueba Acida 1,07 1,11 1,00 0,97 0,97 0,97 0,99
Capital de Trabajo 51.876 108.446 19.690 2.041 566 9.587 16.064
Rotacién de inventarios

Rotacion de Inventarios (veces) 32,97 29,08 31,54 33,80 29,50 21,20 31,75
360 dias/Rotacion promedio de inventarios 10,92 12,38 11,42 10,65 12,20 16,98 11,34
Rotacion de cuentas por cobrar (veces) 4,97 4,85 5,03 7,44 10,98 13,12 14,56
Periodo promedio de cobranzas 72,39 74,16 71,52 48,40 32,79 27,43 24,73
Rotacion de cuentas por pagar (veces) -1,45 -1,79 -2,36 -2,38 -2,67 -2,62 -3,32
Periodo promedio de pagos -248 -202 -152 -151 -135 -137 -109
Ciclo de Comercializacion -164,49 -115,07 -69,36 -92,39 -90,05 -92,98 -72,50
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Modelo 9 afios (en USD)

ANEXO 2

Proyeccion de Balance General - Escenario Moderado

2013

2014

2015

2016

Efectivo y Equivalentes
Cuentas por Cobrar
Depdstitos a la Vista y a Plaza Fijo
Inventarios
Prepagos
Avances a Proveedores
Impuestos diferidos (porcion corriente)
Otros activos corrientes
Inventario en Proceso
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES
P.P. & E.
Impuestos Diferidos (largo plazo)
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES
TOTAL ACTIVOS
Otra Deuda Financiera (< 1 afio)
Cuentas por Pagar
Deudas y Acumuladas por la Compra de P.P. & E.
Deudas por Pagar a Compafiias Relacionadas
Deudas por Pagar a Compafiias Relacionadas TSF
Impouestos por Pagar
Otras cuentas por Pagar
Total Pasivos Corrientes
Otras Deudas Financieras
Otros pasivos no corrientes
Total Pasivos No Corrientes
TOTAL PASIVOS
Patrimonio Neto
Capital Pagado
Reserva Legal
Reserva para Traducion de Monedas
Resultados Acumulados
Utilidad del Periodo
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

71.307.102
41.071.352
364.623
4.050.006
1.837.595
1.456.117
13.879.775
1.089.109
43.803.746
178.859.425
272.173.519
11.802.977
283.976.496
462.835.921
21.125.167
19.332.732
4.649.991
3.717.596
3.249.705
24.269.572
23.863.499
100.208.262
186.147.560
16.119.201
202.266.761
302.475.023

29.169.580
6.647.688
218.755
69.679.000
54.645.875
160.360.898
462.835.921

74.426.788
42.868.223
380.575
4.227.194
1.917.990
1.519.822
14.487.015
1.136.758
45.720.160
186.684.525
265.593.500
11.517.630
277.111.130
486.859.361
22.874.047
18.865.347
4.537.574
6.192.291
5.412.939
23.682.835
23.286.579
104.851.612
163.273.513
26.849.283
190.122.796
294.974.409

29.169.580
6.647.688
218.755
84.324.875
48.460.348
168.821.246
463.795.655

79.450.596
45.761.829
406.264
4.512.530
2.047.455
1.622.410
15.464.889
1.213.489
48.806.270
199.285.730
303.256.586
13.150.914
316.407.499
527.554.510
21.161.452
21.540.590
5.181.035
15.193.756
13.281.494
27.041.233
26.588.785
129.988.344
142.112.060
65.878.920
207.990.980
337.979.324

29.169.580
6.647.688
218.755
92.785.223
48.892.660
177.713.905
515.693.229

83.621.752
48.164.324
427.593
4.749.437
2.154.946
1.707.586
16.276.795
1.277.197
51.368.599
209.748.231
319.177.556
13.841.336
333.018.893
556.614.112
23.277.597
22.671.471
5.453.039
20.230.217
17.684.074
28.460.898
27.984.696
145.761.992
118.834.463
87.716.616
206.551.079
352.313.071

29.169.580
6.647.688
218.755
101.677.882
52.740.148
190.454.053
542.767.124

86.862.095
50.030.692
444.162
4.933.478
2.238.450
1.773.755
16.907.521
1.326.688
46.630.168
211.147.011
331.545.687
14.377.688
345.923.375
573.152.017
25.605.357
23.549.991
5.664.345
25.361.615
22.169.642
25.835.558
25.403.283
153.589.791
93.229.106
109.965.950
203.195.056
356.784.847

29.169.580
6.647.688
218.755
114.418.030
49.831.485
200.285.538
557.070.386

89.142.225
51.343.998
455.822
5.062.982
2.297.209
1.820.316
17.351.344
1.361.514
54.759.810
223.595.219
340.248.761
14.755.103
355.003.863
584.249.159
28.165.893
24.168.178
5.813.034
28.703.980
25.091.343
30.339.806
29.832.167
172.114.400
65.063.213
124.458.180
189.521.393
361.635.792

29.169.580
6.647.688
218.755
124.249.515
56.677.752
216.963.290
578.599.083

90.590.786
52.178.338
463.229
5.145.255
2.334.539
1.849.897
17.633.303
1.383.638
55.649.657
227.228.642
345.777.803
14.994.873
360.772.676
590.877.642
30.982.482
24.560.911
5.907.495
30.744.219
26.874.801
30.832.828
30.316.940
180.219.676
34.080.730
133.304.497
167.385.227
347.604.902

29.169.580
6.647.688
218.755
140.927.267
63.433.125
240.396.416
588.001.318

91.394.779
52.641.420
467.340
5.190.920
2.355.258
1.866.314
17.789.798
1.395.918
56.143.548
229.245.296
348.846.581
15.127.952
363.974.534
363.974.534
34.080.730
24.778.889
5.959.924
32.707.804
28.591.252
31.106.469
30.586.003
187.811.071
0
141.818.444
141.818.444
329.629.515

29.169.580
6.647.688
218.755
154.360.393
73.193.899
263.590.315
593.219.830

91.737.510
52.838.826|
469.092
5.210.385|
2.364.090)
1.873.313
17.856.510
1.401.153
56.354.086
230.104.966
350.154.756
15.184.682
365.339.438,
365.339.438
0
24.871.810]
5.982.274
33.207.223|
29.027.814
31.223.118|
30.700.700
155.012.939
0
143.983.883
143.983.883
298.996.823

29.169.580
6.647.688|
218.755
177.554.292
82.857.267|
296.447.581
595.444.404]
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ANEXO 3

Proyeccion de Estado de Resultados - Escenario Moderado

Modelo 9 aios (en USD) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2019
Afno 1 Afo 2 Afo 3 Ano4 Afo 5 Afo 6 Afo 7 Afo 8 Afo 9

Ingresos por Ventas 405.561.170 423.304.471 451.877.522 475.601.092 494.030.635 506.998.939 515.237.672 519.810.406 521.759.695
factor de crecimiento 13,8% 4,4% 6,8% 5,3% 3,9% 2,6% 1,6% 0,9% 0,4%
Margen Bruto en Ventas 295.428.394 300.546.174 320.889.560 340.102.341 353.281.307 362.554.941 368.446.459 371.716.421 373.110.358
Margen bruto en ventas 72,8% 71,0% 71,0% 71,5% 71,5% 71,5% 71,5% 71,5% 71,5%
Gastos de Comercializacion -76.575.341 -68.760.556 -73.035.671 -75.320.681 -78.239.358 -80.293.141 -81.597.904 -82.322.086 -82.630.793
Comerc. como % de Ventas -18,9% -16,2% -16,2% -15,8% -15,8% -15,8% -15,8% -15,8% -15,8%
Gastos Generales y de Administracidn -50.182.239 -49.415.155 -52.043.138 -53.332.420 -55.399.051 -56.853.277 -57.777.142 -58.289.914 -58.508.501
Gen. y Adm. como % de Ventas -12,4% -11,7% -11,5% -11,2% -11,2% -11,2% -11,2% -11,2% -11,2%
Ebitda 168.670.814 182.370.463 195.810.752 211.449.239 219.642.898 225.408.524 229.071.412 231.104.421 231.971.063
Margen Ebitda 41,6% 43,1% 43,3% 44,5% 44,5% 44,5% 44,5% 44,5% 44,5%
Depr. & Amort. -57.352.772  -68.196.322 -77.687.675 -86.073.473 -94.761.738 -92.172.205 -88.377.871 -80.529.560 -75.450.838
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ebit 111.318.042 114.174.141 118.123.077 125.375.766 124.881.160 133.236.319 140.693.541 150.574.861 156.520.225
TSF -27.534.179  -28.141.629 -30.344.308 -32.849.697 -34.785.609 -36.425.256 -37.842.699 -39.209.203 -37.231.448
Intereses - netos -5.466.587 -8.733.648 -8.071.651 -7.346.890 -6.561.800 -5.574.248 -4.334.308 -2.822.504 -996.861
Ingreso antes de impuestos 78.317.276 77.298.864 79.707.118 85.179.179 83.533.751 91.236.815 98.516.534 108.543.154 118.291.915
IUE -23.671.401 -28.838.516  -30.814.458 -32.439.031 -33.702.266 -34.559.063 -35.083.409 -35.349.254 -35.434.649
Utilidad Neta 54.645.875  48.460.348  48.892.660 52.740.148  49.831.485 56.677.752 63.433.125 73.193.899 82.857.267
Margen neto 13,5% 11,4% 10,8% 11,1% 10,1% 11,2% 12,3% 14,1% 15,9%
Inversion de capital 104.658.044 85.116.366 88.789.105 66.113.321 69.278.307 69.995.582  66.433.584 66.978.907 65.844.543
Capex como % de ventas 25,8% 20,1% 19,6% 13,9% 14,0% 13,8% 12,9% 12,9% 12,6%

Fuente: Telecel S.A. / Elaboracion: PCR
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ANEXO 4

Esquema de Amortizacion de Capital

Aiio Amortizacion de capital Porcentaje Monto unitario (por
cada bono)
Afio 1 Bs 122.400.000,00 9,00% Bs 900,00
Afio 2 Bs 136.000.000,00 10,00% Bs 1.000,00
Afio 3 Bs 149.600.000,00 11,00% Bs 1.100,00
Afio 4 Bs 163.200.000,00 12,00% Bs 1.200,00
Afio 5 Bs 176.800.000,00 13,00% Bs 1.300,00
Afio 6 Bs 190.400.000,00 14,00% Bs 1.400,00
Afio 7 Bs 204.000.000,00 15,00% Bs 1.500,00
Afio 8 Bs 217.600.000,00 16,00% Bs 1.600,00
Total Bs 1.360.000.000 100,00% Bs 10.000

Fuente: Telecel S.A. / Elaboraciéon: PCR
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ANEXO 5

Amortizaciones y pago de intereses sobre el monto total de la Emision

Cupodn Dias cupdn Dias Saldo a capital Interés Amortiz.acién a Total cupdn
acumulados capital
1 180 180 Bs 1.360.000.000 Bs 32.300.000 Bs 32.300.000
2 180 360 Bs 1.360.000.000 Bs 32.300.000 Bs 122.400.000 Bs 154.700.000
3 180 540 Bs 1.237.600.000 Bs 29.393.000 Bs 29.393.000
4 180 720 Bs 1.237.600.000 Bs 29.393.000 Bs 136.000.000 Bs 165.393.000
5 180 900 Bs 1.101.600.000 Bs 26.163.000 Bs 26.163.000
6 180 1080 Bs 1.101.600.000 Bs 26.163.000 Bs 149.600.000 Bs 175.763.000
7 180 1260 Bs 952.000.000 Bs 22.610.000 Bs 22.610.000
8 180 1440 Bs 952.000.000 Bs 22.610.000 Bs 163.200.000 Bs 185.810.000
9 180 1620 Bs 788.800.000 Bs 18.734.000 Bs 18.734.000
10 180 1800 Bs 788.800.000 Bs 18.734.000 Bs 176.800.000 Bs 195.534.000
11 180 1980 Bs 612.000.000 Bs 14.535.000 Bs 14.535.000
12 180 2160 Bs 612.000.000 Bs 14.535.000 Bs 190.400.000 Bs 204.935.000
13 180 2340 Bs 421.600.000 Bs 10.013.000 Bs 10.013.000
14 180 2520 Bs 421.600.000 Bs 10.013.000 Bs 204.000.000 Bs 214.013.000
15 180 2700 Bs 217.600.000 Bs 5.168.000 Bs 5.168.000
16 180 2880 Bs 217.600.000 Bs 5.168.000 Bs 217.600.000 Bs 222.768.000
Total Bs 317.832.000 Bs 1.360.000.000 Bs 1.677.832.000
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ANEXO 6

Amortizaciones y pago de intereses por cada bono

Cupon Dias cupon Dias Saldo a capital Interés Amortiz.acic'm a Total cupén
acumulados capital

1 180 180 Bs 10.000,00 Bs 237,50 Bs 237,50
2 180 360 Bs 10.000,00 Bs 237,50 Bs 900,00 Bs 1.137,50
3 180 540 Bs 9.100,00 Bs 216,13 Bs 216,13
4 180 720 Bs 9.100,00 Bs 216,13 Bs 1.000,00 Bs 1.216,13
5 180 900 Bs 8.100,00 Bs 192,38 Bs 192,38
6 180 1080 Bs 8.100,00 Bs 192,38 Bs 1.100,00 Bs 1.292,38
7 180 1260 Bs 7.000,00 Bs 166,25 Bs 166,25
8 180 1440 Bs 7.000,00 Bs 166,25 Bs 1.200,00 Bs 1.366,25
9 180 1620 Bs 5.800,00 Bs 137,75 Bs 137,75
10 180 1800 Bs 5.800,00 Bs 137,75 Bs 1.300,00 Bs 1.437,75
11 180 1980 Bs 4.500,00 Bs 106,88 Bs 106,88
12 180 2160 Bs 4.500,00 Bs 106,88 Bs 1.400,00 Bs 1.506,88
13 180 2340 Bs 3.100,00 Bs 73,63 Bs 73,63
14 180 2520 Bs 3.100,00 Bs 73,63 Bs 1.500,00 Bs 1.573,63
15 180 2700 Bs 1.600,00 Bs 38,00 Bs 38,00
16 180 2880 Bs 1.600,00 Bs 38,00 Bs 1.600,00 Bs 1.638,00

Total Bs 2.337,00 Bs 10.000,00 Bs 12.337,00
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Anexo |l
Calificacion de Riesgo otorgada a la
Emision por AESA Ratings S.A. Calificadora
de Riesgo.
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Factores relevantes de la calificacion

Posicion competitiva y soporte de la matriz: Telecel se posiciona como uno de los
principales operadores de telecomunicaciones en Bolivia. La diversidad de servicios y el
reconocimiento de marca le han permitido incursionar en el mercado con servicios de valor
agregado que generan un mayor margen en las operaciones. La calificacién incorpora el
soporte de la matriz, Millicom International Cellular que otorga apoyo tecnoldgico, logistico y
comercial y le permite a Telecel lograr sinergias vinculadas a las operaciones y experiencia de
la matriz.

Riesgos asociados a los entornos regulatorio y competitivo: La fuerte competencia, los
limites de tarifas y las nuevas reglamentaciones que dictamina la autoridad reguladora (ATT) en
funcion de la nueva ley de telecomunicaciones, podrian presionar los margenes de rentabilidad.
El 24 de noviembre de 2015 vence la licencia para la provisién de servicio movil celular (que
representa alrededor del 54% de los ingresos). Si la licencia no se renueva o se licita a otra
empresa, existe incertidumbre sobre la situacion de los pasivos del operador actual.

EBITDA estable en el largo plazo: A diciembre 2011, la empresa registra un EBITDA de Bs.
784 millones, superior al EBITDA registrado en la gestién 2010 que fue de Bs. 726 millones. Se
espera una tendencia creciente en el mediano plazo gracias a la orientacion a Servicios de
Valor Agregado y segmentos mas rentables. En el largo plazo, se prevé una desaceleracion de
la tendencia y estabilizacion de los ingresos, propio de mercados masivos maduros.

Perfil financiero sdlido: Telecel ha mantenido en los ultimos 5 afios una relacion Deuda
Financiera Neta / EBITDA alrededor de 1,1x y registra una cobertura del servicio de deuda con
el EBITDA de 2,9x a diciembre 2011. La deuda financiera ascendid a Bs. 498 millones
(incluyendo intereses por pagar), de la cual el 48,3% vence en el corto plazo. La empresa
realizara una emision de bonos por US$ 195,4 millones, que se destinard a inversiones y a
reemplazo de la deuda local. Con esta emision, se mejoraria la posicién de liquidez y se espera
que el nivel de endeudamiento llegue alrededor de 2,0x.

Necesidades de capital de inversion limitan el Flujo Libre de Caja: El constante cambio
tecnologico demanda a la empresa elevadas inversiones para lograr mantener su
competitividad. Para los proximos 9 anos, Telecel realizara una inversién de alrededor de US$
647 millones en ampliaciéon de capacidad e implementacion de nuevos servicios, lo que limitara
el flujo de caja libre en los siguientes periodos. Telecel distribuird dividendos en la medida que
los resultados obtenidos se lo permitan.

Factores que podrian derivar en un cambio de calificacion

Un mayor incremento del nivel de endeudamiento o el deterioro de la generacion de recursos
por la fuerte competencia, asi como cambios regulatorios desfavorables podrian ejercer presion
sobre la calificacion. En caso de que Telecel no logre renovar las licencias de servicio mévil
que vencen en el afo 2015, la calificacion se afectaria negativamente.
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Acontecimientos Recientes

En la gestion 2012, Telecel planea invertir alrededor de US$ 100 millones, principalmente en
ampliacion de capacidad y transmision de su red, ademas de realizar el mejoramiento de sus
sistemas de atencion y prestacién de servicios al cliente.

El 8 de agosto de 2011, se promulgd la nueva Ley de Telecomunicaciones, Tecnologias de
Informacion y Comunicacion Nro. 164, estableciéndose la abrogacion de las leyes: Ley N° 1632
de fecha 5 de julio de 1995, la Ley N° 2328 de 4 de febrero de 2002, la Ley N° 2342 de 25 de
abril de 2002 y la Ley N2 1424 de 29 de enero de 1993. A la fecha, Telecel tiene regularizadas
el 100% de sus radio bases, dando cumplimiento a la Ley del Medio Ambiente N° 1333 y sus
reglamentos, ademas del Decreto Supremo 0447 que permite al sector de Telecomunicaciones
quedar exento de la realizacion de Estudios de Impacto Ambiental y Planteamiento de Medidas
de Mitigacion, requiriendo solo el tramite de licencias ambientales y la presentacion de
mediciones de emisiones electromagnéticas de las radio bases.

Liquidez y Estructura de deuda

Al 31 de diciembre de 2011, Telecel cuenta con deuda financiera por Bs. 498 millones, de la
cual el 54,7% pertenece a créditos obtenidos con la banca local y en moneda nacional,
mientras que el restante 45,3% se origina en créditos con acreedores del exterior denominados
en dolares. A la fecha, Telecel no presenta compromisos financieros por la emisién de valores
bursatiles.

A diciembre 2011, Telecel presenta una relacion deuda neta / EBITDA de 0.6x y los ratios de
cobertura de Fondos Generados por Operaciones a Gastos Financieros y EBITDA a Intereses
fueron de 30,0x y 26,3x, respectivamente. La posicion de liquidez es ligeramente ajustada con
una relacion de Flujo de Caja Libre + Caja y Valores Liquidos / Servicio de Deuda de 1,3x.

Como caracteristica propia del sector, Telecel requiere realizar una importante inversién en la
gestiéon 2012 (alrededor de US$100 millones), ademas de plantear un recambio en su
estructura de pasivos con el fin de reducir la presiéon sobre su flujo de efectivo y disminuir el
gasto financiero. Para esto la sociedad planea realizar un programa de emisiones de bonos
bursatiles por US$195,5 millones que elevaria el nivel de endeudamiento a alrededor de 2,0x.

Resultados Operacionales y Flujo de Caja

A diciembre 2011, la empresa registra un EBITDA de Bs. 784 millones, superior al EBITDA
registrado en la gestiéon 2010 que fue de Bs. 726 millones. Tanto las ventas como los margenes
han mostrado una tendencia creciente en los ultimos afios.

A diciembre 2010, los ingresos por venta de servicios de la empresa ascendieron a Bs. 2.229
millones y estan explicados en un 54% por la telefonia moévil. Dentro de la telefonia movil, el
segmento pre-pago posee la mayor participacion, tanto en nimero de clientes como en
ingresos generados. El 15% de los ingresos se explicd gracias a los servicios de valor
agregado, 6% se debid a Servicios de Larga Distancia y finalmente 26% de los ingresos se
debieron a servicios de interconexion y apoyo. En el 2010, el negocio de Servicios de Valor
Agregado mostré un crecimiento importante con lo cual su participacion en los ingresos pasé de
7% a 15% y se espera que se mantenga esta tendencia creciente.

En el 2010, el Flujo de Caja Libre fue negativo en Bs. 86 millones debido a que el CFO (Bs. 729
millones) fue absorbido por las inversiones (Bs. 547 millones) y el reparto de dividendos (Bs.
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268 millones). Las mayores necesidades de caja fueron financiadas con préstamos bancarios.
A diciembre 2011, el Flujo de Caja Operativo (CFO) fue de Bs. 887 millones, las inversiones en
activo fijo fueron de Bs. 533 millones y se repartieron dividendos por Bs. 120 millones,
llegandose a tener finalmente el Flujo de Caja Libre (FCF) de Bs. 234 millones que se
destinaron a amortizar deudas.

Perfil

Telefénica Celular de Bolivia S.A. (Telecel) se constituye en agosto de 1990 con una duracion
establecida de 50 afos. En 1991 Telecel lanzé sus operaciones comerciales ofreciendo el
servicio de telefonia mévil en las 3 ciudades troncales de Bolivia (La Paz, Santa Cruz y
Cochabamba) siendo la primera y Unica empresa de telefonia moévil en el pais.

En el 2005, Telecel lanza al mercado el nuevo servicio GSM bajo la marca TIGO a nivel
nacional. Con este nuevo servicio de telefonia GSM, las campafnas publicitarias agresivas y
estrategia de expansién de la cobertura GSM a todos los departamentos del pais (tanto lugares
urbanos como rurales) TIGO tuvo incremento de ingresos y clientes acelerado.

En Agosto del 2008, se lanzd la tecnologia 3G business mobile, siendo los primeros en
implementar este avance tecnoldgico.

Actualmente, Telecel brinda el servicio de transmisién de datos mediante Internet Moévil, en
telefonia de larga distancia y complementa su oferta con diversos servicios de valor agregado.

Adicionalmente, a partir del presente afio, Telecel adquiere un contrato de autorizacion
transitoria especial para la operacién de redes publicas de telecomunicaciones y la prestacion
del servicio de alquiler de circuitos y portadores, a nivel nacional.

Telecel se encuentra constituida como Sociedad Andnima con domicilio legal en el
Departamento de Santa Cruz. La actividad de Telecel S.A. se define dentro de la operacién de
sistemas de telecomunicaciones, incluyendo telefonia movil celular y otros afines. La empresa
cuenta con la concesion para operar Servicio Celular por 20 afios computables a partir de 1995,
la concesion para prestar servicio de Larga Distancia Nacional e Internacional por 40 afios a
partir del aino 2001 y la concesidn para prestar servicios de Transmision de Datos por 40 afos a
partir del afio 2006.

Telecel es una empresa regulada ante el Estado mediante la Ley de Telecomunicaciones 164
de fecha agosto 8 de 2011, la nueva Ley de Telecomunicaciones, Tecnologias de Informacién y
Comunicacion establece la abrogacion de las leyes: Ley N° 1632 de fecha 5 de julio de 1995, la
Ley N° 2328 de 4 de febrero de 2002, la Ley N° 2342 de 25 de abril de 2002 y la Ley N°® 1424
de 29 de enero de 1993. A la fecha, Telecel tiene regularizadas el 100% de sus radio bases,
dando cumplimiento a la Ley del Medio Ambiente N° 1333 y sus reglamentos, ademas del
Decreto Supremo 0447 que permite al sector de Telecomunicaciones quedar exento de la
realizacién de Estudios de Impacto Ambiental y Planteamiento de Medidas de Mitigacion,
requiriendo solo el tramite de licencias ambientales y la presentacion de mediciones de
emisiones electromagnéticas de las radio bases.

Telecel opera en Bolivia con la marca comercial TIGO, que es la marca de Millicom
International Cellular S.A. (MIC) que opera en el rubro de telefonia celular y banda ancha en
sus operaciones de Asia Sur-Occidental, Asia del Sur, América Central, Sudamérica y Africa.
Millicom International Cellular busca proyectar en TIGO una marca joven, calida, dinamica y
alegre que recoja atributos tales como accesibilidad, ubicuidad y vivacidad.

Telefénica Celular de Bolivia S.A. (Telecel)
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Millicom International Cellular (Millicom) es una empresa global de telecomunicaciones con
operaciones de telefonia movil, la empresa también opera varias combinaciones de telefonia
fija, cable y banda ancha en cinco paises de América Central. Al 31 de diciembre del 2010,
Millicom tenia 14 operaciones de telefonia mévil en 14 diferentes paises, enfocandose en
mercados emergentes de América Central, Sud América y Africa. Millicom opera su negocio
mévil en El Salvador, Guatemala, Honduras, Bolivia, Colombia, Paraguay, Chad, Republica
Democratica del Congo, Ghana, Mauricio, Rwanda, Senegal y Tanzania. Millicom cotiza
publicamente en el mercado Nasdaq OMX STO (Estocolmo).

Estrategia

Telecel busca mantener su posiciéon competitiva en base a la oferta de servicio diferenciado en
sus operaciones de telefonia celular. La administracion, consciente de la presion que ejerce el
mercado en los margenes de los servicios basicos ha iniciado una agresiva expansion hacia los
servicios de valor agregado, incluyendo los servicios de transferencia de datos, en los cuales
Telecel fue pionero en el mercado boliviano con el ingreso de la tecnologia 3.5G y el modem de
conexion inalambrico.

Telecel apunta a un nuevo mercado que se creara en vista de la aprobacién de la Resolucion
de la ASFI Nro. 772/2011 que establece la incorporacion a su ambito de regulacion, de
Empresas de Servicio de Pago Mdvil. En este sentido la matriz de TIGO ya ha tenido éxito en la
implementaciéon de servicios de transferencia de dinero moévil en sus operaciones en otros
paises. Telecel pretende incursionar agresivamente en este mercado de servicios de valor
agregado, contemplando incluso la concesién de “nano” créditos a sus usuarios.

En las ultimas dos gestiones, la estrategia de Telecel se ha plasmado en logro de los siguientes
objetivos:

e Mejor calidad de clientes, incrementando los ingresos de los clientes post pago.

e Crecimiento de Servicios de Valor Agregado, debido a promociones y nuevos
productos lanzados al mercado.

e Lanzamiento de nuevos productos Tigo: Blackberry e Iphone 4S; posicionando a
Tigo como una empresa innovadora.

e Crecimiento de clientes e ingresos en los servicios de internet moévil 3G, superando
los 125 mil usuarios.

e Aumento de cobertura a nivel nacional en la red 2G y 3G alcanzando mas de 1509
RBS en la ultima gestién, las cuales ampliaron la cobertura a nuevas localidades del
pais y aumentaron la capacidad dentro de las ciudades principales.

e Lanzamiento de puntos de recarga a nivel internacional. Ahora en Estados Unidos,
Espafa y Argentina, y a través de la web en todo el mundo.

e Fortalecimiento del sistema de distribucion, ayudando a reducir el numero de
intermediarios en ventas y distribucién de tarjetas y recargas electronicas.

Telecel apunta a una agresiva y efectiva gestion comercial de sus canales de distribucion,
buscando diferenciarse en el mercado a través de la oferta de servicios innovadores, con el
objetivo de rentabilizar mas a clientes que utilizan servicios de valor agregado. De ésta manera
Telecel pretende diversificar la base de generacion de ingreso del ya “commoditizado” servicio
basico de voz.

Telefénica Celular de Bolivia S.A. (Telecel)
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Operaciones

Telecel es una empresa de servicios de telecomunicaciones con amplia presencia en el
territorio nacional, la oferta a través de su marca TIGO es la siguiente:

Telefonia Movil (Voz):

En los segmentos Post Pago y Pre Pago:

e Llamadas salientes

e Llamadas entrantes
Servicios de Valor Agregado:

e Roaming

e SMS

e Voz

e Data (Internet)

¢ Contenidos

e Otros
Otros Servicios:

e Cabinas y telecentros Tigo (esquema telefonia prepago)

e Operador de larga distancia (17 de Tigo)

Posicion Competitiva

Telecel con su marca TIGO se posiciona en segundo lugar dentro de los operadores de
telecomunicaciones, el 2009 tuvo un 24% del mercado, mientras que el 2010 logré un 25% del
mercado. El lider Entel se mantiene por encima de Telecel por 10% en ambas gestiones.

En el mercado de telefonia celular, Telecel cuenta con el 35% de los celulares activos
registrados.

Registro de celulares activos
(31 de marzo de 2011)

NUEVATEL

25%
ENTEL

40%

TELECEL
35%

Fuente: Elaboracion propia con datos de Telecel.

Al momento de rentabilizar a los clientes, la gestion comercial de Telecel muestra ser la mas
agresiva dentro de las 3 grandes Telecom. La administracién de la empresa se orienta a la
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Telecel.

Los clientes registrados de Telecel se dividen en sus dos mayores
Telefonia Mdvil e Internet Mévil:

grupos de servicios:

Cantidad de clientes

——— /" PrePago

: ra
Telefonia Movil o
Internet Mévil

-

M PrePago M PostPago

Pre Pago
2.500.000 | 2.240.981
2.000.000 ||
1.500.000 | Post Pago
| 183.632 Post Pago
1.000.000 __ o .};693
500000 | ﬁgo . postpago
L 54107

Fuente: Elaboracion propia con datos de Telecel.

El 88% de los clientes de Telecel son clientes de telefonia moévil prepago, el servicio de internet
aun no representa un porcentaje significativo de la cartera de clientes, con tan solo 5% de la

misma.

Sector Telecomunicaciones

La nueva Ley General de Telecomunicaciones, Tecnologias de la Informacién y Comunicacion,
de fecha 8 de agosto de 2011, abroga a la Ley 1632 de Telecomunicaciones del 5 de julio de
1995, como instrumento que establece el régimen general de telecomunicaciones, tecnologias
de la informacion y comunicacion, del servicio postal y del sistema de regulacion, en el marco

de la nueva Constitucion Politica del Estado.
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A través de la Ley 164, el Estado establece varios principios rectores para el sector de las
telecomunicaciones entre estos principios se encuentran: Acceso Universal, Asequibilidad, y
Solidaridad. Estos tres principios hacen énfasis en la prestacion de servicios de
telecomunicaciones a todos los habitantes del territorio nacional a precios asequibles y
fomentando la adopcién de mecanismos para lograr el acceso al servicio de sectores con
menores ingresos y grupos con necesidades especiales. En este sentido se establece que
corresponde al nivel central del Estado el legislar, reglamentar y ejecutar el servicio de telefonia
movil y telecomunicaciones por su cobertura nacional.

Al igual que en el caso de la antigua Ley 1632, la nueva Ley 164 establece las funciones y
atribuciones especificas de la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de
Telecomunicaciones y Transportes (ATT). La ATT es la entidad con competencia para regular
las actividades del sector en todo el territorio nacional y como parte integrante del Sistema de
Regulacion Sectorial (SIRESE). La unica fuente publica certificada con informacién homogénea
de todos los operadores es el SIFCU, Sistema de Informaciéon Financiera Uniforme,
implementado por el Ente Regulador.

El nuevo marco legal corresponde con la evolucion del mercado de las telecomunicaciones en
Bolivia, que en noviembre de 2001 fue abierto a la competencia. Anteriormente, la Empresa
Nacional de Telecomunicaciones (Entel) contaba con la exclusividad en la prestacién del
servicio de larga distancia y en la prestacion del servicio basico de telefonia en las areas que no
eran cubiertas por las cooperativas de teléfonos y con una poblaciéon mayor a 10.000 habitantes.
En telecomunicaciones, se considera area rural a los poblados que tienen menos de 10.000
hab. Asimismo, las cooperativas contaban con exclusividad para operar el servicio basico de
telefonia en sus respectivas areas concesionales (siempre que realicen una serie de
inversiones en expansion de la red telefénica y en la calidad del servicio).

A partir de la apertura del mercado, nuevos competidores pueden ofrecer sus servicios en las
areas donde operan las cooperativas y las cooperativas estan autorizadas a incluir dentro de
sus servicios los correspondientes al servicio de larga distancia o servicios basicos en areas
vecinas.

Como efecto de la finalizacion del periodo de exclusividad y la apertura del mercado boliviano
de telecomunicaciones, se produjo un cambio que trajo como consecuencia el ingreso de
nuevas empresas al mercado, la disminucion de las tarifas de larga distancia, la ampliacion de
la cobertura, el incremento del trafico de llamadas, la modificacion de la participacion de
mercado de larga distancia y la diversificacion de los servicios.

Una vez abierto el mercado, Entel se convirtié en el segundo proveedor del servicio de telefonia
local en todas las areas de servicios donde antes las cooperativas gozaban de un periodo de
exclusividad, por lo que actualmente se cuenta con al menos dos empresas proveedoras del
servicio en casi la totalidad de las ciudades capitales del pais. Las cooperativas mas grandes
en Bolivia son Cotel, Cotas y Comteco, y entregan sus servicios en las ciudades de La Paz,
Santa Cruz y Cochabamba, respectivamente.

La extincion del monopolio de larga distancia de Entel permiti6 a los operadores de
datacomunicaciones y de internet expandir sus redes y contratar en mejores condiciones
conexiones internacionales. De esta manera, a la fecha son once las empresas que prestan
servicio de larga distancia: ENTEL, AXS, COTAS, BOLIVATEL, VIVA, COTEL, TELECEL,
BOSSNET, UNETE, TRANSMEDES y COTAP.
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En el caso de la telefonia movil, luego de la apertura del mercado, ademas de los tres
operadores (Telecel, Nuevatel y Entel) ingresé un cuarto operador virtual bajo el nombre
comercial de Cotas Mdvil, por cuanto revende el servicio de un concesionario establecido
(Nuevatel). Entel es lider con 40,6% del mercado movil a nivel nacional a diciembre 2010.

A partir de 1998, se ofrecen las lineas mdviles bajo la modalidad de pre-pago (anteriormente
sblo existian las post-pago). Debido a los mayores beneficios para el consumidor, la
participacion de las lineas pre-pago es mayor al 80% actualmente.

Dentro de los servicios de valor agregado se encuentra el acceso a Internet. El uso de internet
esta en crecimiento, tanto en las conexiones de Dial Up, ADSL y 3G.

Actualmente, el mercado presenta las siguientes caracteristicas:

1. El mercado de telefonia basica se encuentra en etapa de madurez, en donde el
crecimiento esperado de nuevos abonados se presenta vegetativo, mientras que la
industria de telefonia moévil se encuentra en una etapa de crecimiento.

2. Disminucion de los ingresos por cliente en el negocio movil.

3. Necesidad de Flujo de Caja suficiente para sostener nuevos modelos de negocio y el
desarrollo de nuevas tecnologias.

4. Mayor Incertidumbre en la definicion de los planes de inversién en lo referente a
retornos y rendimientos.

5. Actualmente, todas las concesiones otorgadas han sido migradas a “Autorizaciones
Transitorias Especiales” en virtud del Decreto Supremo N° 0726 hasta que se apruebe
en la asamblea legislativa la reglamentacién de la nueva ley de telecomunicaciones.

6. Cambios tecnoldgicos cada vez mas rapidos que no esperan un tiempo retorno de la
tecnologia anterior.

Competencia agresiva de las soluciones IP a las soluciones tradicionales de voz.

Escasa oferta de servicios competitivos bajo paquetes Triple Play.

Evolucion y composicion del mercado de telefonia movil:

Entre 2006 y 2009 la telefonia mévil mostré un crecimiento anual promedio de 33%, frente a
mercados de telefonia fija y publica ya maduros que presentaron crecimientos anuales
promedio de 2% y 9% respectivamente. Entre 2009 y 2010, se presentd una marcada
desaceleracion en el crecimiento del mercado movil, registrandose un crecimiento del 11%,
muy por debajo de las anteriores gestiones, lo que da una sefal del inicio de maduracién vy
saturacion del mercado de servicios de voz.

NGmero de usuarios de Telefonia Usuarios de Telefonia Mévil por Departamento
(2010)
Tarija  Beni Chuquisaca

7.000.000 —— S%- 3% o
3

6.000.000

5.000.000 / Santa Cruz Cochabamba
30%

4.000.000 \ 18%

3.000.000

2.000.000

1.000.000 /
0 u T T y T " Potﬂosl \/ LaPaz
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 5% pando 29%

1% oruro
5%

8.000.000

== Telefoniamoévil == * <Telefoniapublica Telefonia Fija

Fuente: Elaboracion propia con datos de Telecel
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Caracteristicas de los Instrumentos

Bonos Telecel S.A.

Los Bonos del programa Telecel S.A. podran estar denominados en dolares, bolivianos,
bolivianos indexados a la Unidad de Fomento a la Vivienda 6 bolivianos con mantenimiento de
valor respecto al délar de los Estados Unidos de América. El programa es por un monto global
de USD. 200 millones, el 97.7% del monto global se encuentra concentrado en una sola
emision de serie Unica.

Uso de los fondos: Los fondos obtenidos de la emision seran utilizados para: Recambio de
pasivos y/o Capital de Inversiones y/o Capital de Operaciones, de acuerdo a lo expuesto en la
siguiente tabla:

Utilizacién de recursos

Descripcion en Bs. (hasta)
Recambio de pasivos 300.000.000
Capital de inversiones 1.360.000.000
Capital de operaciones 340.000.000

Serie Unica: La serie Unica esta compuesta por 136.000 bonos con un valor nominal de Bs. 10
mil cada uno a 8 afos plazo. La amortizacidon es parcial en ocho partes de acuerdo a la
siguiente tabla:

N2 Cup6n Dias acumulados  Porcentaje de amortizacion

2 360 9,00%
4 720 10,00%
6 1080 11,00%
8 1440 12,00%
10 1800 13,00%
12 2160 14,00%
14 2520 15,00%
16 2880 16,00%

100,00%

Los intereses se devengan desde la fecha de emision y se pagan semestralmente (cupones 1
al 16).

Tasa de Interés: La serie Unica devenga un interés nominal anual fijo de 4,75%, el cual es
pagado semestralmente.

Resguardos: Los principales resguardos de la emision se pueden apreciar en la siguiente tabla.
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Resguardos | Se observa |
Limite de Endeudamiento | Si |
Cobertura de Servicio de Deuda Minima | Si |
Relacion Corriente minima | No |
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales | No |
Resguardo ante fusiones | Si |
Resguardo ante nueva deuda | Si |
Participacion minima de los socios | No |
Resguardo para Pago de Dividendos | Si |
Mantener activos Libres de Gravamen | No |
Seguros por Activos operacionales | Si |
Entrega de Informacion | Si |
Limites de Resguardos
Indice Actual Limite del
(a diciembre 2011) Resguardo
Endeudamiento / Capital
Hasta 20 de Julio, 2011 < 3,00 veces
1,22 veces
Después del 20 de Julio, 2012 < 2,70 veces
Cobertura de deuda 5,32 veces > 1,10 veces

Garantias: La emision cuenta con una garantia quirografaria.

Rescate Anticipado: Los Bonos podran ser rescatados anticipadamente mediante sorteo,
segun lo dispuesto por el articulo 662 y siguientes del codigo de comercio, o mediante compra
en el mercado secundario siempre que estas se realicen en la Bolsa Boliviana de Valores y
sean por decision de forma conjunta de la Gerencia de Asuntos Corporativos y la Gerencia
Administrativa Financiera; debiendo ser oportunamente comunicado a la Autoridad de
Supervisidon del Sistema Financiero (ASFI), a la Bolsa Boliviana de Valores S.A.(BBV) y al
Representante Comun de los Tenedores.

La redencion por sorteo estara sujeta a una compensacion monetaria para el inversionista que
sera calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente,
en funcion a los dias de vida remanente de la Emision, con sujecion a lo siguiente:
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Plazo de vida remanente de la emision (en dias) Porcentaje de compensacién
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 - 1081 1.00%
1.080 - 721 0.75%
720 - 361 0.50%
360 - 1 0.00%

Previa aprobacion de los Tenedores de Bonos que representen el 67% (sesenta y siete por
ciento) de participacion, presentes y/o representados en la Asamblea de Tenedores, la
Sociedad se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de Emision.
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Resumen Financiero - Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
(Cifras en millones de Bolivianos ajustados por la UFV a partir del 2007)

Tipo de Cambio Bs/USD a final del Periodo 6,96 7,04 7,07 7,07 7,67 8,03
dic-11  dic-10 dic-09 dic-08 dic-07  dic-06
Rentabilidad
EBITDA 784 726 532 378 302 186
Margen EBITDA (%) 29,8% 29,9% 26,3% 23,3% 26,1% 30,2%
(FFO - Gastos Fijos) / Capitalizacién Ajustada (%) 52,8% 457% 42,6% 46,5% 519% @ 77,0%
FCF / Ingresos Operacionales (%) 89% -35% 11,5% -10,5% 8,2% 4,2%
Retorno sobre Patrimonio Promedio (%) 53,4% 47,7% 52,1% 103,0% 130,4% n.a.
Cobertura (x)
FFO / Gastos Financieros 30,0 21,5 25,6 18,5 9,9 5,9
EBITDA/ Gastos Financieros 26,3 20,7 20,4 1,3 8,2 4,7
EBITDA/ Servicio de Deuda 2,9 2,0 1,2 1,0 1,8 0,6
FFO / Gastos Fijos 30,0 21,5 25,6 18,5 9,9 59
FCF / Servicio de Deuda 1,0 -0,1 0,6 -0,4 0,8 0,2
FCF + Caja y Valores Liquidos / Servicio de Deuda 1,3 0,2 11 0,1 21 0,6
CFO/ Inversiones en Activos Fijos 1,7 1,3 1,5 0,8 1,2 1,2
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Financiera Total Ajustada / FFO+Gto Fin. +Arriendos 0,6 1,0 1,2 1,4 1,5 1,2
Deuda Financiera Total / EBITDA 0,6 1,1 1,5 2,2 1,8 1,5
Deuda Financiera Neta Total / EBITDA 0,5 0,9 11 1,8 11 0,8
Costo de Financiamiento Estimado (%) 46% 44% 31% 48% 89% 14,3%
Deuda Financiera Corto Plazo / Deuda Financiera Total 48,3% 42,0% 51,4% 418% 235%  94,5%
Balance
Activos Totales 2653 2472 2255 1993 1.348 638
Caja y Valores Liquidos 91 123 242 185 213 129
Deuda Financiera Corto Plazo 240 330 418 355 128 259
Deuda Financiera Largo Plazo* 258 456 396 494 416 15
Deuda Financiera Total 498 786 814 849 545 275
Hibridos (Equity Credit)
Deuda Financiera Total (con Equity Credit) 498 786 814 849 545 275
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Financiera Total Ajustada 498 786 814 849 545 275
Patrimonio Total 1.196 864 748 474 152 28
Capitalizacién Ajustada 1694 1.650 1.562 1.324 696 302
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FFO) 864 718 640 583 325 194
Variacion del Capital de Trabajo 22 1 47 (50) 152 (56)
Flujo de Caja Operativo (CFO) 887 729 687 533 477 138
Flujo de Caja No Operativo / Flujo de Caja No Recurrente 0 0 0 0 0 0
Inversiones en Activos Fijos (533) (547) (455) (703)  (381) (112)
Dividendos Comunes (120)  (268) 0 0 0 0
Flujo de Caja Libre (FCF) 234 (86) 232  (170) 95 26
Adaquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Netas 0 0 0 0 0 0
Otras Inversiones, Neto 0 0 0 0 0 0
Variacién Neta de Deuda (273) 54 (48) 325 140 80
Variacion Neta de Capital 0 0 0 0 0 0
Otros Financiamientos, Netos 0 0 0 0 0 0
Variaciéon de Caja Total (38) (32) 184 155 235 106
Resultados
Ingresos Operacionales 2627 2432 2024 1620 1.158 616
Variacién de Ventas (%) 8,0% 20,1% 250% 39,9% 87,9% n.a.
EBIT 446 448 341 235 143 13
Gastos Financieros (30) (35) (26) (33) (37) (39)
Arriendos
Dividendos Preferentes 0 0 0 0 0 0
Gastos Fijos (30) (35) (26) (33) (37) (39)
Resultado Neto 446 384 319 322 117 (24)
Vencimientos de Deuda Largo Plazo
Ano 2012 2013 2014 2015 2016+
Bonos
0 122 136 150 952

EBITDA = BBIT + Depreciacion y Amortizacion. EBIT = Resultado Operacional. FFO = Utilidad Neta + Depreciacion y Amortizacion +
Resultado Venta de Activos + Castigos y Provisiones + Resultado Inversién en Empresas Relacionadas + Otros Ajustes al
Resultado Neto + Variacién Otros Activos + Variaciéon Otros Pasivos — Dividendos Pref. CFO = FFO + Variacion Capital de Trabajo.
FCF = CFO + Flujo de Caja No Operativo & Flujo de Caja No Recurrente + Inversién en Activos Fijos + Dividendos Comunes.
Gastos Fijos = Gastos Financieros + Dividendos Preferentes + Arriendos
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TODAS LAS CALIFICACIONES DE AESA RATINGS ESTAN DISPONIBLES EN HTTP:/WWW.AESA-RATINGS.BO LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
EL MISMO SITIO WEB AL IGUAL QUE LAS METODOLOGIAS. EL CODIGO DE CONDUCTA DE AESA RATINGS Y LAS
POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION,
CUMPLIMIENTO Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN ESTE SITIO BAJO CODIGO DE CONDUCTA.

La reproduccién o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la
asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, AESA RATINGS se basa en informacion factual que recibe de los emisores
y de otras fuentes que AESA RATINGS considera creibles. AESA RATINGS lleva a cabo una investigacion razonable de la
informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacién razonable de
dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision
dada. La forma en que AESA RATINGS lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificaciéon por parte de terceros
que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en que se
ofrece y coloca la emisién, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a la administracion del
emisor, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto
a la emisién en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de AESA RATINGS deben entender
que ni una investigaciéon mayor de hechos ni la verificaciéon por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que AESA
RATINGS se basa en relacién con una calificacion sera exacta y completa. En dltima instancia, el emisor es responsable de la
exactitud de la informacién que proporciona a AESA RATINGS y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al
emitir sus calificaciones, AESA RATINGS debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son
intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar cémo hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o
afirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de AESA RATINGS es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios
establecidos y metodologias que AESA RATINGS evalua y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un
producto de trabajo colectivo de AESA RATINGS vy ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la
calificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados al riesgo de crédito,
a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. AESA RATINGS no esta comprometido en la oferta o venta de
ningun titulo. Todos los informes de AESA RATINGS son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de
AESA RATINGS estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los
individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de AESA RATINGS no es un
prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecion de AESA RATINGS. AESA RATINGS no proporciona asesoramiento de
inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para
un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relaciéon a los titulos. La asignacion,
publicacién o diseminacién de una calificaciéon de AESA RATINGS no constituye el consentimiento de AESA RATINGS a usar
su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracién de registro presentada bajo la normativa vigente.

Esta Metodologia o Informe esta basado en informacién provista por Fitch®, sin embargo su uso y aplicacién es de exclusiva responsabilidad de
AESA RATINGS. Fitch®y Fitch Ratings® son marcas registradas de Fitch Ratings o sus afiiadas.
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DECLARACIONES JURADAS

Declaracion Jurada del Estructurador por la Informacion Contenida en el

Anexo de

Actualizaciones del Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. —

EMISION 1
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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:30 a.m. del dia 7 del mes de mayo del afio 2013,
se hizo presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de Identidad No. 2015472 LP. y
con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en representacién
legal de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, quien previo juramento de Ley, manifesté
lo siguiente:

AL PUNTO UNICO: “Como Gerente General de BISA 5.A. AGENCIA DE BOLSA, declaro
que hemos realizado una investigacidn dentro del dmbito de nuestra competencia y en
el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a
considerar que la informacion proporcionada por Telefénica Celular de Bolivia S.A.
(TELECEL S5.A.) para la Actualizacién del Prospecto Complementario de la Emisién de
Bonos denominada Bonos TELECEL S.A. - Emision 1 dentro del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL 5.A, o en su caso incorporada por referencia, cumple de
manera razonable con lo exigido en las normas vigentes, es decir, que dicha
informacién es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso de
aquella informacién que fue objeto del pronunciamiento de un experto en la materia o
se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para considerar que ésta se
encuentra en discordancia con lo agui expresado.

Quien desee mantener su inversién o adquirir los Bonos TELECEL 5.A. - Emision 1,
deberd basarse en su propia evaluacién de la informacion presentada en este
documento de Actualizacién, en el Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos
TELECEL S.A. - Emisién 1, en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos TELECEL S.A y en su actualizacién, respecto al Valor y a la transaccién
propuesta.

La adquisicién de los Bonos TELECEL S.A. - Emision 1 presupone la aceptacién por el
suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones de la Oferta Publica tal
como aparecen en el Prospecto Complementario de la Emision de Bonos TELECEL S.A.
- Emisién 1, en la presente Actualizacién, en el Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL 5.A y en su actualizacion. ”
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Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
HORACIO CHRISTIAN ROMANELLI ZUAZO, con Cédula de Jdentidad No. 3456097
LP. y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y hébil por derecho, en
representacién legal de Telefonica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente de Asuntos Corporativos, quien previo juramento de Ley, manifesto lo
siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia 5.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) una declaracion respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emision de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A., para su Qferta Publica.”

AL SEGUNDO: “Que la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefonica
Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.) celebrada en fecha 4 de abril de 2013, aprobd
“la modificacién del compromiso financiero “Relacién de endeudamiento (RDP)” de
2.7 a 2.5 veces el patrimonio e incluir el compromiso financiero de Liquidez Activo
Corriente / Pasivo Corriente mayor o igual a uno, sujeto a la aprobacién de la
Asamblea de Tenedores de Bonos”; y que la Asamblea General de Tenedores de Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1 de fecha 4 de abril de 2013 aprobé “la reduccién en el
limite mdximo para la Relacién de Endeudamiento de 2.7 a 2.5 veces el patrimonio y

rn

la incorporacién de un nuevo Indicador de Liquidez”.

AL TERCERO: “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la
Actualizacién del Prospecto Complementario correspondiente a la Emisién de los
Bonos TELECEL S.A, - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFL”
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Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1
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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 10:00 del dia seis de mayo de dos mil trece, se hizo
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
MILTON GABRIEL MULLER, con Cédula de Identidad para Extranjeros No. E-
0028730 y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y hébil por derecho,
en representacion legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.),
como Gerente Administrativo Financiero, quien previo juramento de Ley, manifesté
lo siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. ( TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero [ASFI} una declaracidn respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacién e inscripcién en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A., para su Oferta Publica.”

AL SEGUNDO: “Que la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefénica
Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.) celebrada en fecha 4 de abril de 2013, aprobé
“la modificacién del compromiso financiero “Relacién de endeudamiento (RDP)” de
2.7 a 2.5 veces el patrimonio e incluir el compromiso financiero de Liquidez Activo
Corriente / Pasivo Corriente mayor o igual a uno, sujeto a la aprobacién de la
Asamblea de Tenedores de Bonos”: y que la Asamblea General de Tenedores de Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1 de fecha 4 de abril de 2013 aprobd “la reduccidn en el
limite mdximo para la Relacién de Endeudamiento de 2.7 a 2.5 veces el patrimonio y
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la incorporacién de un nuevo Indicador de Liquidez”.

AL TERCERO: “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la
Actualizacién del Prospecto Complementario correspondiente a la Emisién de los
Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFL”
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1. Antecedentes Legales de las modificaciones a las condiciones de la Emisién denominada
Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

= Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizé e inscribié la Emisién denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de
la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 4 de abril de 2013, dispuso la modificacidon del
compromiso financiero “Relacién de endeudamiento (RDP)” de 2.7 a 2.5 veces el
patrimonio asi como la inclusién del compromiso financiero de Liquidez Activo
Corriente/Pasivo Corriente mayor o igual a uno; segin consta en la respectiva Acta, misma
que se encuentra inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en
fecha 10 de abril de 2013 bajo el N2 00138878 del libro N2 10.

= La Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, dentro del
“Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”, celebrada en la ciudad de Santa Cruz de
la Sierra en fecha 4 de abril de 2013, aprobd la reduccion en el limite maximo para la
Relacién de Endeudamiento de 2.7 a 2.5 veces el patrimonio y la incorporacion de un
nuevo Indicador de Liquidez; modificaciones que fueran propuestas por la Sociedad y
aprobadas por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A. de fecha 4
de abril de 2013, segln consta en la respectiva Acta, misma que se encuentra inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 16 de abril de 2013 bajo
el N2 00138936 del libro N2 10.

= El Testimonio N° 649/2013 de fecha 6 de mayo de 2013 otorgado por ante la Notaria de Fe
Publica N° 113 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la sefiora Vivian
Cronenbold Zankys, correspondiente a la protocolizacion de los documentos relativos a la
Modificacién de Compromisos Financieros del “Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A.” y, en consecuencia, de la Emisién de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1; mismo que se
encuentra debidamente inscrito en el Registro de Comercio administrado por
FUNDEMPRESA.

2. Actualizaciones
2.1. Actualizacion N° 1: Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetara el Emisor durante la vigencia de la Emision
Se modifica lo establecido en el punto 2.4.18. (Pagina 31) de este Prospecto Complementario,
referido a las Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetard el
Emisor durante la vigencia de la Emision, de acuerdo a la siguiente redaccion:

La informacion relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetard el Emisor durante la vigencia de la Emision se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. Se aclara que este punto se
modificd en Mayo de 2013 y que dicha modificacion se encuentra transcrita en el Anexo IV
(Actualizaciones del Prospecto Marco Mayo 2013) del Prospecto Marco del Programa de Emisiones
de Bonos TELECEL S.A.



Anexo V

Actualizaciones del Prospecto
Complementario
(Diciembre 2013)



DECLARACIONES JURADAS

Declaracion Jurada del Estructurador por la Informacion Contenida en el

Anexo de

Actualizaciones del Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. —

EMISION 1

se hizo presente ante este despacho judicial, la persona que respon ‘,\‘ byl
JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de Identidad No. 20T5%=21T. ¥
con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en representacion
legal de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, quien previo juramento de Ley, manifestd
lo siguiente:

AL PUNTO UNICO: “Como Gerente General de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, declaro
que hemos realizado una investigacién dentro del dmbito de nuestra competencia y en
el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a
considerar que la informacidn proporcionada por Telefénica Celular de Bolivia 5.A.
(TELECEL S.A.) para la Actualizacién del Prospecto Complementario de la Emisién de
Bonos denominada Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1 dentro del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A., 0 en su caso incorporada por referencia, cumple de
manera razonable con lo exigido en las normas vigentes, es decir, que dicha
informacién es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso de
aquella informacicdn que fue objeto del pronunciamiento de un experto en la materia o
se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para considerar que ésta se
encuentra en discordancia con lo aqui expresado.

Quien desee mantener su inversion o adquirir los Bonos TELECEL S.A. — Emisién 1,
deberd basarse en su propia evaluacién de la informacién presentada en este
documento de Actualizacién, en el Prospecto Complementario de la Emisidn de Bonos
TELECEL S.A. - Emisién 1, en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos TELECEL S.A y en su actualizacidn, respecto al Valor y a la transaccidn
propuesta.

La adquisicién de los Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1 presupone la aceptacidn por el
suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones de la Oferta Publica tal
como aparecen en el Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos TELECEL 5.A.
— Emisién 1, en la presente Actualizacion, en el Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A y en su actualizacidn. ”

Leida que le fue, persisti6 en el tenor integro de su Declaracion Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior juez, por ante mi de lo que doy fe.
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Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:00 del dia 06 de dicien{{
hizo presente ante este despacho judicial, la persona que ¥

LP. y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y habil'pot-derecho, en
representacién legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente de Asuntos Corporativos, quien previo juramento de Ley, manifesté lo
siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legaimente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) una declaracién respecto a la veracidad de Ia
informacién como parte de la solicitud de autorizacion e inscripcidn en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A,, para su Oferta Piblica.”

AL SEGUNDO: “Que, mediante Testimonio No. 1921/2013 de fecha 11 de noviembre de
2013, correspondiente a la Protocolizacién de los Documentos relativos a una
Modificacidn de Objeto Social y Estatutos Telefdnica Celular de Bolivia S.A., se modifico
el Objeto de la Sociedad, de acuerdo a lo aprobado por la Junta General Extraordinaria
de Accionistas de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.) celebrada en
fecha 26 de noviembre de 2012 y por la Asamblea General de Tenedores de Bonos
TELECEL S.A. - Emisién 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A. reanudada el dia 29 de noviembre de 2012.”

AL TERCERO: “Asimismo, manifiesto que no tenge conocimiento de informacion
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la
Actualizacién_del Prospecto Complementario correspondiente a la Emisién de los
Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFL”

Leida que le fue, persi%@ integro de su Declaracién Jurada Voluntaria,

o ahpie conjuntgmente con gl sefior juez, por ante mi de lo que doy fe.
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Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:30 del dia 06 de diciembre de dos mil trece, se
hizo presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
MILTON GABRIEL MULLER, con Cédula de Identidad para Extranjeros No. E-
0028730 y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho,
en representacién legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.),
como Gerente Administrativo Financiero, quien previo juramento de Ley, manifestd
lo siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASF1) una declaracion respecto a la veracidad de la
informacion como parte de la solicitud de autorizacidn e inscripcién en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emision de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A,, para su Oferta Publica.”

AL SEGUNDO: “Que, mediante Testimonio No. 1921/2013 de fecha 11 de novienbre de
2013, correspondiente a la Protocolizacion de los Documentos relativos a una
Madificacidén de Objeto Social y Estatutos Telefénica Celular de Bolivia 5.A., se modificé
el Objeto de la Sociedad, de acuerdo a lo aprobado por la funta General Extraordinaria
de Accionistas de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S5.A.) celebrada en
fecha 26 de noviembre de 2012 y por la Asamblea General de Tenedores de Bonos
TELECEL S.A. - Emision 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A. reanudada el dia 29 de noviembre de 2012."

AL TERCERO: “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacion
relevante alguna que haya side omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la

Actualizacién del Prospecto Complementario correspondiente a la Emisidn de los
Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFL”

Leida que le fue, persisti6 en el tenor integro de su Declaracion Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior ji?.e , por ante mi de lo que doy fe.
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1. Antecedentes Legales de las modificaciones al Prospecto Complementario de la Emisidn
denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

= Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizé e inscribié la Emision denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de
la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 26 de noviembre de 2012 y reanudada en fecha 29 de
noviembre de 2012, dispuso la modificacién del objeto social y estatutos de TELECEL S.A;;
segln consta en la respectiva Acta, misma que se encuentra inscrita en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 10 de diciembre de 2012 bajo el N2
00137846 del libro N2 10.

» La Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, dentro del
“Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”, celebrada en la ciudad de Santa Cruz de
la Sierra en fecha 26 de noviembre de 2012 y reanudada en fecha 29 de noviembre de
2012, aprobd la modificacién del objeto social y estatutos de TELECEL S.A.; modificaciones
que fueran propuestas por la Sociedad y aprobadas por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de TELECEL S.A. de fecha 26 de noviembre de 2012, segln consta en la
respectiva Acta, misma que se encuentra inscrita en el Registro de Comercio administrado
por FUNDEMPRESA en fecha 30 de abril de 2013 bajo el N2 00139091 del libro N2 10.

= El Testimonio N° 1921/2013 de fecha 11 de noviembre de 2013 otorgado por ante la
Notaria de Fe Publica N° 113 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la sefiora
Vivian Cronenbold Zankys, correspondiente a la protocolizaciéon de los documentos
relativos a una Modificacién de Objeto Social y Estatutos de Telefdnica Celular de Bolivia
S.A.;; mismo que se encuentra debidamente inscrito en el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA, en fecha 25 de noviembre de 2013, bajo el N2 00114456
del libro N2 09.

2. Actualizaciones

2.1. Actualizacion N° 1: Modificacion de Objeto Social
Se modifica lo establecido en el Objeto Social del Emisor de este Prospecto Complementario
(Caratula del presente Prospecto), de acuerdo a la siguiente redaccion:

“La sociedad tiene por objeto operar y prestar servicios de telecomunicaciones incluyendo, entre
otros, el servicio movil, utilizando para tal propdsito los sistemas y equipos de comunicacion que
correspondan. Asimismo, prestar servicios de corresponsalia no financiera, soporte administrativo
y tecnoldgico, asi como como comprar y vender productos y servicios a través de medios
electronicos como internet, otras redes informdticas y de telecomunicaciones, pudiendo utilizar las
nuevas tecnologias de la informacion y comunicacion. Para la prosecucion de su objeto, la sociedad
tiene plena capacidad juridica para realizar todos los actos y contratos de cualquier naturaleza sin
limitacion alguna permitidos por las leyes y para desarrollar todas las actividades mercantiles
inherentes, derivadas o accesorias a su objeto”



2.2. Actualizacion N° 2: Modificacion de los Antecedentes Legales del Emisor
Se modifica lo establecido en el punto 1.4. de este Prospecto Complementario (Pagina 5) referido
a Antecedentes Legales del Emisor, incluyendo la siguiente redaccion:

= Escritura Publica N° 1921/2013 de fecha 11 de noviembre de 2013, sobre modificacion del
Objeto Social y Estatutos de Telefonica Celular de Bolivia S.A; protocolizada ante Notario
Publico N2 113 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra a cargo de la sefiora Vivian
Cronembold Zankys.

2.3. Actualizacién N° 3: Modificacion de la Identificacion del Emisor
Se modifica lo establecido en el punto 6.1.1. de este Prospecto Complementario (Pagina 38)
referido a Objeto de la Sociedad, de acuerdo a la siguiente redaccidn:

“La sociedad tiene por objeto operar y prestar servicios de telecomunicaciones incluyendo, entre
otros, el servicio movil, utilizando para tal propdsito los sistemas y equipos de comunicacion que
correspondan. Asimismo, prestar servicios de corresponsalia no financiera, soporte administrativo
y tecnoldgico, asi como como comprar y vender productos y servicios a través de medios
electrénicos como internet, otras redes informadticas y de telecomunicaciones, pudiendo utilizar las
nuevas tecnologias de la informacion y comunicacion. Para la prosecucion de su objeto, la sociedad
tiene plena capacidad juridica para realizar todos los actos y contratos de cualquier naturaleza sin
limitacion alguna permitidos por las leyes y para desarrollar todas las actividades mercantiles
inherentes, derivadas o accesorias a su objeto”

2.4. Actualizacion N° 4: Modificacién de Documentos de Constitucion y sus Modificaciones
Se modifica lo establecido en el punto 6.1.2. de este Prospecto Complementario (Pagina 39)
referido a Documentos de Constitucion y sus Modificaciones, incluyendo la siguiente redaccion:

= Escritura Publica N° 1921/2013 de fecha 11 de noviembre de 2013, sobre modificacién del
Objeto Social y Estatutos de Telefonica Celular de Bolivia S.A; protocolizada ante Notario
Publico N2 113 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra a cargo de la sefiora Vivian
Cronembold Zankys.



Anexo VI

Actualizaciones del Prospecto
Complementario
(Septiembre 2014)



DECLARACIONES JURADAS

Declaracion Jurada del Estructurador por la Informacion Contenida en el

Anexo de

Actualizaciones del Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. —

EMISION 1

ACTA DE DECLARACION JURADA

hizo presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de Identidad No. 2015472 LP. y
con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en representacién
legal de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA como su Gerente General, quien previo
juramento de Ley, manifestd lo siguiente:

AL PUNTO UNICO: “Como Gerente General de BISA 5.A. AGENCIA DE BOLSA, declaro
que hemos realizado una investigacién dentro del dmbito de nuestra competencia y en
el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a
considerar que la informacidn proporcionada por Telefénica Celular de Bolivia S.A.
(TELECEL S.A.) para la Actualizacién del Prospecto Complementario de la Emisién de
Bonos denominada Bonos TELECEL S.A. - Emision 1 dentro del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A., o en su caso incorporada por referencia, cumple de
manera razonable con lo exigido en las normas vigentes, es decir, que dicha
informacién es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso de
aquella informacién que fue objeto del pronunciamiento de un experto en la materia o
se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para considerar que ésta se
encuentra en discordancia con lo aqui expresado.

Quien desee mantener su inversién o adquirir los Bonos TELECEL S.A. - Emisidn 1,
deberd basarse en su propia evaluacién de la informacién presentada en este
documento de Actualizacién, en el Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos
TELECEL S.A. - Emisién 1, en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos TELECEL S.A y en sus actualizaciones, respecto al Valor y a la transaccién
propuesta.

La adquisicién de los Bonos TELECEL S.A. - Emisidn 1 presupone la aceptacion por el
suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones de la Oferta Piiblica tal
como aparecen en el Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos TELECEL S.A.
- Emisién 1, en la presente Actualizacion, en_el Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL 5.A y en,sus actualizaciones”.

Leida que le fue, persisti6 en el teyfor integro de gu Declaracién Jurada Voluntaria,




Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 10:30 am del dia 21 de agosto de 2014, se hi
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
HORACIO CHRISTIAN ROMANELLI ZUAZO con Cédula de Identidad No. 3456097
LP. y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacion legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente de Asuntos Corporativos, quien previo juramento de Ley, manifest6 lo
siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) una declaracién respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacién e inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A., para su Oferta Piblica”.

AL SEGUNDO.- “Que, mediante Testimonio No. 131 0/2014 de fecha 20 de agosto de
2014, otorgado por Notaria No. 007 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra,
correspondiente a la Protocolizacién de los documentos relativos a una Maodificacién de
Compromiso Financiero se modificé el Indicador de Liquidez, de acuerdo a lo aprobado
por la Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1 dentro
del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. celebrada el dia 2 de Jjulio de
2014 y por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefénica Celular de
Bolivia S.A. (TELECEL S.A.) celebrada en fecha 18 de julio de 2014,

AL TERCERO.- “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la

Actualizacién del Prospecto Complementario correspondiente a la Emisién_de los

Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFI”,
)

acion Jyrada Volunta?/,
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Leida que le fue, persistié en el tenor integro de su Dec




Antecedentes Legales de las modificaciones al Prospecto Complementario de la Emision
denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

= Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizé e inscribié la Emision denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de
la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

= Mediante Escritura Publica correspondiente al Testimonio N° 649/2013 de fecha 6 de
mayo de 2013 otorgado ante Notaria N° 113 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra,
y en mérito a lo determinado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
TELECEL S.A. celebrada en fecha 4 de abril de 2013 y por la Asamblea General de
Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 celebrada en fecha 4 de abril de 2013, se
establecié que el Emisor quedaria sujeto al cumplimiento de los siguientes compromisos
financieros:
v" Relacién de Endeudamiento (RDP) menor o igual a dos punto cinco (2.5).
v" Relacién de Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD) mayor o igual a uno punto uno

(1.2).

v' Coeficiente de Liquidez mayor o igual a uno (1).

= La Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, dentro del
“Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”, celebrada en la ciudad de Santa Cruz de
la Sierra en fecha 02 de julio de 2014, aclaré que “el cdlculo del Indicador de Liquidez
incorporado en la Asamblea de 4 de abril de 2013, incluye la cuenta obras en ejecucion
como parte del activo corriente”; y aprobd “modificar el Indicador de Liquidez para que
sea igual o superior a 1.10”, segln consta en la respectiva Acta, misma que se encuentra
inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 09 de julio
de 2014 bajo el N° 00143613 del libro N° 10.

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 18 de julio de 2014, decidié “aprobar undnimemente la
modificacién del Indicador de Liquidez para que sea igual o superior a 1.10 (uno punto
diez), precisando que el Indicador de Liquidez serd calculado trimestralmente de la
siguiente manera: activo corriente mas obras en ejecucién, dividido entre pasivo
corriente”; segun consta en la respectiva Acta, misma que se encuentra inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 22 de julio de 2014 bajo
el N° 00143737 del libro N° 10.

= E| Testimonio N° 1310/2014 de fecha 20 de agosto de 2014 otorgado por ante la Notaria
de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior Rafael Parada
Marty, correspondiente a un documento de modificacion de compromiso financiero del
Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. y, en consecuencia, de la Emisidn de
Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1; mismo que se encuentra debidamente inscrito en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA, en fecha 26 de agosto de 2014,
bajo el N° 00144098 del libro N° 10.



2. Actualizaciones
2.1. Actualizacion N° 1: Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetara el Emisor durante la vigencia de la Emision
Se modifica lo establecido en el punto 2.4.18. (Pagina 31) de este Prospecto Complementario,
referido a las Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetara el
Emisor durante la vigencia de la Emision, de acuerdo a la siguiente redaccion:

La informacion relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetard el Emisor durante la vigencia de la Emision se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. Se aclara que este punto se
modificd en Septiembre de 2014 y que dicha modificacion se encuentra transcrita en el Anexo VI
(Actualizaciones del Prospecto Marco Septiembre 2014) del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.



Anexo VII

Actualizaciones del Prospecto
Complementario
(Octubre 2015)



DECLARACIONES JURADAS
Declaracion Jurada del Estructurador por la Informacion Contenida en el
Actualizaciones del Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. —

EMISION 1

bifa agencia de bolsa

Una Empresa del Grupo Financiero BISA
ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:30 del dia 01 de octubre de 2015 del afio 2014,
se hizo presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de Identidad No. 2015472 LP. y
con domicilio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en representacién
legal de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA como su Gerente General, quien previo
juramento de Ley, manifesté lo siguiente:

AL PUNTO UNICO: “Como Gerente General de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, declaro
que hemos realizado una investigacién dentro del dmbito de nuestra competencia y en
el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a
considerar que la informacién proporcionada por Telefénica Celular de Bolivia S.A.
(TELECEL S.A.) para la Actualizacién del Prospecto Complementario de la Emisién de
Bonos denominada Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1 dentro del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A., o en su caso incorporada por referencia, cumple de
manera razonable con lo exigido en las normas vigentes, es decir, que dicha
infarmacién es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso de
aquella informacién que fue objeto del pronunciamiento de un experto en la materia o
se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos para considerar que ésta se
encuentra en discordancia con lo aquf expresado.

Quien desee mantener su inversién o adquirir los Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1,
deberd basarse en su propia evaluacién de la informacién presentada en este
documento de Actualizacidn, en el Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos

TELECEL S.A. - Emisién 1, en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de

Bonos TELECEL S.A y en sus actualizaciones, respecto al Valor y a la transaccién
propuesta.

La adquisicién de los Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1 presupone la aceptacion por el

" suscriptor o comprador de todos los términos y condiciones de la Oferta Piblica tal

como.aparecen en el Prospecto Complementario de la Emisién de Bonos TELECEL S.A.

.~ Emisién 1, en la presente Actualizacidn, en el Prospecto Marco del Programa de
' Emrsmnes de Bonos TELECEL S.A y en sus actualizaciones”.

Leida que le fue, persisti6 en el tenor integro de su Declaracién Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior juez, por ante mi de lo que doy fe.
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Eeclaracic’m Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
L rospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

telecel/

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 10:00 am del dia 01 de octubre de 2015, se hizo
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de
HORACIO CHRISTIAN ROMANELLI ZUAZO con Cédula de Identidad No. 3456097
LP. y domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacién legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente de Asuntos Corporativos, quien previo juramento de Ley, manifesté lo
siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) una declaracién respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacién e inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A., para su Oferta Piblica".

AL SEGUNDO.- Que, mediante Testimonio No. 905/2015 de fecha 19 de junio de 2015,
otorgado por Notarfa No. 7 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra,
correspondiente a la Protocolizacion de los documentos relativos a una Modificacién
por aclaracién y complementacién de Compromiso Financiero se modificé el Indicador
de Liquidez, de acuerdo a lo aprobado por la Asamblea General de Tenedores de
Bonos TELECEL S.A. - Emision 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos
TELECEL S.A. celebrada el dfa 2 de julio de 2014 y por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
celebrada en fecha 18 de julio de 2014".

AL TERCERO.- “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacion
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la
Actualizacién del Prospecto Complementario correspondiente a la Emisidn de los
Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFI".

Leida que le fue, persistio en el tenor fntegro de su Declaracién Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior juez, por ante mi de lo que doy fe.
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Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Erospecto Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

telecel

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 10:30 ain del dfa 01 de octubre de 2015, se hizo
presente ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de PABLO
DANIEL GUARDIA VASQUEZ ZUAZO con Cédula de Identidad No. 2443813 LP. y
domicilio transitorio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en
representacién legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.), como
Gerente de Asuntos Corporativos, quien previo juramento de Ley, manifesté lo
siguiente:

AL PRIMERO: “Declaro que Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.)
legalmente representada por mi persona, ha presentado ante la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) una declaracién respecto a la veracidad de la
informacién como parte de la solicitud de autorizacién e inscripcién en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos
TELECEL S.A. - EMISION 1, dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL
S.A, para su Oferta Pablica”.

AL SEGUNDO.- Que, mediante Testimonio No. 905/2015 de fecha 19 de junio de 2015,
otorgado por Notarfa No. 7 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra,
correspondiente a la Protocolizacién de los documentos relativos a una Maodificacién
por aclaracién y complementacién de Compromiso Financiero se modificé el Indicador
de Liquidez de acuerdo a lo aprobado por la Asamblea General de Tenedores de
Bonos TELECEL S.A. - Emisién 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos
TELECEL S.A. celebrada el dia 2 de julio de 2014 y por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de Telefénica Celular de Bolivia 5.A. (TELECEL SA)
celebrada en fecha 18 de julio de 2014

AL TERCERO.- “Asimismo, manifiesto que ne tengo conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en la

izaci jo correspondiente a la Emisién de los
Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, a ser presentada ante la ASFI".

Leida que le fue, persisti6 en el tenor integro de su Declaraci6én Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente con el sefior jugz, por ante mi de lo que doy fe.
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Antecedentes Legales de las modificaciones al Prospecto Complementario de la Emision
denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1

= Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizé e inscribié la Emision denominada Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 en el RMV de
la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

*= La Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, dentro del
“Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”, celebrada en la ciudad de Santa Cruz de
la Sierra en fecha 02 de julio de 2014, aclaré que “el cdlculo del Indicador de Liquidez
incorporado en la Asamblea de 4 de abril de 2013, incluye la cuenta obras en ejecucidn
como parte del activo corriente”; y aprobé “modificar el Indicador de Liquidez para que
sea igual o superior a 1.10”, segun consta en la respectiva Acta, misma que se encuentra
inscrita en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 09 de julio
de 2014 bajo el N° 00143613 del libro N° 10.

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 18 de julio de 2014, decidié “aprobar unanimemente la
modificacién del Indicador de Liquidez para que sea igual o superior a 1.10 (uno punto
diez), precisando que el Indicador de Liquidez serd calculado trimestralmente de la
siguiente manera: activo corriente mds obras en ejecucion, dividido entre pasivo
corriente”; segun consta en la respectiva Acta, misma que se encuentra inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 22 de julio de 2014 bajo
el N° 00143737 del libro N° 10.

= El Testimonio N° 1310/2014 de fecha 20 de agosto de 2014 otorgado por ante la Notaria
de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del seiior Rafael Parada
Marty, correspondiente a un documento de modificacion de compromiso financiero del
Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. y, en consecuencia, de la Emisidn de Bonos
TELECEL S.A. — EMISION 1; mismo que se encuentra debidamente inscrito en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA, en fecha 26 de agosto de 2014, bajo el N°
00144098 del libro N° 10.

= El Testimonio N° 905/2015 de fecha 19 de junio de 2015 otorgado por ante la Notaria de
Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior Rafael Parada
Marty, correspondiente a la protocolizacién de minuta de modificacidn al Testimonio N°
1310/2014 de fecha 20 de agosto de 2014 referente a la modificacién de Compromiso
Financiero del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. y en consecuencia de la
Emisién de Bonos TELECEL S.A. — Emision 1 de Telefdnica Celular de Bolivia S.A.; mismo
que se encuentra debidamente inscrito en el Registro de Comercio administrado por
FUNDEMPRESA, en fecha 25 de junio de 2015, bajo el N° 00147361 del libro N° 10.



2. Actualizaciones
2.1. Actualizacion N° 2: Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetara el Emisor durante la vigencia de la Emision
Se modifica lo establecido en el punto 2.4.18. (Pagina 31) de este Prospecto Complementario,
referido a las Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetara el
Emisor durante la vigencia de la Emision, de acuerdo a la siguiente redaccion:

La informacion relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetard el Emisor durante la vigencia de la Emision se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. Se aclara que este punto se
modificd en Octubre 2015 y que dicha modificacion se encuentra transcrita en el Anexo VI
(Actualizaciones del Prospecto Marco Octubre 2015) del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.



Anexo VIII

Actualizaciones del Prospecto
Complementario
(Noviembre 2017)



DECLARACIONES JURADAS

DIRECCION DEL NOTAR,

Declaracion Jurada del Estructurador por la Informacion Contenida en el Anexo de
Actualizaciones del Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. -

QA REFER
A’ncmm.\ ps FB <oy

'7 \
% Serie:A- DIRNOPLUAF. N-2017
LTI DE I N°3654512
;‘u sSTrTuch nul_
0 PLUIRINACIONAL = Varon Bs. 3.
s FORMULARIO NOTARIAL
Resolucion Admunistrativa DIRNOPIL N® 15/2017
DECLARACION VOLUNTARIA

En la ciudad de La Paz, Estado Plurinacional de Bolivia, a horas DIEZ del dia VEINTITRES de
mes de OCTUBRE del afio DOS MIL DIECISIETE, ante mi la suscrita Notaria de Fe Publica de
Primera Clase de este Distrito Judicial, N" 97, Dra. Jenny Erika Reyes Leafo, so constituyb‘;
ante esta Oficina Notarial el Sefor: JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de
Identidad No. 2015472 LP. y domicilio en la ciudad de La Paz, mayor de edad y hébil por
derecho a quien de identificano Doy Fa. —— e e
En relacién a la Actualizacién del Prospecto Complementario de la Emision de Bonos TELECEL.
S.A. — EMISION 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. que estamos_‘
presentando a la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI), mediante la presente
declaracién voluntaria:
Yo, JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de identidad No. 2015472 LP. vy
cgomicilio en la ciudad da La Paz, mayor de edad y habil por derecho, en representacidn legal de
BISA S.A. Agencia de Bolsa, en mi calidad de Gerente General, en mérito al Testimonio de
Poder Ne. 543/2016 de fecha 2 de agosto de 2016, otorgado ante Notaria de Fe Pablica No. 42
del Distrito Judicial de La Paz, declaro bajo juramento que: ]
“Como Gerente General de BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA, hemos realzado una invest

dentro del ambito de nuestra competencia y en &l modo que resulla apropiado de acuerde a laq
circunstancias, 0 que nos leva a considevar gue ka informacion proporcionada por Te
Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.) para la Actualizacion del Prospecto Complementario

la Emisicn de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1 o en su caso Incorporada par referencia,
cumple de manera razonable con o exigide en las novmas vigentes, es decir, que
informacidn es revelada en forma veraz, suficients, oportuna y clara. En el caso de
informacion que fue obyefo del pronunciamiento de un experto en la matena o se derva de
pronunciamiento, se carecen de mobvos para considerar que ésta se encuentra en discorda
con lo aqui expresado.”
“Quien desee mantaner su inversion o adquinr kos Valores de la Emisidn de Bonos TELECE
S.A. — EMISION 1, deberd basarse en su propia evaluacidn de la informacion presentada en est
documento de Actughzacidn, en ef Prospecfo Marco def Programa de Emisiones de
TELECEL S.A. y su Actualizacion, y en el respectivo Prospecto Complemerntano, respecto a
Valores y a la transaccion propuesta.”
*La adquisicion de los Valores de fa Emisidn de Bonos TELECEL S.A. - EMISION 1, pres

la aceptacion pov el suscripfor o comprador de todos los términas y condiciones de la Ofert,
Pablica tal como aparecen en el Prospecio Marco del Programa de Emisiones de
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" TELECEL S:A. Y SUACIUSIZECIN, €N &l respectivo Prospects Complementaroy en la preserte
i Actualizacion.”
f Con lo que termino el acto, leido que la fue, persistid en su tenocr, firmando en constancia con &l
| suscrito Notario de Fe Publica, de lo que certifico y Doy Fe.

JAVIER ENRIQUE PALZA PRUDENCIO
C.I. N° 2015472 LP.
DECLARANTE VOLUNTARIO
ANTE Mi:
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Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emisién denominada BONOS TELECEL S.A. - EMISION 1

G

PRTALD FLURINAVOIORAL [ O AA
MERISTERIO DY JUSTICIA

Serte- A=-DIRHOPLURF N 2017

33 N°3172774

P— ——y e
TRANAPARENCEA INSTITUCIONAL

DIRECCION DEL AXTTARIADO PLURINACIONAL Varonr Bs. 3.~
e o FORMULARIO NOTARIAL
- Rasalucion Adrpinistrativa DIRNOPLU N” 015/2017
DECLARACION A ARIA N° 12/2017

En Santa Cruz de |la Siema, Solivia, & horas diez y cuarents minutos del dla Veintitrés de
Octupee del anc Dos Mil Diecisiete ante mi; RAFAEL PARADA MARTY, Notano De Fa
Hiiblica NY / de este Uisinto Judicial, se presenio voluntanamedte el 5¢ MILTON GABRIEL
MULLER, con Cedula de |dentidad de extranjero N° 0028730, con domiciic en asta
cludad, mayor de edad y habil por ey, 2 chjeto de prestar su declaracién voluntans notanada,
quien exnortade y bajo la promesa de exterionzar su verdad, tomado el Juramento de Ley, de
corformidad con lo dispuesto en la Ley del Notariado y en su Reglamento, y conocedor de
sus consecuencias, el declarante dijo: assamaas

En rslacion a la Actualizacién dal Prospecte Complemeniano de la Emsion de BONOS
TELECEL S.A. — EMISION 1 dentro del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A,
que eslamos presentando a la Autoridad de Supervision del Sistema Financierc (ASFI),
mediante la presente deciaracidén voluntaria, Yo Milton Gabriel Muller, con Cédula de
Identidad No. = E-0028730 y domicilio en |a ciudad de Santa Cruz, mayor de edad y habil par
derecho, en representacién legal de Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A.),
como Gerente de Unidad de Negocio Mdévil, declaro bajo Juramenio QUE: « s
“Telefénica Celular de Bolivia S.A. (TELECEL S.A) legalments representads por mi
parsona, ha presentado aris la AUtondad dé SUPeVISian del Sistama Financiaro (ASF) i
deciammoin respecto & la veracidsd de fa infonmacién como parte de (s soficitud de
autorizackin e Inscnpcion en & Registro dal Mercado de Valoves (RMV) de le Emisidn de
BONOS TELECEL S.A. -~ EMISION 1, psra su Ofarts POBNCE" ———wsmeemssmms amms oo e
"A la fecha, hemaos suscrito &l Testimonio No. 12602017 de facha 29 de septiembre ds 2017
ofargado por Nofaria No. 7 del Distito Judicial de Santa Cruz ds ia Sierra, cofrespondiente a
un DOCUMENTO PARA FORMALIZAR CAMBIOS AL PROGRAMA DE EMISIONES
BONOS TELECEL S.A., Y EN CONSECUENCIA PARA LA EMISION DE BONOS TELECEL
S.A. — EMISION 1, gue conllene mogificaciones respecto 5 ko descnto en & Erospecto
\Complementario de iz Emision de BONOS TELECEL S.A. — EMISION 17— —sueines
“Asimisme, manifiesto que no tengo canacimianto de informackin relevante alguna que haya
sido omilida, lemgiversada o qus conileve a emoras en @ Acliaizacidn del Prospecio
Complementans de is Emision de BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1. 5 ser presentads
lante la ASHI™ o e e ———————e

De manera voluntara, sin que medie plesion U oG VIcio de mi consentimianto, manifesiy
lque todo cuanto declaro, para fines correspondientes, firmado en Santa Cruz de la Sierra,
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23 de Octubre de 2017 - Leida que e fue Ia presante acta de declaracion, y en ratificacion a
su Integro conterwdo, fima el declarante juntamente con el Notario de Fe Piblica que
BUBCIDEL et e ceerrwe sites e e ey rmsae e s e e s ema aas - - -
LA PRESENTE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA ES EXPEDIDA EN EL
FORMULARIO NOTARIAL N° 3172774 SERIE: A-DIRNOPLU-F N-2017.-

Ao . :
MILT JEL MULLER, W0 o
) 28730-PE.
DECLARANTE VOLUNTARIO
ROY FE:




Declaracion Jurada del Emisor por la Informacion Contenida en el Anexo de Actualizaciones del
Prospecto Complementario de la Emision denominada BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1

Seyle:A-DIRROPLUSF N- 2017
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MINISTERIO DE JUSTICIA

o v ”
TRANSPARENCIA INSTITUCIONAL
DARECOION DEL NOTARIMDO MURINACKINAL

LEY N° 485/14 FORMU ﬂRlo NOTGR.BL

Resolucicn Adrhinistrativa DIRNOPLU N° 015/2017

Notzio de Fé Puhina ap
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VALor Bs. 3.

DECLARACION JURADA VOLUNTARIA N° 03/2017

En Santa Cruz de i3 Sierra, Bolivia, a horas nueve del dia Veinticuatro de Octubre del afo
Dos #il Diecislete. ante mi, RAFAEL PARADA MARTY, Notario De Fe Publica N° 7 de este
Drstiilo Jutiera), se presentd voluntanaments el S¢ HORACIO CHRISTIAN ROMANELLI
ZUAZO, con Cédula de ldentidad No. 3456087 expedida en La Paz soltero, con domicilio
en Colinas del Urub6 Sect 1 Av. 6 Nro, 112, mayor de edad y habil por ley, a cbjeto de
prestar su declaracidn voluntana notariada, quien exhortade y bajo la promesa de extenorizar
sU verdad, tomado el Jursmento de Ley, de conformidad con lo dispuesto en la Ley del
Motariado y en su Reglamento, y conocedar de sus consecuencias, el declarante dijo: ~---—— -
En relacidn a la Actualzacién del Prospecto Complementario de la Emisién de BONOS
TELECEL S.A. - EMISION 1 dentro de! Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.
que eslamos presentande 2 la Autoridad de Supervision del Sistema Financiera (ASF),
mediante la presente declaracién voluntana, Yo Horacio Christian Romanelli Zuazo, con
Cadula de Identdad No. 3456097 L.P. y domicilio en Ia cludad de Santa Cruz, mayor de edad
y habil por derecho, en representacién logal de Telefonica Celular de Bolivia S.A.
(TELECEL S.A.), como Gerente de Asuntos Corporativos, declaro bajo juramento gua: ——-
“Telefonica Celuler de Bolivia S.A. (TELECEL S.A) legalments rapreseniada por mi
LEISORE. N3 prassntsto sNie 8 AUTSIaA de SUDSVISION S8 SISIema Franceve [ASHY) una
declaracidn respeclo & la verscidad de B informscidn como parte de la solcitud de
autonzacidn € Inscripoxin en al Registro ds! Mercads ds Vslares (RMV) de la Envsidn de
BONOS TELECEL S.A. - EMISION 1, pars su Oferta Sibiics”.

A I5 fecha, hemos suscrito el Testmonio No. 1260/2017 de fecha 25 de sepiiembre de 2017
olcrgado por Notarla No. 7 del Distrto Judicial de Santa Cruz de la Siena, correspondiente a
un DOCUMENTO PARA FORMALIZAR CAMBIOS AL PROGRAMA DE EMISIONES
BONOS TELECEL S.A., Y EN CONSECUENCIA PARA LA EMISION DE BONOS TELECEL
S.A. - EMISION 1, que confiene modificaciones respecto a lo descnto en & 2rospacto
Complementario de iz Emision de BONOS TELECEL S.A. - EMISION 1"~ ————— -
"Asimismo, maniflesio que no tengo canccimiento de informscidn relevante aiguna que haya

sido omiida, fevgivarsada o que conlleve @ emarss aen la Actualizacidn dal Prospecto
Complementano de la Emisién de BONOS TELECEL S.A. — EMISION 1, 2 sar presentacla
[ante 8 ASFI e

De manara voluntara, sin que medie plessdn U otro vicio de mi consentimiento, mandiesto
que tode cuanto declaro, para fines correspondientes, firmado en Santa Cruz de la Sierra,




23 «le Octubre de 2017 - Lelda que le fue ia presente acta de declaracion, y en ratificacidn a
su Integro contenido, firma & declarante juntamente con el Notarlo de Fe Pablica que
SUSC”D&.-"-'-"-""—"““’—'""”""""°--- . —————— ——
LA PRESENTE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA ES EXPEDIDA EN EL
FORMULARIO NOTARIAL N°® 3172783 SERIE: A-DIRNOPLU-F N-2017.-

HORA TIAN ROMANELLI ZUAZO
.. N® 3456097 de La Paz
DECLARANTE VOLUNTARIO

DOY FE:




ANTECEDENTES

Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSV/R — 57718/2012 de fecha 11 de mayo de 2012, se
autorizé e inscribié la Emision denominada "'Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1" en el RMV
de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-TCB-011/2012.

La Asamblea General de Tenedores de Bonos TELECEL S.A. — EMISION 1, dentro del
“Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A.”, celebrada en la ciudad de Santa Cruz de
la Sierra en fecha 14 de julio de 2017, aprobd la sustitucion del compromiso financiero
Indicador de liquidez por el de Relaciéon de deuda financiera neta sobre EBIDTA menor o
igual a 2,5 (dos coma cinco) y aprobar la modificacion de tabla de compensacion
monetaria por rescate anticipado mediante sorteo, segin consta en la respectiva Acta,
misma que se encuentra inscrita en el Registro de Comercio administrado por
FUNDEMPRESA en fecha 19 de julio de 2017 bajo el N° 00158775 del libro N° 10.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de TELECEL S.A., celebrada en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra en fecha 14 de julio de 2017, aprobd la sustitucién del compromiso
financiero indicador de liquidez por el de Relacién de deuda financiera neta sobre EBIDTA
menor o igual a 2,5 (dos coma cinco) y aprobar la modificacidon de la tabla de premio por
prepago (porcentaje %) por rescate anticipado mediante sorteo; seglin consta en la
respectiva Acta con Testimonio N°16/2017 misma que se encuentra inscrita en el Registro
de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 19 de julio de 2017 bajo el N°
00158772 del libro N° 10.

El Testimonio N°1260/2017 de fecha 29 de septiembre de 2017 otorgado por ante la
Notaria de Fe Publica N° 7 de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, a cargo del sefior Rafael
Parada Marty, correspondiente a un documento para formalizar cambios al Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A. y, en consecuencia, de la Emisiéon de Bonos TELECEL S.A.
— EMISION 1; mismo que se encuentra debidamente inscrito en el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA, en fecha 3 de octubre de 2017, bajo el N° 00159828 del
libro N°10.



2. ACTUALIZACIONES

2.1. Actualizacion N° 1: Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que
se sujetard el Emisor durante la vigencia de la Emision

Se modifica lo establecido en el punto 2.4.18. (Pagina 31) de este Prospecto Complementario,
referido a las Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetara el Emisor
durante la vigencia de la Emisién, de acuerdo a la siguiente redaccidn:

La informaciodn relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetard el Emisor durante la vigencia de la Emision se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos TELECEL S.A. Se aclara que este punto se
modifico en Noviembre 2017 y que dicha modificacion se encuentra transcrita en el Anexo VIII
(Actualizaciones del Prospecto Marco Noviembre 2017) del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos TELECEL S.A.

2.2, Actualizacién N° 2:
Sustitucion del cuadro de compensacidon monetaria de la caracteristica rescate anticipado
mediante sorteo, establecido en el punto 2.4.13.1 (Pagina 29) de este Prospecto, quedando como
sigue:

Cuadro N° 6: Premio por Prepago

Plazo de vida remanente de la emisidn (en dias) Premio por prepago (en %)
2.521 -0 mas 3,00%
2.520-2.161 2,80%
2.160-1.801 2,50%
1.800—1.441 2,20%
1.440-1.081 1,90%
1.080 - 721 1,70%
720 - 361 1,30%
360-1 1,00%

Fuente: TELECELS.A
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