ELFELC
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A.

ELFEC S.A. tiene por objeto principal realizar actividades de distribucién y comercializacién de energia eléctrica en la Republica de Bolivia de acuerdo a la Ley de Electricidad y normas
legales aplicables y realizar actividades de generacién eléctrica y otras actividades eléctricas en las condiciones y porcentajes permitidos por dichas normas legales, asi como el
cumplimiento y ejecucién de cualquier acto o gestion vinculado o relacionado directa o indirectamente a dichas actividades.

PROSPECTO COMPLEMENTARIO
“El presente documento debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Marco del Programa de Emisiones correspondiente a los Bonos ELFEC V”

EMISION DE VALORES DE OFERTA PUBLICA DE INTERCAMBIO

“BONOS ELFEC V — EMISION 2 COMPRENDIDA DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS ELFEC V”
NUMERO DE REGISTRO DEL EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA SPVS: SPVS-IV-EM-ELF-046/2000
NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA SPVS:
SPVS-IV-PEB-ELF-022/2008 DE FECHA 7 DE MAYO DE 2008
RESOLUCION ADMINISTRATIVA EMITIDA POR LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y SEGUROS: SPVS-IV-N0.402 DE FECHA 7 DE MAYO DE 2008
NUMERO DE REGISTRO DE LA EMISION 2 COMPRENDIDA DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS ELFEC V EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA SPVS:
SPVS-IV-ED-ELF-118/2008 DE FECHA 12 DE SEPYIEMBRE DE 2008
MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES: US$ 20.000.000.-

(VEINTE MILLONES 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA)
MONTO DE LA EMISION 2: Bs 48.569.800.- UFV

(CUARENTA Y OCHO MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y NUEVE MIL OCHOCIENTOS 00/100 BOLIVIANOS)
CON MANTENIMIENTO DE VALOR RESPECTO A LA UNIDAD DE FOMENTO A LA VIVIENDA

TIPO DE VALORES A EMITIRSE:
VALOR NOMINAL:

PRECIO DE COLOCACION:
FECHA DE EMISION:
SERIE:

CLAVE DE PIZARRA:
PLAZO DE LA EMISION:

TASA DE INTERES NOMINAL ANUAL Y FIJA:
FECHA DE VENCIMIENTO:

CANTIDAD DE VALORES:

PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA:

PROCEDIMIENTO DE COLOCACION:
MODALIDAD DE COLOCACION:

FORMA DE PAGO DE LOS INTERESES:
FORMA DE PAGO DE CAPITAL:

GARANTIA:
MECANISMO DE NEGOCIACION:

FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES:

Bonos Obligacionales Redimibles a Plazo Fijo

Bs 1.033.400.- UFV (Un millén treinta y tres mil cuatrocientos 00/100 Bolivianos) con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda

Minimo a la par del valor nominal.

17 de septiembre de 2008

Unica

ELF-2-U2U-08

3.240 dias calendario, computables a partir de la fecha de emisién establecida en la
Comunicacién emitida por la Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la oferta publica

y la inscripcion en el RMV de la SPVS de la presente comprendida en el Programa de
Emisiones denominada Bonos ELFEC V.

5,00%
1 de agosto de 2017
47 Bonos

180 dias calendario, computables a partir de la fecha de emisién establecida en la
Comunicacién emitida por la Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la oferta publica
y la inscripcién en el RMV de la SPVS de la presente Emision comprendida en el programa
de Bonos ELFEC V.

En mercado primario bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
A mejor esfuerzo

A la orden

Cada 180 dias calendario contra la presentacion del CAT.

En el Cupdn N° 14 se amortizara el 30% del capital
En el Cupdn N° 16 se amortizara el 30% del capital
En el Cupdn N° 18 se amortizara el 40% del capital
Contra la presentacion del CAT.

Quirografaria
En la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

BOLSA EN LA QUE SE INSCRIBIRA LA EMISION:
MONEDA EN LA QUE SE EXPRESARAN LOS VALORES: Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda

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 Deposito de Valores de Bolivia S.A. (EDV)

CALIFICACION DE RIESGO AAZ3: corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e
FITCH RATINGS LTD. intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en
CALIFICADORA DE RIESGO el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

AA3 El numeral 3 significa que el valor se encuentra en el nivel méas bajo de la calificacién asignada

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

VEASE LA SECCION “FACTORES DE RIESGO”, EN LA PAGINA No. 56 DEL PROSPECTO MARCO, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERIAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES
ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

ELABORACION DEL PROSPECTO, DISENO, ESTRUCTURACION Y COLOCACION DE LA EMISION:
PANAMERICAN SECURITIES S.A.

Agencia de Bolsa

LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y SEGUROS NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA
EN ESTE PROSPECTO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA.
EL INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS UNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS VALORES SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A
ELLO. LA DOCUMENTACION RELACIONADA AL PROGRAMA DE EMISIONES Y AL PRESENTE PROSPECTO COMPLEMENTARIO ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA SUPERINTENDENCIA DE
PENSIONES, VALORES Y SEGUROS, BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA, PANAMERICAN SECURITIES S.A. AGENCIA DE BOLSA Y ELFEC S.A

LA PAZ, SEPTIEMBRE DE 2008



DECLARACIONES JURADAS
Declaracion Jurada de los Estructuradores por la informacion contenido en el Prospecto Complementario

ACTA DE AUDIENCIA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En la cindad de La Paz, a horas gquince del dia catorce
de agosto del afo dos mil ocho, el Juzgado Cuarto de
Instruccion en lo Civil de la Capital conformadoe por el Sr.
Juez Eddy Arequipa Cubillas vy 1la suscrita Actuaria, se
constituyeron en audiencia de declaracién jurada voluntaria
interpuesta por MARIA VIVIANA SANJINES MENDEZ y FREDDY
GONZALO COLODRO LOPEZ.

Instalada la audiencia por el Sr. Juez, se hizo presente
en forma voluntaria la persona que responde al nombre de
MARIA VIVIANA SANJINES MENDEZ, con C.I. No. 3469466 L.P.,
boliviana, mavor de edad, habil por derecho, con domicilio en
esta ciludad, en calidad de Gerente General de BNB Valores
S.A. RAgencia de Bolsa, guien con juramento de Ley manifestd:

AL PRIMERO: Si es clerto ¢gue BNB VALCRES S.A. Agencia de
Bolsa, ha realizado una investigacién dentro del ambito de
su competencia vy en el modo que resulta apropiado de acuerdo
a las circunstancias, lo que nos lleva a considerar que la
informacién proporcicnada por la “EMPRESA DE LUZ Y FUERZA
ELECTRIZCA COCHABAMBA S.A.”, o en su caso incorporada por
referencia , cumple de manera razcnable con lo exigido en
las normas vigentes, es decir que dicha informacién es y ha
sido revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara.
En el casc de aguella informacién gue fue objeto del
pronunciamiento, declaramos que carecemos de motivos para
considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui
expresado.

AL SEGUNDO: Si es evidente que gquien desee adquirir
bonos de la Emisioén 2 comprendida dentro del Programa de
Emisiones de Beonos ELFEC V, que se ofrecen, debera basarse en
su propia evaluacién de 1la informacidn presentada en el
Prospecto Complementaric de la Emisién 2, respecto al valor y

a la transaccidén propuesta.



AL TERCERO: Si es cierto la adquisiciéon de los bonos de
la Fmisién 2 comprendida dentro del Programa de FEmisiones de
Bonos ELFEC V, presupone la aceptacién por el suscriptor o
comprador, de todos los términcs vy condiciones de la oferta
piblica tal cono aparecen en el presente Prospecto
Complementaric de la Emisidn 2,

Con lo que termino, leido gque le fue persistié en el
£

tencr de su declaracién, randc el acta Jjuntamente el Sr.

Juez y-Poryante mi. De cual doy Fe.
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Acto seguido se hizo presente la persona gue responde

al nombre de FREDDY

kO LOFEZ, con (,I. No,

=1}

GUNZALO COLU
1069296 CH., boeliviano, mayor de edad, héabil por derecho,
con domicilio en esta ciudad, en calidad de Director de BNB
Valores S.A. Agencia de Bolsa, quien previo el juramente de
Ley manifestd:

AL PRIMERO: 51 es evidente que BNB VALORES S.A. Agencia
de Bolsa, ha realizado una investigacién dentro del ambito
de su competencia ¥y en el modo que resulta apropiado de
acuerdo a las circunstancias, lo gque nos lleva a considerar
gue la informacidén proporcionada por la “EMPRESA DE LUZ Y
FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.”, © en su caso incorporada
por referencia , cumple de manera razonable con lo exigide
en las normas vigentes, es decir que dicha informacién es y
ha sgido revelada en forma veraz, suficiente, oportuna vy
clara. En el casc de aquella informacién gque fue objeto del
pronunciamiento, declaramos que carecemos de motivos para
considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aguil
expresado.

Al, SBEGUNDO: Si es cierto gque guien desee adquirir bonos
de la Emisidén 2 comprendida dentro del Programa de Emisiones
de Benos ELFEC V, que se ofrecen, debera basarse en su propia
evaluacién de la informacién presentada en el Prospecto
Complementarico de la Emisién 2, respecto al wvalor y a la
transaccidn propuesta.

AL TERCERO: S1 es clerte la adquisicidén de los bonos de
la Emisién 2 comprendida dentro del Programa de Emisiones de
Bonos ELFEC V, presupone la aceptacidén por el suscriptor o
comprador, de todos los términos y condiciones de la oferta
piblica tal como aparecen ern el presente Prospecto

Complementaric de la Emisidn 2.



Con lo gque termino, leido que le fue persistid en el

tenor de su declaracién, firmando el acta Jjuniamente ¢l Sr.

Juez i, do jlo cual doy Fe.
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ACTA DE DECLARACION JURADA o
En la ciudad de La Paz, a los quince dias del mes de agosto del afic dos mil ocho, el
personal del juzgado de Instruccion de Tumo en lo Civil de la capital, compuesto por el Sr.
Juez y el suscrito Actuario, se constituyeron en Audiencia Pablica de Declaracién Jurada
voluntaria.
Una vez instalado el acto por el Sr. Juez, por Actuaria se informé sobre el legal
aperscnamiento de la sefiora Carola Blanco Morales, boliviana, mayor de edad y habil
por derecho, con Cédula de Identidad No.4326800 L.P., en representacion legal de la
Sociedad Panamerican Securities S.A., quien manifesto lo siguiente:
AL PRIMERQ.- “Si es cierto y evidente gue Panamerican Securities S.A. ha realizado una
investigacién, dentro del ambito de sus competencias y en el modo que resulta apropiade
de acuerdo a las circunstancias, 16 que nos lleva a considerar que la informacién
proporcionada por la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Cochabamba S.A. — ELFEC
S.A., 0 en su caso incorporada por referencia, cumple de manera razenable 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 informacidén que fue objeto del
pronunciamients de un experto en la materia 0 se deriva de dicho pronunciamiento,
declaramos que carecemos de motivos para considerar que esta se encuentra en
discordancia con lo aqul expresado’.
Al. SEGUNDQ.- “Si es cierto y evidente que quien desee adquirir los Bonos denominados
“BONOS ELFEC V — Emisién 2" que formen parte del Programa de Emisidn de Bonos
ELFEC V, debera basarse en su propia evaluacion de la infermacion presentada en el
Prospecto de Emision, respecto al valor y a |a transaccién propuesta’.
AL TERCERO.- “Si es cierto y evidente que la adquisicion de los Benos denominados
“BONOS ELFEC V — Emision 2° que formen parte del Programa de Emisidn de Bonos
ELFEC V presupone la aceptacién por el suscriptor o comprador, de todos los términos y
condiciones de la oferta publica tal como aparecen en el Prospecto de Emision.
Con lo que termind el acto, leida que e persistid en su tenor firmando en
consecuencia juntg; e)con el Sr. Juez/égl;zle certifico y doy fe.
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ACTA DE DECLARACION JURADA

personal del juzgado de Instruccién de Turno en lo Civil de ta capital, compuesto por e
Juez vy el suscrito Actuario, se constituyeron en Audiencia Publica de Declaracion Jurada
voluntaria.

Una vez instalado el acto por el Sr. Juez, por Actuaria se informd sobre el legal
apersonamiento del sefior Gustavo Alejandro Quintanilla Gutiérrez, boliviano, mayor de
edad y habil por derecho, con Cédula de Identidad No.4095528 CH., en representacién
legal de la Sociedad Panamerican Securities $.A_, quien manifesto lo siguiente:

AL PRIMERO.- “Si es cierto y evidente que Panamerican Securities S.A. ha realizado una
investigacién, dentro del ambito de sus competencias y en el modo que resulta apropiado
de acuerde a las circunstancias, lo que nos lleva a considerar que la informacién
proporcionada por la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Cochabamba S.A. — ELFEC
S.A., o en su caso incerporada 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,
declaramos que carecemos de motivos para considerar que ésta se encuentra en
discordancia con lo aqui expresado”.

AL SEGUNDQ.- “Si es cierto y evidente que quien desee adquirir Jos Bonos denominados
“BONOS ELFEC V - Emisién 2" que formen parte del Programa de Emision de Bonos
ELFEC V, debera basarse en su propia evaluacion de la informacién presentada en el
Prospecto de Emision, respecto af valer y a la transaccion propuesta’.

AL TERCERO.- "Si es cierto y evidente que la adquisicion de los Bonos denominados
“BONOS ELFEC V - Emision 2" que formen parte del Programa de Emisidén de Bonos
ELFEC V presupone la aceptacion por el suscriptor o comprador, de todos los términos y
condiciones de la oferta publica tal como aparecen en el Prospecto de Emision.

Con lo que terming el acto, leida que le fue persistic en su tenor firmando en
consecuencia juntamente con el Sr. JueWe certifico y doy fe.
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Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por la Informacion Contenida en

Complementario
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En fa ciudad de La Paz, a los once dias del mas de agosto del afio des mil ocho, el personal dei
juzgade de Instruccion de Turno en lo Civil de la capital, compuesto por el Sr. Juez y el suscrito
actuario, se constituyeron en Audiencia Piblica de Declaracion Jurada voluntaria.

Una vez instalado e! acto por el Sr. Juez, por Actuaria se informo sobre el legal apersonamiento
del sefior FRANCISCO JAVIER de UDAETA CORRAL, mayor de edad, habil por derecho,
con domicilic en la ciudad de Cochabamba, con C.I. No.838622, expedida en la ciudad de
Cochabamba, en representacidn legal de la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba
5.A., quien manifestd lo siguiente:

AL PRIMERO.- Es cierto y evidente que la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba
5.A. “ELFEC S.A.” presenté a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros una
declaracién raspecto a la veracidad de la infarmacidn como parte de la solicitud de autorizacién
e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de la Segunda Emisién de Bonos
denominada “BONQS ELFEC ¥ — EMISION 2” dentro del Programa de Emisiones de bonos
ELFEC V, para su oferta publica.

AL SEGUNDO.- Es cierto y evidente que no tengo cenocimiento de informacién relevante que
de alguna manera haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores sustanciales en el
Prospecto Complementario de 1a Emision de Bonos denominada "BONOS ELFEC V —-EMISION 2"
dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V, presentado ante la Superintendendia de
Pensiones, Valores y Seguros.

Con lo que terming el acto, leida que le fue persistio en su tenor firmando en consecuencia

juntamente con el Sr. Juez, de lo que certifico.
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Prospecto



juzgado de Instruccidn de Turno en lo Civil de la capital, compuesto por el Sr. Juez vy el suscrito
actuario, se constituyeron en Audiencia Plblica de Declaracion Jurada voluntaria.

Una vez instalado el acto por el Sr. Juez, por Actuaria se informd sobre el legal apersonamiento
de la sefiora LILIAN XIMENA RIVERO NOGALES, mayor de edad, habil por derecho, con
C.I. 3727152, expedida en la ciudad de Cochabamba, en representacidn legal de la Empresa de
Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A., guien manifestd lo siguiente:

AL PRIMERO.- Fs cierto vy evidente que la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba
S.A. "ELFEC S.A.” presentd a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros una
declaracion respecto a la veracidad de la informacion como parte de la solicitud de autorizacion
g inscripcién en el Registro del Mercado de Valores de la Segunda Emision de Bonos
denominada “BONQS ELFEC V -EMISION 2" dentro del Programa de Emisiones de Bonos
ELFEC V, para su oferta publica.

AL SEGUNDO.- Es cierto y evidente que no tengo conocimiento de informacion relevante que
de alguna manera haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores sustanciales en el
Prospecto Complementarie de la Emision de Bonos denominada “BONOS ELFEC V - EMISION
2" dentro del Programa de Emisiones de Bones ELFEC V, presentado ante la Superintendencia
de Pensiones, Velores y Seguros.

Con lo que termind el acto, leida que te fue persistic en su tenor firmando en consecuencia

juntamente con el Sr. Juez, de lo que certifico.
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ENTIDADES ESTRUCTURADORAS

La estructuracion de los Bonos de la emision denominada “Bonos ELFEC V — Emisién 2" comprendida
dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V, fue realizada por BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa y Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa.

Responsables de la Elaboracion del Prospecto Complementario
Viviana Sanjinés Méndez

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

Carola Blanco

Gerente General - Panamerican Securities S.A., Agencia de Bolsa.

PRINCIPALES FUNCIONARIOS DE ELFEC S.A.

Alvaro Fernando Gamboa Afcha GERENTE GENERAL

Enrique Urefia Candano GERENTE DE ADMINISTRACION Y FINANZAS

Marcelo Magarifios Revollo* GERENTE PLANIFICACION COMERCIAL

Ricardo Mercado Garrett GERENTE COMERCIAL

Melving Portocarrero Solis GERENTE DE RECURSOS HUMANOS Y COMUNICACIONES
Fernando Ghetti Sanjinés GERENTE DE INGENIERIA Y OPERACIONES

* e . .z .pe .z . ] .
Marcelo Ernesto Magarifios Revollo ejerce la funcion permanente de Gerente Planificacion Comercial y adicionalmente ha sido
designado como Gerente General Subrogante ante la ausencia del Gerente General .
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DOCUMENTACION PRESENTADA A LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, VALORES Y
SEGUROS

La documentacioén relacionada con la emisiéon de los Bonos ELFEC V — Emisién 2 es de caracter publico,
por tanto, se encuentra disponible para el publico en general en las siguientes direcciones:

Registro del Mercado de Valores de la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros
Calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo, Torres Gundlach - Torre Este, Piso 3

La Paz - Bolivia

Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Calle Montevideo No. 142

La Paz - Bolivia

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
Av. Camacho esq. Colén No. 1312. Piso 2

La Paz — Bolivia

Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa
Av. Sadnchez Bustamante esq. calle 15 Calacoto, Edificio Torres Ketal, Piso 4 oficina No.404

La Paz — Bolivia
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A.

Avenida Heroinas No. O-0686

Cochabamba — Bolivia
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1. Antecedentes Legales del Emisor

La Sociedad (Compafiia de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A.) fue constituida mediante Escritura
Publica No. 81/08 otorgada en fecha 18 de marzo de 1908, por ante Notario de Fe Publica de Primera
Clase, del Distrito Judicial de Cochabamba; Dr. Balbino Costas.

Mediante Testimonio No. 78/72 de fecha 13 de Octubre de 1972, otorgado ante Notario de Hacienda del
Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Antonio Calderén Prado; se modifica parcialmente el Estatuto.

Mediante Testimonio No. 642/78 de fecha 28 de Diciembre de 1978, otorgado ante Notario de Fe Publica
de Primera Clase No. 16, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Arturo Sainz Lanza; se procede a la
modificacion y adecuacion de la Escritura de Constitucion.

Mediante Testimonio No. 231/80 de fecha 24 de junio de 1980, otorgado ante Notario de Fe Publica de
Primera Clase No. 4, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Humberto Virreina Flor; se modifican los
Estatutos.

Mediante Testimonio No. 358/88 de fecha 2 de Septiembre de 1988, otorgado ante Notario de Hacienda y
Minas, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. José Antezana C.; se procede a efectuar Aumento de
Capital.

Mediante Testimonio No. 536/89 de fecha 19 de Septiembre de 1989, otorgado ante Notario de Hacienda
y Minas, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. José Antezana C.; se procede a efectuar Aumento de
Capital, Adecuacion al nuevo signo Monetario y Revalorizacion de Acciones.

Mediante Testimonio No. 258/90 de fecha 16 de Abril de 1990, otorgado ante Notario de Fe Publica de
Hacienda y Minas, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. José Antezana C.; se procede a efectuar
Aumento de Capital.

Mediante Testimonio No. 324/94 de fecha 13 de Abril de 1994, otorgado ante Notario de Hacienda y
Minas, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dra. Jenny Calderdn; se procede a efectuar Aumento de
Capital.

Mediante Testimonio No. 4333/95 de fecha 1 de Noviembre de 1995, otorgado ante Notario de Fe Publica
de Primera Clase No. 4, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Ram6n Rocha Monroy; se produce la
transformacién de Sociedad de Economia Mixta a Sociedad Anénima.

Mediante Testimonio No. 5847/95 de fecha 28 de Diciembre de 1995, otorgado ante Notario de Fe
Publica de Primera Clase No. 4, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Ramén Rocha Monroy; se
modifica totalmente los Estatutos de la Sociedad.

Mediante Testimonio No. 282/97 de fecha 8 de Octubre de 1997, otorgado ante Notario de Fe Publica de
Primera Clase No. 70, del Distrito Judicial de La Paz, Dra. Mariana |by Avendafio Farfan; se realiza el
Acuerdo Definitivo de Reorganizacion por Escision.

Mediante Testimonio No. 130/98 de fecha 3 de Marzo de 1998, otorgado ante Notario de Fe Publica de
Primera Clase No. 70, del Distrito Judicial de La Paz, Dra. Mariana Iby Avendafio Farfan; se procede a la
Reduccion del Capital autorizado y pagado.

Mediante Testimonio No. 2179/03 de fecha 8 de Diciembre de 2003, otorgado ante Notario de Fe Publica
de Primera Clase No. 35, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Hugo Melgar Alvarez; se modifica
parcialmente los Estatutos de la Sociedad.

Mediante Testimonio No. 1448/05 de fecha 15 de Julio de 2005, otorgado ante Notario de Fe Publica de
Primera Clase No. 35, del Distrito Judicial de Cochabamba, Dr. Hugo Melgar Alvarez; se modifica
parcialmente los Estatutos de la Sociedad.



2. Resumen de las condiciones y caracteristicas de la Emision
2.1 Antecedentes Legales de la Emisién

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de ELFEC S.A. celebrada en la ciudad de Cochabamba,
en fecha 16 de enero de 2008 y reinstalada en fecha 17 de enero de 2008 (“La Junta”), aprobé el
Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V (“Programa de Emisiones”), en la forma y términos previstos
en el Cédigo de Comercio, la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos. El acta de la
Junta de fecha 16 de enero de 2008, fue protocolizada por ante la Notaria de Fe Pudblica No. 25 del
Distrito Judicial de la ciudad de Cochabamba, a cargo de la Dra. Mavel Luis Fernandez Lopez, mediante
Instrumento Puablico sin nimero de fecha 25 de enero de 2008 e inscrito en el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA, bajo el Numero 00125732 del libro 10, en fecha 24 de marzo de 2008.
El acta de la Junta de fecha 17 de enero de 2008, fue protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica No.
056 del Distrito Judicial de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Maria Eugenia Quiroga de Navarro,
mediante Instrumento Publico No. 009/2008 de fecha 11 de febrero de 2008 e inscrito en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA, bajo el Numero 125733 del libro 10, en fecha 13 de febrero
de 2008.

Posteriormente la Junta General Extraordinaria de Accionistas de ELFEC S.A. celebrada en fecha 25 de
marzo de 2008, en el domicilio de la sociedad; aprobd el realizar modificaciones al Programa de
Emisiones de Bonos. El acta de la mencionada Junta fue protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica
No. 56 del Distrito Judicial de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Maria Eugenia Quiroga de Navarro,
mediante Instrumento Publico No. 38/2008 de fecha 26 de marzo de 2008 e inscrito en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA, bajo el Nimero 00125879 del libro 10, en fecha 28 de
marzo de 2008.

Por otro lado, la Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente Emisién fue protocolizada mediante
instrumento publico No. 483/2008 de fecha 13 de agosto de 2008 ante la Notaria de Fe Publica de 1°
Clase N° 056 del Distrito Judicial de La Paz, a carago de la Dra. Maria Eugenia Quiroga de Navarro y se
encuentra inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo el numero
00126695 del libro No. 10 en fecha 1 de septiembre de 2008.

Asimismo, se realiz6 un Adendum de Modificacién a la Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente
Emisién la cual fue protocolizada mediante instrumento publico No. 522/2008 de fecha 29 de agosto de
2008 ante la Notaria de Fe Publica de 1° Clase N° 056 del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de la Dra.
Maria Eugenia Quiroga de Navarro y se encuentra inscrito en el Registro de Comercio administrado por
FUNDEMPRESA bajo el nimero 00126782 del libro No. 10 en fecha 2 de septiembre de 2008.

2.2 Denominaciéon de la Emision

La presente Emision se denomina Bonos ELFEC V - Emision 2, en adelante “Emisién” y se encuentra
comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V.

2.3 Numero de Registro y Fecha de Inscripcién de la Emision en el RMV de la SPVS

Mediante Comunicacion emitida por la Intendencia de Valores de la SPVS se autoriz6 la oferta publica y
la inscripcion en el RMV de la SPVS de la Emisién denominada Bonos ELFEC V - Emision 2
comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V, bajo el Niamero de Registro SPVS-
IV-ED-ELF-118/2008 de fecha 12 de septiembre de 2008.

2.4 Fechaen que se Efectuara la Emision de Bonos

La fecha de emision para la presente Emision sera el 17 de septiembre de 2008, de acuerdo a lo
determinado por los funcionarios delegados para tal efecto e incluida en la Comunicacién emitida por la
Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la oferta publica y la inscripcion en el RMV de la SPVS
de los Bonos ELFEC V — Emision 2 comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V.



2.5 Moneda en que se expresan los Bonos

Los Bonos se expresan en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la
Vivienda.

2.6 Monto Total de la Emisidon y Monto Total del Programa de Emisiones

El monto de la presente Emisién asciende a Bs 48.569.800.- UFV (Cuarenta y ocho millones quinientos
sesenta y nueve mil ochocientos 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento de Vivienda).

El monto total del Programa de Emisiones es de US$ 20.000.000.- (Veinte Millones 00/100 Délares de los
Estados Unidos de América) o su equivalente en moneda nacional o en otra moneda.

2.7 Plazo de la Emision

El plazo de la presente Emisién serd de 3.240 dias calendario, computables a partir de la fecha de
emision establecida en la Comunicacién emitida por la Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la
oferta publica y la inscripcién en el RMV de la SPVS de la presente Emision comprendida en el Programa
de Emisiones denominado Bonos ELFEC V.

2.8 Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por los articulos 29 y 35 de la Ley de Reactivaciéon Econdmica No. 2064 de
fecha 3 de abril de 2000, el tratamiento tributario de la Emision de Bonos denominada Bonos ELFEC V —
Emision 2, es el siguiente:

. Las Ganancias de capital generadas por compraventa de valores a través de los
mecanismos establecidos por las bolsas de valores, los provenientes de procedimiento
de valorizacién determinados por la SPVS asi como los resultantes de la aplicacion de
normas de contabilidad generalmente aceptada, cuando se trate de valores inscritos en el
RMV, no estaran gravadas por el IVA, RC-IVA ni IUE, incluso cuando se realizan
remesas al exterior.

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

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

El valor nominal de cada Bono serd de Bs. 1.033.400.- UFV (Un millén treinta y tres mil cuatrocientos
00/100 Bolivianos) con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda.

2.10 Determinacion de la Tasay Tipo de Interés

Los Bonos devengaran un interés nominal, anual y fijo del 5,00%, el cual sera pagado en las oficinas del
Agente Pagador contra la presentacién del Certificado de Acreditacion de Titularidad emitido por la
Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.

Los Bonos dejaran de generar intereses a partir de la fecha sefialada para su pago.
2.11 Tipo de Valores a Emitirse

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

2.12 Cronograma de Pago de Intereses y Amortizaciones de Capital

Los intereses se pagaran cada ciento ochenta (180) dias calendario. Asimismo, los Bonos seran
amortizados parcialmente de acuerdo al siguiente detalle:



Amortizacién de Intereses
No. de Fecha de Porcentaje de Montgeglltgls con nﬁﬂgnﬂzon?rzigstgodne
Cupbn dias Pago Amortizacion o
mantenimiento de valor respecto ala
valor respecto ala UFV UFV
Cupén 1 180 16-Mar-09 0% 0 25,835.00
Cupb6n 2 180 12-Sep-09 0% 0 25,835.00
Cupon 3 180 11-Mar-10 0% 0 25,835.00
Cupén 4 180 07-Sep-10 0% 0 25,835.00
Cup6n 5 180 06-Mar-11 0% 0 25,835.00
Cupoén 6 180 02-Sep-11 0% 0 25,835.00
Cup6n 7 180 29-Feb-12 0% 0 25,835.00
Cupo6n 8 180 27-Ago-12 0% 0 25,835.00
Cupén 9 180 23-Feb-13 0% 0 25,835.00
Cup6n 10 180 22-Ago-13 0% 0 25,835.00
Cupén 11 180 18-Feb-14 0% 0 25,835.00
Cup6n 12 180 17-Ago-14 0% 0 25,835.00
Cup6n 13 180 13-Feb-15 0% 0 25,835.00
Cupén 14 180 12-Ago-15 30% 310,020.00 25,835.00
Cupon 15 180 08-Feb-16 0% 0 18,084.50
Cupon 16 180 06-Ago-16 30% 310,020.00 18,084.50
Cupén 17 180 02-Feb-17 0% 0 10,334.00
Cupon 18 180 01-Ago-17 40% 413,360.00 10,334.00
Totales 3,240 100% 1,033,400.00 418,527.00

El pago por la amortizacion de capital se efectuara contra la presentacion del Certificado de Acreditacion
de Titularidad emitido por la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A., dando cumplimiento a las
normas legales vigentes aplicables. Asimismo, el monto a pagar se determinara de acuerdo a la siguiente
férmula:

Capital :VP =VN x PAxUFV

Donde:

VP = Monto a pagar

VN = Valor nhominal

PA = Porcentaje de amortizacion

UFV = Valor de la Unidad de Fomento de Vivienda a la fecha de amortizacion del Bono.
2.13 Formula de Célculo de los Intereses

El calculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. La formula
para dicho célculo se detalla a continuacion:

T. x Pl

VC, =VN x
360

Donde:

VCi = Valor del cupén en el periodo i
VN = Valor nominal o saldo a capital
Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén




i = periodo

Asimismo, el monto a pagar sera determinado de acuerdo a la siguiente férmula:
Interés =VC. xUFV

Donde:
Vci = Valor del cup6n en el periodo i
UFV= Valor de la Unidad de Fomento de Vivienda a la fecha de vencimiento del cupén
2.14 Fechade vencimiento de los Bonos
La fecha de vencimiento de los Bonos de la Serie Unica es el dia 1 de agosto de 2017.
2.15 Formay Lugar de Pago de Intereses y Amortizacion de Capital
La formay lugar para amortizar el capital y pagar los intereses se efectuara a través de las siguientes formas
de pago:
Cheque girado contra una cuenta del Agente Pagador
Cheque visado
Cheque de gerencia
Cheque cuenta corriente Banco Central de Bolivia
Abono en cuentas del Banco Nacional de Bolivia S.A.

Abono en cuentas de los Fondos de Inversion Efectivo, Oportuno y Portafolio,
administrados por BNB SAFI S.A.

7. Transferencias electrénicas
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El Emisor depositara en una cuenta designada por el Agente Pagador los recursos monetarios necesarios
para el pago de los Bonos con por lo menos un dia habil de anticipacion a la fecha de pago.

El pago de intereses y amortizacion de capital se realizara en el dia de vencimiento de cada cup6n segun
el cronograma descrito en el numeral 2.12 del presente Prospecto, contra la presentacion del Certificado
de Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A. En el
dia de vencimiento de un determinado cupén, se podra efectuar el pago de intereses y/o amortizacion de
capital, exigiendo un documento equivalente al Certificado de Acreditacion de Titularidad, el mismo que
indicara la titularidad del valor, fecha de su vencimiento, cronograma de cupones y Emisién a la que
pertenece.

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa actuard como Agente Pagador de las amortizaciones de capital y
pago de intereses de todas las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones de Bonos.
Dichos pagos se realizaran en la misma moneda de Emisién, a partir de la fecha de vencimiento
registrada en las Anotaciones en Cuenta, en las siguientes direcciones en territorio boliviano:

La Paz: Avenida Camacho esquina Calle Colén N° 1312. Piso 2

Santa Cruz: Calle Gabriel René Moreno N° 258

Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre Esquina Jordan N° 198

Sucre: Calle Espafia N° 90 en las oficinas del Banco Nacional de Bolivia S.A.

El Emisor informara las fechas de pago de intereses y amortizaciones de capital, mediante avisos en un
periédico de circulaciéon nacional con al menos un dia de anticipacion a la fecha de inicio del pago
correspondiente.

2.16  Seriey Namero de Bonos de la Presente Emision

La serie es “Unica” y comprende la emisién de 47 Bonos.



2.17 Plazo de Colocacién Primaria

El plazo para la colocacion primaria de la emisiébn sera de ciento ochenta (180) dias calendario,
computable a partir de la fecha de emision establecida en la Comunicacién emitida por la Intendencia de
Valores de la SPVS que autoriza la Oferta Publica y la inscripcion en el RMV de la SPVS de la presente
emisién comprendida en el Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V.

2.18 Formade pago en colocacién primaria de los Bonos y relacion de intercambio

El pago se realizara de acuerdo a lo siguiente:

i) Hasta los primeros 35 Bonos ELFEC V — EMISION 2, seran pagados mediante las siguientes
opciones:
a. Intercambio de los paquetes de Bonos ELFEC Il — UFV o Bonos ELFEC IV emision 2,

combinados con efectivo.

b. Mediante Pago en Efectivo en caso de que no hubiesen sido intercambiados hasta 2 dias
habiles posteriores a la fecha de inicio de la colocacion primaria.

i) Los siguientes 12 Bonos ELFEC V — EMISION 2, seran liquidados mediante pago en efectivo.

Relacién de Intercambio

El emisor aceptara como relacién de intercambio cualquier combinacién de paquetes de Bonos ELFEC Il
— UFV o Bonos ELFEC IV — Emision 2, siendo los potenciales inversionistas quienes conformen los
paquetes de acuerdo a lo siguiente:

a) Paquete de Bonos ELFEC IV — Emision 2 + saldo en efectivo = 1 Bono ELFEC V — Emision 2

Donde:

El paquete de Bonos ELFEC IV — Emisién 2, podra ser conformado por 1 hasta 10 bonos ELFEC IV —
Emision 2 valuados segun el precio de intercambio.

El precio de intercambio de cada Bono ELFEC IV — Emisiéon 2 serd aquel calculado, a la fecha del
intercambio, de acuerdo a la metodologia establecida en la Metodologia de Valoracion para entidades
supervisadas por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, a una tasa de 6.05%. El precio
de intercambio del paquete de bonos ELFEC IV — Emisién 2, sera el resultado de la multiplicacién de la
cantidad de bonos que conforman el paquete por el precio de intercambio de cada bono a la fecha de
intercambio.

El saldo en efectivo sera el monto resultante de la diferencia entre el precio de cada Bono ELFEC V -
EMISION 2, y el precio de intercambio del Paquete de Bonos ELFEC IV — Emision 2.

b) Paquetes de Bonos ELFEC Il — UFV + saldo en efectivo = 1 Bono ELFEC V — Emisién 2

Donde:

El paquete de Bonos ELFEC Ill — UFV, podra ser conformado por 1 Bono ELFEC Ill - UFV valuado
segun el precio de intercambio.

El precio de intercambio de cada Bono ELFEC IlIl — UFV sera aquel calculado, a la fecha del intercambio,
de acuerdo a la metodologia establecida en la Metodologia de Valoracién para entidades supervisadas
por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, a una tasa de 9%. El precio de intercambio del
paquete de bonos ELFEC Il — UFV, sera el resultado de la multiplicacion de la cantidad de bonos que
conforman el paquete por el precio de intercambio de cada bono a la fecha de intercambio.

El saldo en efectivo sera el monto resultante de la diferencia entre el precio de cada Bono ELFEC V —
EMISION 2, y el precio de intercambio del Paquete de Bonos ELFEC Ill — UFV.



2.19 Formade Representacion de los Valores

Los Bonos estaran representados mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de
Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), con
domicilio en la Av. 16 de Julio No. 1642. Primer piso.

2.20 Formade Circulacion de los Valores
El Emisor expedira Bonos a la orden.

La Sociedad Emisora reputara como titular de un Bono perteneciente a los Bonos ELFEC V — Emisién 2 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 serdn también registrados en el
Sistema a cargo de la EDV.

3 Procedimiento de Rescate Anticipado

Los Bonos ELFEC V — Emision 2 que forman parte del Programa de Emisiones podran ser rescatados o
redimidos anticipadamente luego de transcurrido un afio desde la fecha de emisién establecida en la
Comunicacion emitida por la Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la oferta puablica y la
inscripcion en el RMV de la SPVS de la Emision comprendida en el Programa de Emisiones.

Dicha redencién podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 al
667 del Codigo de Comercio, en lo aplicable. La redencidn por sorteo 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 de la emision, con sujecién a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la emision Porcentaje de compensacion por el saldo a
(en dias) capital a ser redimido
2.521 o mas 2,00%
2.520 - 2.161 1,75%
2.160 —1.801 1,50%
1.800 —1.441 1,25%
1.440 - 1.081 1,00%
1.080 - 721 0,75%
720 — 361 0,00%
360-1 0,00%

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

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

precio que sea calculado en funcion a los criterios establecidos por las personas delegadas al momento
de determinar cada redencién conforme a lo establecido en el numeral 1.2 del acta de la Junta General



Extraordinaria de Accionistas de fecha 16 de enero de 2008, reinstalada en fecha de 17 de enero de
2008.

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

Las personas delegadas por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 16 de enero de
2008, reinstalada en fecha 17 de enero de 2008, podran determinar, cuando lo juzguen conveniente a los
intereses de la Sociedad, la redencién anticipada de los Bonos, la modalidad de redencion, las
condiciones de la redencién en caso de efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario y la
cantidad de Bonos a ser redimidos.

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

En caso de haberse realizado una redencion anticipada y que como resultado de ello, el plazo de los
Bonos resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC - IVA, el Emisor
pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes a dicha
redencion, no pudiendo descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen
visto afectados por la redencion anticipada.

Segun lo comunicado en el punto 27 del presente Prospecto Complementario, en vista a la renuncia del
Gerente General y Gerente de Administracion y Finanzas, la Sociedad no podra determinar una
redencion anticipada mientras las instancias correspondientes no determinen delegar esta facultad a los
nuevos ejecutivos.

4 Reajustabilidad del Empréstito

Por tratarse de una emisién denominada en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el
empréstito resultante sera reajustable diariamente en funcién al valor de la UFV.

5 Garantia de la Emisién

Para el efectivo cumplimiento de las obligaciones emergentes de la Emisidn, la garantia sera
quirografaria, lo que significa que la Sociedad garantiza la emisiéon con todos sus bienes presentes y
futuros en forma indiferenciada, sélo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de la
presente emision.

6 Precio de Colocacién

Minimamente a la par del valor nominal.

7 Restricciones y Compromisos alos que se Sujetard la Sociedad Durante la Vigencia de la
Presente Emisidn

Las Restricciones y Compromisos a los que se sujetara la Sociedad durante la vigencia de la presente
Emisién se encuentran descritos en el punto 2.2 del Prospecto Marco.

8 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

Los Hechos Potenciales de Incumplimiento y los Hechos de Incumplimiento de la presente Emisién se
encuentran descritos en el punto 2.3 del Prospecto Marco.

9 Aceleraciéon de Plazos

La Aceleracion de Plazos se encuentra descrita en el punto 2.4 del Prospecto Marco.



10 Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida

Las caracteristicas del caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se encuentran descritos en
el punto 2.5 del Prospecto Marco.

11 Proteccién de Derechos

La Proteccién de los Derechos se encuentra descrita en el punto 2.6 del Prospecto Marco.

12 Arbitraje
Las condiciones relativas al Arbitraje se encuentran descritas en el punto 2.7 del Prospecto Marco.

13 Representante Comun de Tenedores de Bonos

Mientras los Tenedores de Bonos no se retnan en Asamblea General de Tenedores de Bonos de todas
las Emisiones vigentes del Programa de Emisiones a fin de designar por simple mayoria a su
Representante Comun en virtud a las reglas contenidas en el punto 1.9 del Acta de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 16 de enero de 2008, reinstalada en fecha 17 de
enero de 2008, modificada por el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 25 de marzo de
2008, se designa como Representante Provisorio de los Tenedores del Programa de Emisiones de Bonos
ELFEC V a Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., siendo los
antecedentes de la referida agencia de bolsa los siguientes:

Razén Social : Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de
Bolivia S.A.

Domicilio Legal : Calle Col6n esq. Mercado N° 1308. Piso 5, La Paz - Bolivia

NIT 21020701020

Lugar y Fecha de Constitucién : La Paz, 21 de octubre de 1994

Testimonio de Constitucion : N° 1323/94 de fecha 21 de octubre de 1994 protocolizado ante
Notaria de Fe Publica No 20 a cargo de Dr. Walter Tomianovic
Garnica

Matricula de Fundempresa : 00013244

Registro en la SPVS : SPVS-IV-AB-CBA-003/2002 otorgado mediante Resolucién
Administrativa SPVS-1V-No. 789 de fecha 19 de septiembre de
2002

Representante Legal : Rodrigo Victor Argote Pérez

Testimonio Poder : N° 1115/2007protocolizado ante notaria de fe pablica No. 007

del Distrito Judicial de La Paz, Dra. Silvia Noya Laguna, e inscrito
en Fundempresa bajo la partida No.00082960 del libro No. 13.

En caso de que la Asamblea General de Tenedores de Bonos correspondiente a todas las Emisiones
vigentes del Programa de Emisiones, segln lo determinado por el punto 1.9 del Acta de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 16 de enero de 2008, reinstalada en fecha 17 de
enero de 2008, modificada por el Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 25 de marzo de
2008, no designe a su representante definitivo en un plazo de 30 dias calendario computables a partir de la
finalizacién de la colocacion primaria de la presente Emision, de acuerdo a lo establecido por el articulo
654 del Cddigo de Comercio, el Representante Provisorio quedard ratificado como Representante Comun
de Tenedores de Bonos, asumiendo todos los derechos y obligaciones establecidos por el Cdédigo de
Comercio.



14 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se encuentran descritas en el numeral 2.9.2 de
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V.

15 Informacidn a ser Proporcionada a los Tenedores de Bonos

La informacion a ser proporcionada a los Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el numeral 2.9.3
de Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V.

16 Deberes y Facultades del Representante Comun de los Tenedores de Bonos

En cuanto a los deberes y facultades del Representante Comun de Tenedores de Bonos, la Asamblea
General de Tenedores de Bonos podra otorgarle las facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de
aquéllas que por las condiciones de la Emisién de Bonos, se le otorguen. No obstante, debe quedar claro
que el Representante Comun de Tenedores de Bonos debera comprobar los datos contables manifestados
por la Sociedad, también actuard como mandatario del conjunto de Tenedores de Bonos y representara a
éstos frente a la Sociedad y, cuando corresponda, frente a terceros.

Asimismo, la Sociedad le deber& proporcionar la misma informacién que se encuentra obligada a presentar
a la SPVS, particularmente aquella referida al estado de colocacion de los Bonos dentro del Programa de
Emisiones.

Adicionalmente, el Representante Comun de Tenedores de Bonos tendra la obligacién de comunicar a los
Tenedores de Bonos toda aquella informacion relativa al Programa de Emisiones de Bonos que considere
pertinente poner en conocimiento de éstos, particularmente aquella referida a cualquier hecho o
acontecimiento que afecte significativamente a la situacidn patrimonial, financiera o legal de la Sociedad.

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

17 Tribunales Competentes

La informacion relacionada con los Tribunales Competentes se encuentra descrita en los puntos 2.10 del
Prospecto Marco y 1.12 del Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Empresa de Luz
y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. celebrada en fecha 17 de enero de 2008.

18 Modificacion de las Condiciones y Caracteristicas de la Presente Emision

En cumplimiento a las normas legales aplicables, la Sociedad, previa aprobacion de la Asamblea General
de Tenedores de Bonos por el nimero de votos necesarios para tomar resoluciones validas, se encuentra
facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de la presente Emision y del Programa de
Emisiones de Bonos ELFEC V, segun lo descrito en el Acta de la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. celebrada en fecha 25 de marzo
de 2008.

19 Descripcion de la Ofertay del Procedimiento de Colocacion

19.1 Agente Colocador

La colocacion de los Bonos de la presente Emision estara a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
y Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuacion:

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
AGENCIA DE BOLSA

REGISTRO No. SPVS-IV-AB-NVA-005/2002 | REGISTRO No. SPVS-IV-AB-PAN-006/2002

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA
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Av. Camacho esq. C. Colon No. 1312. Av. Sanchez Bustamante esq. C. 15 Calacoto
Piso 2 Edificio Torres Ketal. Piso 4, of. 404

La Paz — Bolivia La Paz — Bolivia

19.2 Destinatarios de la Emision

Para la porcién de la presente Emisién dentro del Programa de Emisiones cuya colocacion primaria es de
intercambio con los Bonos ELFEC Ill — UFV o Bonos ELFEC IV — Emision 2, la oferta se dirigira
Unicamente a los Tenedores de los Bonos ELFEC Ill — UFV y de los Bonos ELFEC IV — Emisién 2, en
todos los demas casos la oferta se dirigira a todos los inversionistas.

19.3 Medios de Difusidn sobre las Principales Condiciones de la Oferta

Se daran a conocer las principales condiciones de la Oferta Publica a través de avisos en un periodico de
circulacion nacional.

19.4 Procedimiento de Colocaciéon

Los Valores seran colocados por BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa y Panamerican Securities S.A.
Agencia de Bolsa en mercado primario bursatil.

19.5 Modalidad de Colocacién
Los Valores de la presente emision seran colocados bajo la modalidad “a mejor esfuerzo”.
19.6 Relacion entre el Emisor y el Agente Colocador

Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. como emisor, BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
y Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa mantienen (nicamente una relacion contractual para
efectos de la colocacion y estructuracion de la presente emision y no tienen ninguna relacion contractual
relacionada entre los negocios y/o sus principales ejecutivos.

19.7 Bolsaen laque se Inscribirén los Valores
Los Bonos de la presente emisidn serdn inscritos en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
19.8 Plazo de Colocacidn Primaria

El plazo para la colocacion primaria de la emisidbn serd de ciento ochenta (180) dias calendario,
computable a partir de la fecha de emision establecida en la Comunicacién emitida por la Intendencia de
Valores de la SPVS que autoriza la Oferta Publica y la inscripcion en el RMV de la SPVS de la presente
emisién comprendida en el Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V.

19.9 Tipo de Oferta

La Oferta Publica de BONOS ELFEC V — Emisién 2 sera en el “Mercado Primario Bursatil” a través de la
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

19.10 Disefio y Estructuracion

El Disefio y Estructuracion de la Emisién denominada Bonos ELFEC V — Emision 2 fueron realizados por
BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa y Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa.

19.11 Procedimiento en el Caso de que la Oferta Publica Quede sin Efecto o se Modifique

En caso de que la presente Emision no sea colocada dentro del plazo de colocacion primaria establecido
por la normativa vigente, los Bonos no colocados quedaran automaticamente inhabilitados perdiendo
toda validez legal, comunicandose este hecho a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros.
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20 Calificacién de Riesgo

La emision denominada Bonos ELFEC V — Emision 2 fue calificada por Fitch Ratings Limited, la cual se
encuentra debidamente registrada en el Registro del Mercado de Valores de la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros.

La Calificacion de Riesgo de esta Emision tiene las siguientes caracteristicas:
e Razén social de la entidad Calificadora de Riesgo: Fitch Ratings Limited
NuUmero de Registro en el RMV de la SPVS: SPVS-IV-ECR-003/01

Fecha de otorgamiento de la Calificacion:13 de agosto de 2008

Fecha de reunion del Comité: 13 de agosto de 2008

Calificacion de riesgo otorgada: AA3

Esta calificacién esta sujeta a una revision trimestral y por lo tanto, es susceptible de ser
modificada.

Significado de la categoria de calificacién: De acuerdo a lo estipulado en la Resolucién Administrativa de la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros SPVS-IV-No. 250 de fecha 26 de marzo de 2007,
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
gue pertenece o en la economia.

El numeral 3 significa 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.

Para mayor informacién relativa a la calificacion de riesgo otorgada a los Valores, en el Anexo "A” del
presente documento se incluye el Informe de la Calificadora de Riesgo.
21 Destino Especifico de los Fondos

Los recursos liquidos obtenidos de la presente Emisién, seran destinados al recambio de pasivos de la
sociedad, pudiendo ser utilizados, de manera indistinta y a criterio de la Gerencia de Administracion y
finanzas y sus correspondientes instancias de aprobacion interna, para cubrir una o varias de las siguientes
obligaciones:

« Bonos ELFEC Ill - UFV

« Bonos ELFEC IV — Emision 2

« Créditos de corto plazo contraidos en el sistema bancario nacional
« Pago proveedores

El plazo de utilizacién de los fondos sera de 180 dias a partir de la fecha de inicio de la colocacion primaria.

22 Razones de la Emision de Intercambio de Valores

Actualmente, y respecto al intercambio de valores, ELFEC tiene emisiones vigentes que comenzaran a
vencer a partir de la presente gestién de acuerdo al siguiente detalle:

BONOS ELFEC Il Serie D (U$S) | 09/12/2008
BONOS ELFEC Il - UFV 08/05/2010

Acorde a los vencimientos, la compafiia necesitaria buscar financiamiento cada afio y lo que ELFEC busca
es salir una sola vez al mercado para optimizar cualquier proceso de financiamiento. Asi mismo, a efectos de
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mantener un menor niimero de Emisiones en el mercado se busca intercambiar la Emision de Bonos ELFEC
IV — Emision 2.

22.1

El procedimiento de colocacion se encuentra descrito en el punto 2.17 del presente prospecto
complementario. Asimismo, la metodologia utilizada para el calculo del precio de intercambio es la indicada
en la Resolucion Administrativa SPVS N° 174 de fecha 10 de marzo de 2005, “Metodologia de Valoracion
para Entidades Supervisadas por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros”.

Procedimiento de Colocacion

22.2

Por efecto de la entrega de los Bonos ELFEC Il — UFV o Bonos ELFEC IV — Emisién 2, en intercambio por
Bonos de la presente Emisién, los bonos ELFEC Il — UFV y Bonos ELFEC IV — Emisién 2 que hubieran sido
intercambiados, ya no representaran una obligacién para el Emisor perdiendo toda validez legal desde la
fecha en que hubieran sido intercambiados.

Efectos Legales del Intercambio

22.3

Los efectos tributarios aplicables al intercambio seran los establecidos en el punto de Rescate Anticipado de
los Prospectos de Emision de ELFEC Il — UFV y Bonos ELFEC IV — Emision 2.

Efectos Tributarios del Intercambio

22.4 Efectos Financieros del Intercambio

Producto del intercambio de valores:
e Se recambiara pasivos de corto plazo, por pasivos de largo plazo, con lo que se obtendra una estructura

de vencimientos acorde las necesidades de la empresa.
e Se ajustara el costo financiero de la deuda a las condiciones actuales del mercado.
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Los Factores de Riesgo relacionados con la presente Emisidn se encuentran descritos en el capitulo 6 del
Prospecto Marco.

Factores de Riesgo

24

No existen procesos que hubiera iniciado ELFEC S.A. o existan en contra de ELFEC S.A. por cuantias
mayores a US$. 50.000,00.

ELFEC S.A. no tiene contingencias de ninguna naturaleza mas alla de las registradas en los Estados
Financieros correspondientes.

Procesos Judiciales Existentes

25

Al 30 de junio de 2008 ELFEC S.A. tiene cuatro emisiones de bonos vigentes, de acuerdo al siguiente
detalle:

Posibilidad de que los Valores sean Afectados o Limitados por otros Valores

Fecha de Saldos de Capital en Bolivianos
Detalle obtenciéndela | Monto Autorizado Monto original o ital Corrient ital N Fechade Tasade Interés Garantia
. (olocado Capit rriente € Capi ° Total Vencimiento

obligacién Intereses Corriente
BONOSHFE2D-04 05/01/2004|US$ 4,500,000 2,590,000.00 1,376,876.31 1,376,876.31 09/12/2008, 7.409%4 Quirografaria
BONOSHFU3U-04 08/06/ 2004 Bs. 135,000,000 (UFV)  [Bs. 58,000,000 (UFV) 10,807,402.40 69,660,972.50 80,468,374.90 08/05/2010 9.0094 Quirografaria
BONOSHF1-U1U-06 05/12/2006|Bs. 134,512,800 (UFV)  [Bs. 74,364,800 (UFV) 566,093.03 102,075,355.44 | 102,641,448.47 24/10/ 2014 6.05%4 Quirografaria
BONOSHF1-U1U-07 09/07/2007|Bs. 54,500,000 (UFV)  [Bs.10,900,000 (UFV) 445,047.28 14,961,667.00 15,406,714.28 28/05/ 2015 6.05% Quirografaria
Totales 13,195,419.02 186,697,994.94 | 199,893,413.96




26 Descripcién del Emisor

La informacion relacionada con el Emisor se encuentra descrita en el capitulo 7 del Prospecto Marco.

27 Hechos Relevantes

En fecha 26 de junio se comunicé que en funcién a la autorizacion del Directorio de la Empresa de Luz y
Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A., (ELFEC S.A.), en fecha 24 de junio de 2008, se ha suscrito un
contrato de préstamo con el Banco Mercantil Santa Cruz por la suma de $us. 2.000.000,00 (Dos Millones
00/100 Délares de los Estados Unidos de América), con destino a pago de pasivos financieros, plazo 720
dias, tasa de interés 7% primer afio y variable para el segundo (5+TRe), amortizacion mensual.

En fecha 27 de junio se comunicé que el Asesor Legal Corporativo de la Empresa de Luz y Fuerza
Eléctrica Cochabamba S.A., (ELFEC S.A.), Dr. Javier Alejandro Alarcon Justiniano, en razén a su retiro
voluntario de la empresa, dejara de ejercer dicho cargo desde el primer dia habil del mes de julio del
presente afio.

Segun lo comunicado en fecha 26 de marzo del presente afo, la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica
Cochabamba S.A. (ELFEC S.A)), suscribié un contrato de linea de crédito de $us2.000.000.- (Dos
millones 00/100 doélares de los Estados Unidos de América) con el Banco Bisa S.A. En fecha 28 de
agosto de 2008, el Directorio de la Sociedad ha suscrito un contrato por el cual se reduce el monto de la
mencionada linea de crédito a $us1.500.000.- (Un millébn quinientos mil 00/100 Dolares de los Estados
Unidos de América).

En fecha 1 de septiembre de 2008 se comunic6 que los sefiores Francisco Javier de Udaeta Corral y
Lilian Ximena Rivero Nogales, presentaron su renuncia voluntaria y espontanea a los cargos de Gerente
General y Gerente de Administracion y Finanzas de la sociedad, expresando razones o motivos de indole
personal. El Directorio de la sociedad en cumplimiento a las atribuciones conferidas por los Estatutos de
la Sociedad designé al sefior Alvaro Fernando Gamboa Afcha, como Gerente General y al sefior Enrique
Urefia Candano, como Gerente de Administracion y Finanzas, quienes recibieron la instruccion expresa
de otorgar continuidad a las politicas definidas para la anterior gestion ejecutiva de la Sociedad.

En fecha 4 de septiembre de 2008 se comunic6 que la Gerencia General de la Empresa de Luz y Fuerza
Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC S.A.) ha decidido designar como Asesor Legal de la compafia al
sefior Luis Alberto Teran Salazar.

28 Andlisis de los Estados Financieros

El presente analisis se realiz6 con los Estados Financieros Auditados por PriceWaterhouseCoopers S.A.
al 31 de diciembre de 2004 y 2005, los Estados Financieros Auditados por Ernst&Young (Auditoria y
Asesoria) Ltda. al 31 de diciembre de 2006 y 2007 y los Estados Financieros Auditados por
PriceWaterhouseCoopers S.A. al 30 de junio de 2008. En todos los casos corresponden a Estados
Financieros “Sin Salvedad".

Los estados financieros hasta la gestion 2006, fueron preparados en moneda constante utilizando como
indice de ajuste la cotizacion del Délar Estadounidense con respecto al boliviano, siguiendo la Norma de
Contabilidad N° 3 (NC 3). A efectos de este analisis, las gestiones 2004 y 2005 han sido reexpresadas
tomando como afio base la gestién 2006.

Los estados financieros correspondientes a la gestion 2007 y a junio 2008, fueron preparados en moneda
constante utilizando como indice de ajuste la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV), siguiendo los
lineamientos de la Norma de Contabilidad N° 3 revisada (NC 3 Rev.) y la resolucion CTNC 01/08 emitidos
por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC) del Colegio de Auditores de
Bolivia.

Los datos presentados a continuacion se expresan en Bolivianos.

MBs significa miles de Bolivianos.
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28.1 ACTIVO
Activo Fijo

El Activo Fijo Neto representa a junio de 2008 el 75,97% (549,598.- MBs) del total de los activos y se
refiere principalmente a las inversiones en lineas, redes de distribucién, subestaciones y equipos de
distribucion. Estas inversiones se ven reflejadas en el crecimiento del Activo Fijo de la compafiia.

A continuacion, se detalla el comportamiento del Activo Fijo Neto por gestion:

El decremento de 10,943.- MBs entre la gestion 2004 y 2005, se debe a que la depreciacion del afio, fue
mayor a la inversién. La inversién fue del orden de 23,359.- MBs y la depreciacion del afio de 34,302.-
MBs.

Entre la gestiébn 2005 y 2006, la inversién fue de 18,504.- MBs, (4,855.- MBs menor a la inversion
registrada en el periodo anterior). La variacion de la depreciacion acumulada fue del orden de 28,850.-
MBs y por lo tanto al Activo Fijo Neto disminuy6 en 10,346.-MBs.

Entre la gestion 2006 y 2007, la inversién fue de 17,067.- MBs. (1,437.- MBs menor a la inversion
registrada en el periodo anterior). La variaciéon de la depreciacién acumulada fue del orden de 28,813.-
MBs y por lo tanto el Activo Fijo Neto disminuy6 en 11,746.- MBs.

La depreciaciéon es calculada por el método de linea recta, aplicando las tasas anuales definidas por la
Superintendencia de Electricidad.

Cuentas por Cobrar Comerciales (Deudores por ventas)

Estas cuentas representan, al 30 de junio de 2008, el 8,21% del total de los activos y se refiere a las
cuentas por cobrar por suministro de energia eléctrica. De acuerdo a la Ley de Electricidad, ELFEC S.A.
debe esperar dos facturas impagas del cliente antes de poder proceder al corte de suministro, razén por
la cual, el nivel de incobrabilidad de ELFEC S.A. es bajo.

En el siguiente cuadro se muestra la relaciéon entre la variacion en las cuentas por cobrar por venta de
energia y los ingresos por venta de energia.

Cuadro No. 1 Relacion Cuentas por Cobrar — Ventas de Energia
(Expresado en Bs)

2004 2005 2006 2006 Reexp. 2007 Junio/08
Deudores por venta de energia * 51,688,122 55,641,364 | 58,489,391 63,150,367 62,118,668 | 61,491,190
Variacién de Cuentas por Cobrar B 7.65% 5.12% B (1.63%)
por Venta de Energia
Ventas de Energia’ 306,709,255 | 327,761,432 | 366,244,333 | 395,430,071 || 400,743,511 | 203,253,454
Variacion en Ventas de Energia - 6.86% 11.74% - 1.34%

* No considera cuentas por cobrar por reconexiones, crédito otorgado a clientes, cobros adelantados a clientes o a cuentas de
consumo, ni incorpora la prevision por incobrabilidad

La provisiéon para cuentas incobrables a junio de 2008, representa el -3,04% del total de las cuentas por
cobrar y se refieren basicamente a clientes inactivos y a industriales, con los cuales existen convenios de
pago, sin embargo en virtud a una politica conservadora de la Sociedad, se los provisiona.

Disponibilidades

Las Disponibilidades representan a junio de 2008 el 1,09% (7.878.- MBs) del total de los activos y
corresponden a saldos en cuentas corrientes en bancos.

A continuacién, se detalla el comportamiento de las Disponibilidades por gestion:

" Los ingresos a los que se hace referencia corresponden Gnicamente al item de ingresos por venta de energia que forman parte
de los ingresos por venta de servicios que figuran en los Estados Financieros Auditados
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Entre diciembre 2004 y diciembre 2005 los saldos mantenidos en caja disminuyeron en 52.82% (10,116.-
MBs) debido a la mayor inversion de la liqguidez en Depésitos a Plazo Fijo de corto plazo en el Banco
Santander Central Hispano.

Entre diciembre 2005 y diciembre 2006 los saldos mantenidos en caja se incrementaron en 339.92%
(30,715.- MBs) debido a que en diciembre 2006 se realizé la colocacion de Bonos ELFEC IV en UFV’s
cuyo destino de los fondos incluia el pago de los Bonos ELFEC Il serie B que vencian el 9 de enero de
2007 y por lo tanto el monto correspondiente a dicho pago (32,120.- MBs) se mantuvo en bancos.

Entre diciembre 2006 y diciembre 2007 los saldos mantenidos en caja disminuyeron en 55.83% (23,964.-
MBS) debido principalmente al pago de los Bonos ELFEC |l serie B que vencieron el 9 de enero de 2007.

Inversiones Temporarias (Activo Corriente)
A junio de 2008, esta cuenta no presenta ningun saldo.
A continuacion, se detalla el comportamiento de las Inversiones Temporarias por gestion:

El incremento de 22,951.- MBs entre las gestiones 2004 y 2005, se debe a la inversion en nuevos
Depdsitos a Plazo Fijo a corto plazo.

El decremento de 25,933.- MBs entre diciembre de 2005 y diciembre de 2006, se debe a la utilizacion de
Depdsitos a Plazo Fijo para el pago de obligaciones de la compaifiia, principalmente deudas bancarias.
Este decremento incluye la reclasificacion, a criterio de los Auditores Externos Ernst & Young (Auditoria y
Asesoria) Ltda., del Depésito a Plazo Fijo por 9,029.- MBs que se tiene con NRECA a Otros Activos.

El saldo de la cuenta a diciembre de 2007 es de 0.- Bs, debido a que la totalidad de los recursos
registrados en esta cuenta fueron utilizados para el pago de los Bonos ELFEC Il serie B que vencian en
enero 2007.

Empresas Relacionadas
El saldo de esta cuenta al 30 de junio de 2008, es de 4,651.- MBs y representa el 0.64% del total activo.

Entre las gestiones 2004-2005, se tuvo un decremento de 5,127.- MBs debido principalmente al cobro de
los gastos originados por el personal de intercambio.

Entre las gestiones 2005-2006, se tuvo un incremento de 679.- MBs debido principalmente a gastos
pagados por remesas al exterior por cuenta de PPLG Bolivia Holding Company Ltda..

Entre las gestiones 2006-2007, se tuvo un incremento de 15,327.- MBs debido principalmente al pago de
anticipos por servicios y alquileres cobrados por anticipado.

Gastos Pagados por Anticipado

Esta cuenta representa el 0.25% (1,774.- MBs) al 30 de junio de 2008 y esta compuesta principalmente
Seguros, Anticipo a Proveedores de Servicios, Estudio Tarifario y Gastos de Emisién y Colocacion de
Bonos.

Entre las gestiones 2004-2005, se tuvo un decremento de 5,891.- MBs debido principalmente a una
disminucién en los alquileres pagados por anticipado.

Entre las gestiones 2005-2006, no se registraron variaciones significativas en esta cuenta.

Entre las gestiones 2006-2007, se tuvo un decremento de 684 MBs. principalmente debido a la
amortizacién de gastos asociados al estudio tarifario.

Materiales en transito

Al 30 de junio de 2008, esta cuenta presenta un saldo de 217.- MBs y corresponde a material eléctrico en
proceso de importacion.

Esta cuenta no presenta saldos durante el periodo 2004-2007.
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Fondo de estabilizacion

Esta cuenta al 30 de junio de 2008 representa el 4.06% (29.355.- MBS) del total activo, y a esa fecha esta
constituida unicamente por el Fondo de Estabilizacion.

Al 30 de junio de 2008, esta cuenta fue reclasificada, a criterio del Auditor PriceWaterhouseCoopers S.A.,
del activo corriente al activo no corriente.

Existencias
Al 30 de junio de 2008, esta cuenta presenta un saldo de 9,593.- MBs.
Esta cuenta no presenta variaciones significativas durante el periodo 2004-2006.

Al 31 de diciembre de 2007, su saldo es de 9,777.- MBs y su variacion con respecto a la gestién 2006
(7,842.- MBs) se debe principalmente a la adquisicion de material eléctrico de alta rotacion.

28.2 PASIVO
Al 30 de junio de 2008, el pasivo de la Sociedad representa la suma de 379,726.- MBs

Entre las gestiones 2004 — 2005 esta cuenta mostré un incremento de 113.- MBs, un incremento de
19.429.- MBs en el periodo 2005 - 2006 y un decremento de 14,499.- MBs en el periodo 2006 -2007.

Los pasivos mas representativos al 30 de junio de 2008, son los siguientes:
Obligaciones con el Publico (Porcién Corriente y no Corriente)

Esta cuenta representa, al 30 de junio de 2008, el 27,63% (199,698.- MBs) del total pasivo y patrimonio y
se refiere a las deudas por bonos emitidos e intereses.

A continuacion se explican las principales variaciones por afio en estas cuentas.

Entre el afio 2004 y 2005, las obligaciones por bonos correspondientes a la porcién corriente y no
corriente disminuyeron en 15,887.- MBS con respecto al afio 2004. La principal variacion se debe al pago
de los bonos ELFEC Il Serie “A” por 24,090.- MBs El resto de la variacion se debe a la correccion
monetaria de los bonos en UFV y la fluctuacion del saldo de intereses por pagar.

La diferencia entre la gestion 2005 y 2006 en la porcién corriente y no corriente, de 37,649.- MBs se
explica a continuacién:

e Incremento de 88,272.- MBs (equivalente a fecha de registro) por colocaciéon de Bonos ELFEC IV
en UFV’s en diciembre de 2006.

e Disminucion de un total de 55,448.- MBs por prepago de los bonos ELFEC | en UFV’s (16,020.-
MBs equivalente a fecha de registro) y ELFEC Il series “C”y “D” en délares (39,427.- MBs)

¢ Incremento de 4,825.-MBs por correccion monetaria de los Bonos en UFV y por fluctuacion del
saldo de los intereses por pagar.

La disminucién entre la gestion 2006 y 2007 en la porcién corriente y no corriente, de 28,675.- MBs Se
explica a continuacién.

e En enero de 2007 se realizé el pago de los Bonos ELFEC Il serie B por 34,373,.- MBs En julio se
efectud la colocacion adicional de Bonos ELFEC IV emisién 2 en UFV, los mismos tienen un
saldo de 14,043.- MBs a diciembre de 2007.

e En diciembre de 2007 se realiz6 el pago de los Bonos ELFEC Il serie C por 8,583.- MBs

T Mediante Decreto Supremo No. 27302 de fecha 23 de diciembre de 2003, el Poder Ejecutivo establecié medidas para estabilizar
las tarifas de electricidad, preservando la remuneracion de las empresas en los montos que resulten de la aplicacion de la Ley de
electricidad y su reglamentacion. Mediante dicho Decreto se crean los Fondos de Estabilizaciéon del Mercado Mayorista y de
Distribuciéon como instrumentos para hacer efectiva la limitacion de la variacion de tarifas.

Las caracteristicas del Fondo de Estabilizacion de Distribucion se encuentran detalladas en el inciso g) de la Nota 4 de los Estados
Financieros presentados en el Anexo A del presente Prospecto.
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e Incremento de 428.- MBs Por fluctuacién del saldo de los intereses a pagar.
Empresas Relacionadas (Porcion Corriente)

Las Deudas con Compafiias Relacionadas representan, al 30 de junio de 2008, un 0,26% (1,899.-MBs)
del total pasivo y patrimonio.

Las deudas con empresas relacionadas, presentan un perfil de pagos definido a corto plazo.

La composicién del pasivo relacionado al 30 de junio de 2008 se debe principalmente a la deuda a corto
plazo con Integra S.A., por la compra de materiales, servicios de ampliacion y reforma de la red eléctrica.
Esta cuenta no representa un costo financiero para ELFEC S.A.

Las variaciones por afio se explican a continuacion:

Entre el afio 2004 y el 2005, se dio una disminucion total de 12,968.- MBs. La principal variacion se debe
a la disminucién de la deuda con INTEGRA por compra de materiales y prestacion de servicios por un
total de 12,610.- MBs.

El incremento de 8,003.-MBs entre el afio 2005 y el afio 2006, se debe principalmente al incremento de la
deuda con INTEGRA, por la provision de materiales y servicios.

La disminucién de 14,845.-MBs entre el afio 2006 y el afio 2007, se debe principalmente a la disminucién
de la deuda con INTEGRA por compra de materiales y prestacion de servicios por un total de 13,828.-
MBs.

Cuentas por Pagar (Porcién Corriente)

Esta cuenta esta compuesta principalmente por cuentas por pagar a las Generadoras y Transportadoras
de Energia. Estas cuentas se liquidan mensualmente, por lo que los saldos y variaciones corresponden
al movimiento del mes.

El saldo de esta cuenta es creciente entre gestiones, debido al crecimiento del mercado (mayor compra y
venta de energia).

Entre las gestiones 2004 y 2005, existe una variaciéon de 8,902.- MBs debido principalmente que en
diciembre de 2004 se hizo efectiva una devolucion por reliquidacion de potencia y a que en la gestion
2005 existié un incremento en el costo de la energia.

Entre las gestiones 2005 y 2006, no existen variaciones significativas.

Entre las gestiones 2006 y 2007, se muestra una disminucién de 542.- MBs debido a la reexpresién de
saldos de la gestion 2006.

Otras Cuentas por Pagar (Porcién Corriente)

Esta cuenta representa, a junio de 2008, el 3,49% del total pasivo y patrimonio (25,216.- MBs) y esta
constituida a dicha fecha principalmente por los saldos de Alumbrado Publico y Tasa de Aseo por pagar
(15.360.-MBs), por varias obligaciones con proveedores y con clientes (6,061.-MBs), dividendos por
pagar (1,467.-MBs) y provisiones (2,329.- MBs).

La explicacion a las variaciones por afio se explica a continuacion:

Entre la gestién 2004 y 2005 se muestra una variacion de 484.-MBs proveniente de un incremento en la
tasa de Alumbrado Publico y tasa de aseo por 4,148.-MBs y un decremento a nivel de varias obligaciones
con proveedores y con clientes por 4,578.-MBs y un incremento en otras cuentas por 914.-MBs.

Entre la gestion 2005 y 2006 se muestra un decremento de 2,224.-MBs principalmente por una
disminucién a nivel de varias obligaciones con proveedores y con clientes por 1,644.-MBs.

Entre la gestion 2006 y 2007 se muestra un incremento de 1,477.- MBs principalmente debido a un
incremento en los saldos de Alumbrado Publico y Tasa de Aseo y obligaciones con proveedores.

18



Otros Pasivos (Porcidn corriente)

Esta cuenta muestra un saldo de 1,507.-MBs al 30 de junio de 2008 y estuvo constituida en gestiones
pasadas principalmente por los saldos en los Fondos de Estabilizacién y de Distribucion®.

La explicacion a las variaciones por afio se explica a continuacion:

Entre el afio 2004 y 2005 se muestra un incremento en el pasivo corriente de 2,736.- MBs debido al
traspaso del Fondo Compensatorio al Fondo de Estabilizacion® y su incremento gradual establecido en
ese momento.

Entre la gestion 2005 y 2006, se muestra un decremento de 7,690.- MBs, debido a la disminucién del
Fondo de Estabilizacion, esta disminucion se debe principalmente al cambio en el factor de estabilizacién.

Entre la gestién 2006 y 2007, no se muestran variaciones significativas.
Deudas Bancarias y Obligaciones con Instituciones Financieras (Porcion Corriente y no Corriente)

Las deudas bancarias y obligaciones financieras, al 30 de junio de 2008 representan el 5,35% (38.718.-
MBs) del total del pasivo y patrimonio. Estas obligaciones, a dicha fecha, estan constituidas por deudas
bancarias y en gestiones anteriores por el préstamo ENDE Gobierno de Bolivia y por pagarés bursatiles.

A continuacion se detalla el comportamiento de estas obligaciones por gestion:

Entre el afio 2004 y el 2005 el incremento de 14,455.- MBs se debe principalmente al incremento en los
préstamos de los Bancos Santa Cruz y de Crédito por un total de 15,979.- MBs. Por otra parte, se
muestra la disminucion de la deuda ENDE a 1,585.- MBs y un incremento en el saldo de los intereses de
49.-MBs.

La disminucién entre la gestion 2005 y 2006 en 17,229.- MBs se debe a la disminucién por pago de las
obligaciones contraidas con el Banco Santa Cruz y el Banco de Crédito por 15,979.- MBs , a la
disminucién de 1,199.-MBs en el saldo de la deuda con ENDE y una disminucién en el saldo de los
intereses de 49.-MBs.

Durante la gestion 2007 se coloc6 pagarés bursétiles. Los mismos tuvieron un saldo de 25,236.-MBs a
diciembre de 2007. Por otra parte, se obtuvo créditos bancarios cuyo saldo a diciembre 2007, se detalla a
continuacion:

e Préstamo Banco de Crédito 2,663.-MBs
e Préstamo Banco Unién 9.412.-MBs
e Préstamo Banco Ganadero 3,925.-MBs
e Préstamo Banco Econdmico 8.640.-MBs
e Intereses por pagar 415.-MBs

Otros Pasivos (Porcion no Corriente)

Esta cuenta representa, al 30 de junio de 2008, el 5,02% del total pasivo y patrimonio (36,353.-MBs) y
esta constituida principalmente por bienes recibidos en comodato' de la Prefectura del Departamento de

* Mediante Decreto Supremo No. 27302 de fecha 23 de diciembre de 2003, el Poder Ejecutivo establecié medidas para estabilizar
las tarifas de electricidad, preservando la remuneracion de las empresas en los montos que resulten de la aplicacion de la Ley de
electricidad y su reglamentacion. Mediante dicho Decreto se crean los Fondos de Estabilizacion del Mercado Mayorista y de
Distribucion como instrumentos para hacer efectiva la limitacién de la variacion de tarifas.

Las caracteristicas del Fondo de Estabilizacién de Distribucion se encuentran detalladas en el inciso g) de la Nota 4 de los Estados
Financieros presentados en el Anexo A del presente Prospecto.

$ A efectos de ELFEC, el cambio de Fondo Compensatorio a Fondo de Estabilizacién, corresponde a un cambio de denominacion.

" El préstamo ENDE Gobierno de Bolivia, no corresponde a un préstamo con una institucién financiera, sin embargo los Estados
Financieros Auditados, consideran este pasivo en “Obligaciones con Instituciones Financieras”

™ Es el contrato por el cual uno de los contratantes Illamados comodante, se obliga a prestar gratuitamente el uso de una cosa no
fungible, pero no los frutos de ella; y el otro, llamado comodatario, se obliga a restituirla integramente a su vencimiento.
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Cochabamba y las Alcaldias Provinciales, otorgando por veinte afios (a partir de 1999) “LAS OBRAS”
contempladas en el Contrato de Ampliacién de Lineas Eléctricas para la Electrificaciéon Rural en el
Departamento de Cochabamba, mediante la transferencia gradual de la propiedad de las mismas en
favor de ELFEC S.A.

La explicacion a las variaciones por afio se explica a continuacion:

Entre el afio 2004 y 2005 se muestra una disminucion de 1,761.-MBs debido principalmente a la
amortizacién de los bienes recibidos en comodato y donacion.

Entre la gestiéon 2005 y 2006, la cuenta disminuye debido a que la amortizacidn de los bienes recibidos
en comodato y donacién alcanza a 1,831.-MBs.

Entre la gestiéon 2006 y 2007, la cuenta disminuye debido a que la amortizacién de los bienes recibidos
en comodato y donacién alcanza a 3,213.-MBs.

Previsién parala Indemnizacion

El saldo de esta cuenta al 30 de junio de 2008 es de 40,410.- MBs. E incluye la reposicion de los
beneficios sociales de los trabajadores.

En el periodo 2006 y 2007, esta cuenta se redujo en 23,897.- MBs, debido al anticipo de beneficios
sociales a los trabajadores.

28.3 PATRIMONIO

Esta cuenta al 30 de junio de 2008, representa el 47,51% del total pasivo y patrimonio (343,728.-MBSs).

La principal cuenta patrimonial esta representada por el aporte de los accionistas que constituye el capital
social. A junio de 2008, esta cuenta alcanza a 136,000.- MBs y representa el 39.57% del total patrimonio.

La segunda cuenta mas representativa, es la del Ajuste Global al Patrimonio, que forma parte de la
cuenta de Reservas, que a junio de 2008 representa el 34,94% (120,082.- MBs) del patrimonio.

A continuacion, se detalla el comportamiento del patrimonio por gestién:

Entre el afio 2004 y el 2005 la disminucién de 3,828.- MBs se debe principalmente al decremento de los
resultados acumulados en 4,979.-MBS Por otra parte, las reservas se incrementaron en 1,487.-MBs.

La disminucién del Patrimonio entre la gestién 2005 y 2006 en 971.- MBs se debe principalmente al
decremento de los resultados acumulados en 1,968.-MBs. Las reservas se incrementaron en 155.-MBs

Entre la gestibn 2006 y 2007 el patrimonio se incrementé en 13,937.- MBs debido principalmente al
incremento en resultados de 12,975.- MBs y al incremento en reservas por un total de 962.- MBs.

En la gestién 2007 se aplico la Norma de Contabilidad N°3 revisada (NC 3 Rev.) y la Resolucion CTNC
01/2008 emitidos por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad el 1ro. septiembre de 2007
y el 11 de enero de 2008, respectivamente, utilizando como indice de ajuste la Unidad de Fomento a la
Vivienda (“UFV").

28.4 RESULTADOS

Los ingresos que percibe ELFEC S.A. permiten cubrir los costos de generacion, transmisién y los costos
de distribucion. Existe la transferencia perfecta de los costos de generacién y transmision (pass through)
que se incluyen en las tarifas de los clientes finales.

Por lo tanto, la diferencia entre el ingreso por venta de energia y la compra de energia, representa el
negocio de la distribucién eléctrica al que ELFEC S.A. se dedica.

Adicionalmente, el negocio de distribucidn eléctrica en Bolivia se encuentra indexado principalmente a la
variacion del Indice de Precios al Consumidor (IPC) Nacional.

El aumento sostenido en las ventas fisicas de energia durante los Ultimos afios y el control del costo de
los servicios prestados han reflejado un aumento en el margen bruto entre 2004 y 2007, asi el 2004 fue
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de 21,86%, en 2005 a 22,53%, bajando levemente el 2006 a 19,48%, principalmente por contratacion de
personal fijo en consecuencia a la derogacion del articulo 55 del Decreto Supremo 21060%. A diciembre
de 2007, el margen bruto respecto a los ingresos por ventas, alcanza a 22,07%, mayor a las gestiones
pasadas.

La carga de gastos de administracion y ventas también tuvo un aumento en el periodo de analisis, por la
contratacion de personal fijo§§, en especial para la gestién 2006, por lo que la utilidad operativa disminuy6
como porcentaje de ventas de 14,20% en 2004 a 13,62% en 2005 y 11,57% en 2006. Incrementandose
a 15,18% en la gestion 2007.

A junio de 2008, la utilidad operativa del periodo alcanza a 9.31% de los ingresos por ventas. El margen
operacional es adecuado al bajo riesgo relativo del negocio de distribucidn eléctrica.

Los gastos financieros estan compuestos por intereses devengados y otros gastos financieros
correspondientes a préstamos con la banca y emisién de valores. Estos tuvieron un incremento de
14.84% en el periodo 2004-2005 debido a una mayor actualizacién por variacion de la UFV de los pasivos
financieros. Una disminucion de 2.84% en el periodo 2005-2006 debido a la estabilizacién de los nuevos
financiamientos y las tasas de interés, a través de la emisién de bonos. Un decremento de 2.93% en el
periodo 2006-2007, que se debe principalmente al efecto de la UFV, el cual afecto al valor reexpresado
de la gestién 2006 con un incremento del 7.97%.

Por otro lado, el resultado del ejercicio disminuy6 en 13,85% en el periodo 2004-2005 y en 10,24% en el
periodo 2005-2006. Para posteriormente incrementarse en 66.76% en el periodo 2006-2007, debido a
una utilidad operativa favorable y a la aplicacion de la nueva norma Contable 3 aprobada, referida a la
actualizacion de las cuentas no monetarias en funcion a la variacion de las UFVs.

A junio de 2008, la utilidad operativa alcanza a 19,413.- MBs y el margen bruto respecto a los ingresos
por ventas alcanza a 18.48%. Este margen incluye el efecto del ajuste retroactivo de la indemnizacion,
producto del incremento salarial realizado. Este efecto se da solamente los tres primeros meses del afio.
Asi mismo, por criterio del auditor, el impuesto a las utilidades de las empresas del periodo es
considerado como parte del costo de los servicios prestados.

Gestion 2004-2005.- Entre los factores positivos y negativos que afectaron a la disminucion de la utilidad
neta en 3,204.- MBs, estan principalmente:

Factores positivos.-

1. Crecimiento en el nimero de clientes (4,13%), asi como en las ventas fisicas de energia
(5.75%) debido esencialmente a la recuperacién de la economia local respaldado por medidas de
estabilidad y uniformizacién en las tarifas aplicadas a todo el sistema de ELFEC y basadas en la
normativa vigente, paralelamente se realizaron acciones efectivas para controlar el nivel de
pérdidas técnicas del sistema de distribucion eléctrico.

2. El mayor crecimiento del IPC (4,91%) respecto a la evolucion de la conversién monetaria entre
el Délar Americano y el Boliviano (0,25%), ha favorecido al margen bruto (compra — venta de
energia), ya que los ingresos se encuentra indexados principalmente a la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC). EI mayor margen por éste efecto, que incluye también el efecto
clientes y demanda llega a 12,366.- MBs. Este hecho afecta positivamente para la obtencién del
margen bruto.

Factores negativos.-

1. Se observa un incremento en los gastos de depreciacién en 626.- MBs dentro de la cuenta de
gastos administrativos.

* En mayo de 2006, el Gobierno de Evo Morales emiti6 el decreto 28699 que anulé el articulo 55 del Decreto Supremo 21060, el
ue en 1985 puso en vigencia la libre contratacion.

% De acuerdo a la clasificacion que se realiza en los Estados Financieros Auditados, el monto que representa el personal de las

Gerencias Comercial y de Ingenieria y Operaciones, se considera como parte del Costo de Servicios Prestados. El monto que

representa el personal del resto de la empresa, se considera como Gasto de Administracion y Ventas.
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2. Se reclasifico, los gastos por Alumbrado Publico de las Provincias de las cuales la empresa
esta a cargo, de los gastos no operacionales a los gastos de operacién en el item de prevision
para cuentas incobrables, los cuales no eran reconocidos y por su caracter de incobrable se
empiezan a reconocer.

3. Gastos adicionales por pagos de tasa de regulacién anual a la Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros en 538.- MBs, por los bonos emitidos, que se incluyen en los gastos de
administracion.

4. Ajustes negativos de la correccién monetaria el afio 2005 en 4,746.- MBs, debido a una mayor
actualizacién, por variaciéon de la UFV, de los pasivos financieros. Este efecto se ve compensado
por lo sefialado en el punto 2 anterior.

5. Incremento en gastos en impuesto a las transacciones en 562.- MBs, debido a mayores
ventas y por el impuesto a las transacciones financieras, en 1,180.- MBs.

6. Incremento en gastos por servicios de personal en 4,577.- MBs, incremento en gastos de
materiales y alquiler de oficinas y vehiculos en 690.- MBs, mayor provision para cuentas
incobrables en 1,662.- MBs por reclasificacién de los gastos por Alumbrado Publico, mayores
ingresos por apoyo de postes, comisiones e intereses y otros por 4.82.- MBs.

Gestion 2005-2006.- Entre los factores positivos y negativos que afectaron a la leve disminucién de la
utilidad neta en 2,040.- MBs, estan principalmente:

Factores positivos.-

1. Crecimiento en el nimero de clientes (4,18%), asi como en las ventas fisicas de energia
(6,25%) debido esencialmente al crecimiento de la economia local respaldado por medidas de
estabilidad y uniformizacién en las tarifas aplicadas a todo el sistema de ELFEC y basadas en la
normativa vigente, paralelamente se realizaron acciones efectivas para controlar el nivel de
pérdidas técnicas del sistema de distribucion eléctrico.

2. El mayor crecimiento del IPC respecto a la evolucién de la conversion monetaria entre el Délar
Americano y el Boliviano, ha favorecido al margen bruto (compra — venta de energia), ya que los
ingresos se encuentra indexados principalmente a la variacion del indice de Precios al
Consumidor (IPC). De enero a diciembre del 2006 el ddlar tuvo una reduccion de 0,62%, mientras
gue el IPC un crecimiento del 4,95% en el mismo periodo. El mayor margen por éste efecto, que
incluye también el efecto clientes y demanda llega a 6,255.- MBs. La demanda de energia crecio
en 1,25 veces respecto al crecimiento de la economia del pais, que se estima un crecimiento del
PIB del 5%, mayor en relacién a los afios anteriores, al igual que el crecimiento del nimero de
clientes residenciales e industriales.

Factores negativos.-

1. Se observa un incremento en los gastos de depreciacién en 1,726.- MBs, debido a una mayor
activacion de bienes y no asi por la actualizacion contable respecto de la moneda del Dolar
Estadounidense, por cuanto ésta tuvo un comportamiento negativo.

2. Se reclasificé, los gastos por Alumbrado Publico de las Provincias de las cuales la empresa
esta a cargo, de los gastos no operacionales a los gastos de operacién en el item de prevision
para cuentas incobrables, los cuales no eran reconocidos y por su caracter de incobrable se
empiezan a reconocer.

3. Gastos adicionales en mano de obra por 2,907.- MBs, debido al cambio de politica de la
Compaifiia, respecto a la contratacion de personal.

4. Ajustes negativos de la correccidon monetaria en 835.- MBs, por una mayor actualizacion de los
pasivos financieros, debido a la variaciéon de la UFV. Este efecto se ve compensado por lo
sefialado en el punto 2.
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5. Disminucién leve de los gastos financieros en 434.- MBs, debido a la estabilizacion de los
nuevos financiamientos y las tasas de interés, a través de la emision de bonos.

6. Las empresas eléctricas han firmado una alianza estratégica con el Gobierno. Producto de
esta alianza estratégica, se ha creado la tarifa dignidad que se aplica a partir del mes de abril
2006, que consiste en una reduccion en la factura a aquellos consumidores domiciliarios cuyo
consumo mensual sea inferior o igual a 70 [kWh]/mes, esta reduccién es subvencionada por
todas las empresas que participan dentro el Sistema Interconectado Nacional (SIN). El aporte
mensual promedio que ha realizado ELFEC durante el periodo Abril 2006 — Diciembre 2006, fue
de 187,219.- Bs (Este efecto se encuentra contemplado en el margen bruto)

7. Incremento de gastos en Impuesto a las Transacciones (IT) en 594.- MBs, debido a mayores
ventas de energia y un decremento de gastos en Impuesto a las Transacciones Financieras (ITF)
en 1,172.- MBs, por disminucién de la alicuota de 0,25% a 0,15% a partir del mes de agosto del
2006.

8. Incremento en gastos de materiales, mantenimiento, publicidad, capacitacién y otros en 2,441.-
MBs, mayores gastos por aporte a Superintendencia de Electricidad en 401.- MBs, incremento en
los servicios de asesorias, cortes y reconexiones, lecturas y otros por 257.- MBs.

Gestion 2006 - 2007.- Entre los factores positivos y negativos que afectaron al incremento de la utilidad
neta en 12,898.- MBs, estan principalmente:

Factores positivos.-

1. Crecimiento del numero de clientes en 5,24%, asi como en las ventas fisicas de energia en
6,47%, debido esencialmente al crecimiento de la economia local respaldado por medidas de
estabilidad y uniformizacion en las tarifas aplicadas a todo el sistema de ELFEC y basadas en la
normativa vigente, paralelamente se realizaron acciones efectivas para controlar el nivel de
pérdidas técnicas del sistema de distribucion eléctrico.

2. El mayor crecimiento del IPC respecto a la evolucion de la conversion monetaria entre el Délar
Americano y el Boliviano, ha favorecido al margen bruto (compra — venta de energia), ya que los
ingresos se encuentra indexados principalmente a la variacion del indice de Precios al
Consumidor (IPC). De enero a diciembre del 2007 el délar tuvo una reduccion de 4,48%, mientras
que el IPC un crecimiento del 11,73% en el mismo periodo. El mayor margen por este efecto, que
incluye tambien el efecto clientes y demanda llega a 16,053.- MBs La demanda de energia creci6
en 1,54 veces respecto al crecimiento de la economia del pais, que se estima un crecimiento del
PIB para el 2007 del 4,2%, mayor en relacion a los afios anteriores, al igual que el crecimiento del
numero de clientes residenciales e industriales.

3. Menor gasto por correccion monetaria en 2,855.- MBs, debido a la actualizacién de las cuentas
no monetarias (activo fijo, otros activos y patrimonio), en funcién a la variacion de la UFV (que a
su vez esta en funcién a la variacion del indice de Precios al Consumidor del afio actual y afio
anterior) de acuerdo a la nueva norma contable 3 aprobada por el Consejo Técnico de Auditoria.

Factores negativos.-

1. Gastos adicionales en mano de obra, debido al cambio de politica de contratacién de personal
para adecuarse a las nuevas disposiciones gubernamentales, por la reposicion salarial y el ajuste
retroactivo de la indemnizacion que es afectada por lo anterior.

2. Las empresas eléctricas han firmado una alianza estratégica con el gobierno. Producto de
esta alianza estratégica, se ha creado la tarifa dignidad que se aplica a partir del mes de abril
2006, que consiste en una reduccion en la factura a aquellos consumidores domiciliarios cuyo
consumo mensual sea inferior o igual a 70 [kWh]/mes, esta reduccion es subvencionada por
todas las empresas que participan dentro el Sistema Interconectado Nacional (SIN). El aporte
mensual promedio que ha realizado ELFEC durante el periodo enero-diciembre 2007 fue de
187,219.- Bs (éste efecto se encuentra contemplado en el margen), el cual no se produjo
totalmente en el 2006, por que la medida fue aplicada a partir de abril 2006.

23



28.5

3. La variacion entre las gestiones 2006 y 2007, muestra un decremento en el gasto financiero,
gue se debe principalmente al efecto de la UFV, el cual afecto al valor reexpresado de la gestién
2006 con un incremento del 7.97%.

4. Incremento de gastos en Impuesto a las Transacciones (IT), debido a mayores ventas de
energia y un decremento de gastos en Impuesto a las Transacciones Financieras (ITF), por
disminucién de la alicuota de 0,25% a 0,15% a partir del mes de agosto del 2006, afectando
positivamente la totalidad del afio 2007.

5. Incremento en gastos de materiales, alquileres y comisiones bancarias en 460.- MBs, menores
gastos por aporte a Superintendencia de Electricidad en 384.- MBs, debido a la disminucion de la
tasa del 1% al 0.8% sobre ventas de energia, aportes mayores al Comité de Despacho de Carga
en 215.- MBs, menor provision para cuentas incobrables, y finalmente la mayor variacion en
Contratistas fue que el afio 2006 se tuvo todavia los gastos por servicios de asesorias en
sistemas gerenciales de gestion y otras areas prestadas por la Compafila PPL Holding por

9,779.- MBs, cuyo gasto no se produjo el afio 2007.

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

Liguidez y Solvencia

El principal indicador de liquidez de la

SOCi_Gdad' definido com_o el ?‘Ctivo Liguidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente]
corriente sobre el pasivo corriente, 1.50

muestra que los refinanciamientos de 1.40

pasivos a través de Bonos, ha ' 1.33

repercutido en una mejor situacién de  1.30 F—a 131 nl3l

liquidez de la empresa, la cual presente 120 {17 1.22
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caracteristicas del sector. ’

El ratio considera a partir de la gestion 100 0.91
2006 la reclasificacion del DPF NRECA al ~ 0-90

activo no corriente. Asi mismo, para 0.80

junio de 2008, considera la reclasificacion
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corriente al activo no corriente.
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El indicador de inmovilizacion muestra que la
sociedad no realizé inversiones en activos fijos
cuyos importes superen la  depreciacion
acumulada durante el periodo 2004 — 2007. A junio
de 2008, existe un incremento en el activo fijo,
debido a una mayor inversion.

En la gestion 2007, existe un incremento en el
patrimonio neto, debido principalmente al
incremento en resultados.
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Por ultimo, el indicador de solidez de la

empresa muestra una estab

destacable. Durante los ultimos afos el
Patrimonio de la empresa se ha mantenido

ilidad

estable habiendo financiado entre el 48% y 45

50% de los activos totales de Elfec.

Rentabilidad

La rentabilidad sobre patrimonio se ha
mantenido por encima de 5,7%
durante los ultimos tres afios. Como
consecuencia del aumento en
resultados para la gestion 2007, el
indicador ha mejorado
significativamente.

Durante la gestién 2007 se tuvo un
menor gasto por exposicion a la
inflacién en funcién a la variacién de
la UFV de acuerdo a la nueva norma
contable 3.
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Productividad

El indice de rotacion de activos muestra que Elfec
ha sido afio a afio mas productiva con los activos
que posee. Durante los ultimos tres afios, Elfec
ha sido capaz de generar mas ventas con el nivel
de activos que administra.
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Actividad

La empresa muestra una gran estabilidad
en sus politicas de cobranzas.
embargo, el periodo promedio de pagos
es menor al
cobranzas, debido a que los pagos a
proveedores de energia se realizan en
forma regular a
sistema mientras que los usuarios de
energia tienen un plazo de 60 dias para
pagar las facturas emitidas.

Financiamiento

Durante las Ultimas gestiones, la relacion
pasivo a patrimonio de la empresa se
mantuvo relativamente constante. El nivel
de endeudamiento muestra una relacion
adecuada al giro de la empresa y otras
empresas.
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A partir de la reestructuracion de los pasivos financieros, alrededor del 32 a 35 % del total del pasivo se
encuentra a corto plazo, con una estructura de plazos del pasivo muy estable.

Estructurade Financiamiento
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BALANCE GENERAL

(Expresado en Bolivianos)

PERIODO 2004 2005 2006 2006 2007 30.06.08
(Reexp. UFV)

ACTIVO
Disponibilidades 19,151,965 9,036,086 39,751,383 42,919,142 18,955,578 7,877,838
Inversiones Temporarias 12,505,569 35,456,353 9,522,930 10,281,805 - -
Cuentas por cobrar comerciales 50,532,515 53,913,707 55,481,854 59,903,162 60,085,697 59,389,647
Otras cuentas por cobrar 11,873,152 12,727,141 9,910,524 10,700,286 11,967,844 10,503,739
Impuestos por recuperar 7,268,409 8,170,563 10,420,486 11,250,887 14,441,901 14,486,028
Empresas Relacionadas 5,216,222 88,819 767,998 829,199 16,155,894 4,650,669
Gastos pagados anticipado 7,523,687 1,633,169 1,567,941 1,692,889 1,009,088 1,774,401
Fondo de estabilizacién - - 11,093,823 11,977,881 27,255,564 -
Materiales en transito - - - - - 217,139
Total Activo Corriente 114,071,520 121,025,837 138,516,939 149,555,251 149,871,566 98,899,461
Fondo de estabilizacion - - - - - 29,354,594
Existencias 1,875,001 1,846,952 1,792,211 1,935,031 9,777,399 9,592,909
Inversiones 529,980 529,980 529,980 572,214 569,931 476,520
Activo fijo neto 509,040,034 498,096,757 487,750,635 526,619,120 514,873,358 549,598,182
Otros activos 2,050,792 2,352,577 13,719,421 14,812,711 17,840,440 35,532,481
Total Activo No Corriente 513,495,807 502,826,266 503,792,247 543,939,076 543,061,128 624,554,686
TOTAL ACTIVO 627,567,327 623,852,103 642,309,186 693,494,327 692,932,694 723,454,147
PASIVO
Empresas relacionadas 18,985,194 6,017,490 14,020,513 15,137,797 292,727 1,898,652
Cuentas por pagar 11,261,603 20,163,985 20,419,494 22,046,708 21,504,766 20,221,353
Deudas Bancarias - 16,029,447 - - 25,055,889 31,498,419
Obligaciones con instituciones financieras 1,574,687 1,199,116 386,010 416,771 25,236,060 -
Obligaciones con el Publico - Bonos 24,891,728 721,804 33,283,046 35,935,347 3,448,141 13,195,419
Deudas fiscales y sociales 13,199,818 13,272,332 13,005,266 14,041,647 19,092,405 9,282,803
Otras cuentas por pagar 20,506,930 20,990,965 18,767,449 20,263,013 21,740,426 25,216,131
Provisiones 1,744,973 4,433,295 5,588,078 6,033,388 6,247,235 6,224,427
Otros pasivos corrientes 5,123,101 7,859,218 169,339 182,833 238,719 1,507,077
Total Pasivo Corriente 97,288,033 90,687,652 105,639,195 114,057,504 122,856,368 109,044,281
Obligaciones con Instituciones Financieras 1,585,125 386,009 - - - -
Deudas Bancarias - - - - - 7,220,000
Obligaciones con el Publico - Bonos 154,050,145 162,333,143 167,421,021 180,762,678 184,575,205 186,697,995
Otros pasivos 39,343,536 37,582,272 35,751,245 38,600,235 35,387,405 36,353,124
Prevision para indemnizaciones 20,761,267 22,151,847 23,757,994 25,651,251 1,753,922 40,410,454
Total Pasivo No Corriente 215,740,073 222,453,272 226,930,260 245,014,164 221,716,532 270,681,573
TOTAL PASIVO 313,028,106 313,140,924 332,569,455 359,071,668 344,572,900 379,725,854
PATRIMONIO
Capital Social 135,494,115 135,158,734 136,000,320 136,000,320 136,000,320 136,000,320
Capital donado 13,024,932 13,024,931 13,024,931 14,062,878 14,062,878 14,982,831
Reservas 140,981,073 142,467,692 142,622,849 164,826,121 165,788,290 187,238,003
Resultados acumulados 25,039,100 20,059,823 18,091,631 19,533,340 32,508,306 5,507,139
TOTAL PATRIMONIO 314,539,221 310,711,179 309,739,731 334,422,659 348,359,794 343,728,293
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 627,567,327 623,852,103 642,309,186 693,494,327 692,932,694 723,454,147

A efectos de este andlisis, las gestiones 2004 y 2005 han sido reexpresadas tomando como afio base la
gestidon 2006, con los siguientes tipos de cambio:

~ Tipo de cambio
Afo US$
2004 8.06
2005 8.08
2006 8.03

Asi mismo, la gestion 2006 ha sido reexpresada a la “UFV”, tomando como afio base la gestion 2007 con
los siguientes tipos de cambio:

Afo UFV
2006 1.19326
2007 1.28835

La informacion correspondiente a junio/08, se encuentra expuesta solo de manera referencial.
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BALANCE GENERAL

ANALISIS DE ESTRUCTURA DE BALANCES ANALISIS DE EVOLUCION DE BALANCES
2006
PERIODO 2004 2005 2006 (Reexp. 2007 30.06.08 2005-2004 2006-2005 2007-2006
UFV)

ACTIVO
Disponibilidades 3.05% 1.45% 6.19% 6.19% 2.74% 1.09% (52.82%) 339.92% (55.83%)
Inversiones Temporarias 1.99% 5.68% 1.48% 1.48% - - 183.52% (73.14%) (100.00%)
Cuentas por cobrar comerciales 8.05% 8.64% 8.64% 8.64% 8.67% 8.21% 6.69% 2.91% 0.30%
Otras cuentas por cobrar 1.89% 2.04% 1.54% 1.54% 1.73% 1.45% 7.19% (22.13%) 11.85%
Impuestos por recuperar 1.16% 1.31% 1.62% 1.62% 2.08% 2.00% 12.41% 27.54% 28.36%
Empresas Relacionadas 0.83% 0.01% 0.12% 0.12% 2.33% 0.64% (98.30%) 764.68% 1848.37%
Gastos pagados anticipado 1.20% 0.26% 0.24% 0.24% 0.15% 0.25% (78.29%) (3.99%) (40.39%)
Fondo de estabilizacion - - 1.73% 1.73% 3.93% - - - -
Materiales en transito - - - - - 0.03% - - -
Total Activo Corriente 18.18% 19.40% 21.57% 21.57% 21.63% 13.67% 6.10% 14.45% 0.21%
Fondo de estabilizacion - - - - - 4.06% - - -
Existencias 0.30% 0.30% 0.28% 0.28% 1.41% 1.33% (1.50%) (2.96%) 405.28%
Inversiones 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.07% (0.00%) 0.00% (0.40%)
Activo fijo neto 81.11% 79.84% 75.94% 75.94% 74.30% 75.97% (2.15%) (2.08%) (2.23%)
Otros activos 0.33% 0.38% 2.14% 2.14% 2.57% 4.91% 14.72% 483.17% 20.44%
Total Activo No Corriente 81.82% 80.60% 78.43% 78.43% 78.37% 86.33% (2.08%) 0.19% (0.16%)
TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% (0.59%) 2.96% (0.08%)
PASIVO
Empresas relacionadas 3.03% 0.96% 2.18% 2.18% 0.04% 0.26% (68.30%) 133.00% (98.07%)
Cuentas por pagar 1.79% 3.23% 3.18% 3.18% 3.10% 2.80% 79.05% 1.27% (2.46%)
Deudas Bancarias - 2.57% - - 3.62% 4.35% - (100.00%) -
Obligaciones con instituciones financieras 0.25% 0.19% 0.06% 0.06% 3.64% - (23.85%) (67.81%) 5955.14%
Obligaciones con el Publico - Bonos 3.97% 0.12% 5.18% 5.18% 0.50% 1.82% (97.10%) 4511.09% (90.40%)
Deudas fiscales y sociales 2.10% 2.13% 2.02% 2.02% 2.76% 1.28% 0.55% (2.01%) 35.97%
Otras cuentas por pagar 3.27% 3.36% 2.92% 2.92% 3.14% 3.49% 2.36% (10.59%) 7.29%
Provisiones 0.28% 0.71% 0.87% 0.87% 0.90% 0.86% 154.06% 26.05% 3.54%
Otros pasivos corrientes 0 0 0.03% 0.03% 0.03% 0.21% - - -
Total Pasivo Corriente 15.50% 14.54% 16.45% 16.45% 17.73% 15.07% (6.78%) 16.49% 7.71%
Obligaciones con Instituciones Financieras 0.25% 0.06% - - - - (75.65%) (100.00%) -
Deudas Bancarias - - - - - 1.00% - - -
Obligaciones con el Publico - Bonos 24.55% 26.02% 26.07% 26.07% 26.64% 25.81% 5.38% 3.13% 2.11%
Otros pasivos 6.27% 6.02% 5.57% 5.57% 5.11% 5.02% (4.48%) (4.87%) (8.32%)
Prevision para indemnizaciones 3.31% 3.55% 3.70% 3.70% 0.25% 5.59% 6.70% 7.25% (93.16%)
Total Pasivo No Corriente 34.38% 35.66% 35.33% 35.33% 32.00% 37.42% 3.11% 2.01% (9.51%)
TOTAL PASIVO 49.88% 50.19% 51.78% 51.78% 49.73% 52.49% 0.04% 6.20% (4.04%)
PATRIMONIO
Capital Social 21.59% 21.67% 21.17% 19.61% 19.63% 18.80% 0) 0 -
Capital donado 2.08% 2.09% 2.03% 2.03% 2.03% 2.07% (0.00%) (0.00%) -
Reservas 22.46% 22.84% 22.20% 23.77% 23.93% 25.88% 1.05% 0.11% 0.58%
Resultados acumulados 3.99% 3.22% 2.82% 2.82% 4.69% 0.76% (19.89%) (9.81%) 66.42%
TOTAL PATRIMONIO 50.12% 49.81% 48.22% 48.22% 50.27% 47.51% (1.22%) (0.31%) 4.17%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% (0.59%) 2.96% (0.08%)




ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresado en Bolivianos)

2006
PERIODO 2004 2005 2006 (Reexp. UFV) 2007 30.06.08
Ingresos por venta de servicios 314,798,868 336,247,203 375,281,302 405,187,189 410,387,874 208,474,896
Ventas de Energia 306,709,251 327,761,432 366,244,333 395,430,071 400,743,511 203,253,454
Otros Ingresos 8,089,617 8,485,771 9,036,969 9,757,118 9,644,363 5,221,442
Costos de servicios prestados (245,980,083) (260,490,563) (302,164,584) (326,243,854) (319,821,021) (169,942,800)
Margen bruto 68,818,786 75,756,639 73,116,718 78,943,335 90,566,853 38,532,096
Gastos de administracion y ventas (24,115,163) (29,945,298) (29,704,959) (32,072,125) (28,282,450) (19,188,707)
Utilidad operativa 44,703,623 45,811,341 43,411,759 46,871,210 62,284,403 19,413,389
Ingresos no operacionales
Ingresos financieros 1,093,023 1,179,927 1,266,132 1,367,028 790,413 235,535
Otros ingresos 432,364 709,495 1,042,410 1,125,479 615,524 775,309
Gastos financieros (13,319,672) (15,295,913) (14,862,160) (16,046,514) (15,576,068) (8,819,618)
Otros gastos (3,453,814) (509,370) (606,637) (654,979) (2,173,203) (2,798,378)
Resultado por exposicion a la inflacién y mantenimiento de valor 951,875 (3,790,052) (4,625,894) (4,994,528) (2,138,976) (3,789,968)
Utilidad antes de impuestos 30,407,399 28,105,429 25,625,610 27,667,696 43,802,093 5,016,269
Impuesto a las Utilidades de las Empresas (7,268,409) (8,170,563) (7,731,151) (8,347,241) (11,583,429) -
Utilidad neta del periodo 23,138,990 19,934,866 17,894,459 19,320,455 32,218,664 5,016,269
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ESTADO DE RESULTADOS

ANALISIS DE ESTRUCTURA
DE ESTADOS DE RESULTADOS

ANALISIS DE EVOLUCION
DE ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO 2004 2005 2006 (Rzeoeofp. 2007 30.06.08
UFV)

Ingresos por venta de servicios 100.00%  100.00%  100.00% 100.00%  100.00% 100.00%
Ventas de Energia 97.43% 97.48% 97.59% 97.59% 97.65% 97.50%
Otros Ingresos 2.57% 2.52% 2.41% 2.41% 2.35% 2.50%
Costos de servicios prestados (78.14%) (77.47%) (80.52%) (80.52%) (77.93%) (81.52%)
Margen bruto 21.86% 22.53% 19.48% 19.48% 22.07% 18.48%
Gastos de administracion y ventas (7.66%) (8.91%) (7.92%) (7.92%) (6.89%) (9.20%)
Utilidad operativa 14.20% 13.62% 11.57% 11.57% 15.18% 9.31%
Ingresos no operacionales
Ingresos financieros 0.35% 0.35% 0.34% 0.34% 0.19% 0.11%
Otros ingresos 0.14% 0.21% 0.28% 0.28% 0.15% 0.37%
Gastos no operacionales
Gastos financieros (4.23%)  (4.55%)  (3.96%) (3.96%)  (3.80%) (4.23%)
Otros gastos (1.10%)  (0.15%)  (0.16%) (0.16%)  (0.53%) (1.34%)
Resultado por exposicion a la inflacién y mantenimiento de » 0.30%  (1.13%) (1.23%) (1.23%)  (0.52%) (1.82%)
Utilidad antes de impuestos 9.66% 8.36% 6.83% 6.83% 10.67% 2.41%
Impuesto a las Utilidades de las Empresas (2.31%)  (2.43%)  (2.06%) (2.06%)  (2.82%) -
Utilidad neta del periodo 7.35% 5.93% 4.77% 4.77% 7.85% 2.41%

2005-2004  2006-2005 2007-2006
6.81% 11.61% 1.28%
6.86% 11.74% 1.34%
4.90% 6.50% (1.16%)
5.90% 16.00% (1.97%)

10.08% (3.48%) 14.72%
24.18% (0.80%) (11.82%)
2.48% (5.24%) 32.88%
7.95% 7.31% (42.18%)
64.10% 46.92% (45.31%)
14.84% (2.84%) (2.93%)
(85.25%) 19.10% 231.80%
(498.17%) 22.05% (57.17%)
(7.57%) (8.82%) 58.31%
12.41% (5.38%) 38.77%
(13.85%) (10.24%) 66.76%
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INDICADORES FINANCIEROS

PERIODO 2004 2005 2006 2006 2007 30.06.08
(Reexp.
UFV)

LIQUIDEZ Y SOLVENCIA
Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] 117 1.33 131 131 1.22 0.91
Inmovilizacién [Activo Fijo / Patrimonio Neto] 1.62 1.60 1.57 1.57 1.48 1.60
indice de Estabilidad [Activo No Cte. / Pasivo No Cte.] 2.38 2.26 222 222 2.45 231
Autofinanciacion [Reserva / Patrimonio] 0.45 0.46 0.46 0.49 0.48 0.54
Solidez [Patrimonio / Activos] 0.50 0.50 0.48 0.48 0.50 0.48
Capital [Patrimonio / Pasivos] 1.00 0.99 0.93 0.93 1.01 0.91
RENTABILIDAD
Rentabilidad sobre Patrimonio [Resultado / Patrimonio] 7.36% 6.42% 5.78% 5.78% 9.25% -
Rentabilidad sobre Capital [Resultado / Capital] 17.08%  14.75%  13.16% 14.21% 23.69% -
Rentabilidad sobre Activos [Resultado / Activos] 3.69% 3.20% 2.79% 2.79% 4.65%
indice de Retorno en Ventas [Resultado / Ventas] 7.35% 5.93% 4.77% 4.77% 7.85%
Utilidad por accion (Bs) 40.83 35.18 31.58 34.09 56.86 -
PRODUCTIVIDAD
indice de Productividad [Ventas / Patrimonio] 1.00 1.08 121 121 1.18
indice de Rotacion de Activos [Ventas / Activos] 0.50 0.54 0.58 0.58 0.59
ACTIVIDAD
Periodo promedio de cobranzas [Ctas por cob * 360 / Ventas] 58 58 53 53 53 -
Periodo promedio de pago [Ctas por pag * 360 / Costo de Ventas] 16 28 24 24 24 -
FINANCIAMIENTO
Proporcién Deuda Corto Plazo [Deuda a CP / Deuda Total] 31.08% 28.96% 31.76% 31.76% 35.65% 28.72%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Deuda a LP / Deuda Total] 68.92%  71.04%  68.24% 68.24% 64.35% 71.28%
Pasivo / Patrimonio 1.00 1.01 1.07 1.07 0.99 1.10
Pasivo financiero / Patrimonio 0.58 0.58 0.65 0.65 0.68 0.67
Patrimonio/Ventas 1.00 0.92 0.83 0.83 0.85 -
Cobertura de Intereses [Utilidad operativa / Gtos financieros] 3.36 3.00 2.92 2.92 4.00 2.20
Valor Patrimonial Proporcional de cada Accién (Bs) 555.07 548.31 546.60 590.16 614.75 606.58

Cambios en los responsables de la elaboracion y revision la Informacién Financiera

Cambios en el Principal Funcionario Contable

Durante el periodo analizado no existieron cambios en el principal funcionario contable.

Cambio en los Auditores Externos

Los Estados Financieros con informe de Auditoria Externa al 31 de diciembre de 2004 y 2005 fueron

realizados por Price Waterhouse Coopers S.A.

Los Estados Financieros con informe de Auditoria Externa al 31 de diciembre de 2006 y 2007 fueron
realizados por Ernst & Young Ltda.. Este cambio obedecié a una Politica Corporativa de rotacién del

Auditor Externo.

Los Estados Financieros con informe de Auditoria Externa al 30 de junio de 2008 fueron realizados por

Price Waterhouse Coopers S.A.. Este cambio obedece a una Politica Corporativa.
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FitchRatings
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Distribucién Eléctrica
Bolivia
Analisis de Riesgo

Corporates

Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica
de Cochabamba S.A. (ELFEC)

Ratings

Instrumento Rating
Bonos Il US$ AA- (bol)
Bonos IIl UFV AA- (bol)
Bonos IV Emision 1 AA- (bol)
Bonos IV Emision 2 AA- (bol)
Bonos V Emisién 2 AA- (bol)

Perspectiva
Estable

Informaciéon Financiera

ELFEC
(Millones de US$)

Ene-May 08  Ene-May 07

Activos Totales 97,77 77,35
Deuda

Financiera 32,07 23,01
EBITDA 4,48 4,15
Margen EBITDA

%) 18,4% 20,0%
Gstos

Financieros 1,03 0,70
Ventas 24.28 20,74
Deuda

Financiera / 3,0 2,3
EBITDA (x)

EBITDA /

Gastos 4,4 5,9

Financieros (x)

Analistas

Josseline Jenssen
(591 2) 2774470
josseline.jenssen@fitchratings.com.bo

Cecilia Pérez
(591 2) 2774470
cecilia.perez@fitchratings.com.bo

Fundamentos

La calificacion se fundamenta en la concesion de exclusividad para distribuir y
comercializar energia eléctrica en el departamento de Cochabamba por 40 afios
(hasta el afio 2039). Ademas de lo anterior, se considera favorable la fijacion de
tarifas cada 4 afios que permite cubrir los costos méas una rentabilidad regulada y el
pass through de las compras de energia a los usuarios finales.

El principal riesgo que se observa se refiere al marco regulatorio inestable y
susceptible a una eventual modificacién que pueda afectar tanto las tarifas como
su indexacion. Asi, los diferentes métodos de indexacion de tarifas ocurridos
anteriormente, las pérdidas de energia por la expansién de la red rural y la
incidencia de la actividad econdémica en el consumo de energia y en el
comportamiento de las cuentas por cobrar, son considerados factores de riesgo
adicionales. También es importante, la exposicion de la empresa a presiones
politicas y sociales por el hecho de brindar un servicio publico.

El 22 de abril de 2008, la Cooperativa de Telecomunicaciones de Cochabamba Ltda.
(COMTECO LTDA.), adquiri6 el 56,66% del capital de Luz del Valle Inversiones S.A.
(accionista mayoritario de ELFEC) y tom6 de esta manera el control sobre ELFEC.
Producto de esta operacion, la empresa cuenta con el respaldo de la Cooperativa y
se amplio la base de accionistas (Comteco es una cooperativa conformada por mas
de 100 mil socios). Adicionalmente se esperaria lograr un ahorro de costos y una
mejora en la prestacion del servicio con las sinergias que surgirian en
infraestructura y en gestién comercial.

Para el actual periodo tarifario 2008-2011, la empresa realizara inversiones de
US$22 millones (US$5,5 millones anuales en promedio), nivel mayor al registrado en
los dltimos 4 afios (US$3,3 millones anuales en promedio) y a la depreciacion anual
(US$4,1 millones).

A mayo 2008, la deuda financiera ascendio a US$32,07 millones y la cobertura del
EBITDA sobre los gastos financieros fue de 4,4 veces (x) mientras que la deuda
financiera con respecto al EBITDA fue de 3,0x. Ambos ratios se comparan
desfavorablemente con los registrados a mayo 2007 (5,9x y 2,3x,
respectivamente), debido al incremento de la deuda financiera (para financiar el
anticipo de beneficios sociales a los trabajadores y por el ajuste monetario).

Factores Claves de la Calificacion

De acuerdo con las proyecciones de la empresa, ELFEC no requeriria un mayor
endeudamiento para cumplir con su Plan de Inversiones. Sélo seria necesario
reprogramar los vencimientos de su deuda actual. Fitch monitoreara el cumplimiento
de las proyecciones y que el nuevo perfil de pagos le permita a la empresa mantener
una adecuada liquidez para cumplir con todas sus obligaciones.

www.fitchratings.com
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Acontecimientos Recientes

El Decreto Supremo No. 29599 del 11 de junio de 2008 dispuso modificar el Reglamento
de precios y tarifas - RPT aprobado por Decreto Supremo No. 26094 del 2 de marzo de
2001 y el Decreto Supremo No. 27302 del 23 de diciembre 2003. La aplicacion del DS
modifica la indexacion de las tarifas por la variacion del ddlar y por la inflacion lo cual
supone una rebaja de las tarifas (anteriormente las tarifas solo se ajustaban por
inflacién). De esta manera, los ingresos de Elfec a partir de julio 2008 se veran afectados
en un 2,81% por la aplicacion de la nueva formula de indexacion.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 17 de enero 2008, aprob6 un
Programa de Emisiones de Bonos (Bonos Elfec V) hasta la suma de US$20 millones o su
equivalente en Bolivianos (“Bs™) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la
Unidad de Fomento de Vivienda “UFV” (“Bs - UFV”") u otra moneda con destino a repagar
pasivos y/o a realizar inversiones.

Liquidez y Estructura de la Deuda

Al 31 de mayo 2008, la compafiia alcanz6 una deuda financiera de US$32,1 millones,
representada en un 84% por bonos y el 16% restante por deuda bancaria de corto plazo. A
la misma fecha, Elfec mantenia US$753 mil en caja y valores liquidos, lo que genera una
deuda financiera neta de US$31,3 millones.

En el 2007 con respecto al 2006, la deuda financiera se incrementd en 10% debido a que
se incurrio en financiamiento bancario de corto plazo para realizar el anticipo de los
beneficios sociales de los trabajadores. Asimismo, tuvo incidencia el ajuste monetario de
la deuda por la variacién de la UFV.

Con el fin de ampliar el plazo de sus obligaciones financieras con vencimiento en el corto
plazo (US$7 millones de su deuda de largo plazo vencen en un afio), la empresa realizara
una emision dentro del Programa de Emisiones de Bonos Elfec V por el equivalente a
US$20 millones.

Flujo de Caja e Indicadores Crediticios

Elfec alcanz6 ventas por US$53,5 millones y un EBITDA de US$12,8 millones en diciembre
2007. Las ventas no mostraron mayor crecimiento con respecto al 2006 (1,3%) debido a
que se realiz6 una revision extraordinaria de tarifas (RET). Lo anterior fue producto de la
mayor rentabilidad que estaban mostrando las empresas distribuidoras a consecuencia de
la reactivacion de la demanda. Sin embargo, el ahorro en contratos con el anterior
operador, permitié que el EBITDA crezca en US$1,8 millones y el margen pase de 20,8% en
diciembre 2006 a 23,9% en diciembre 2007. En los cinco meses, enero-mayo 2008, el
EBITDA fue de US$4,5 millones, ligeramente mayor al registrado en el mismo periodo del
afio anterior (US$4,2 millones).

En el 2007, el Flujo de Fondos de las Operaciones (FFO) totalizé US$9,8 millones, mayor
en US$1 millébn con respecto a lo generado en 2006. Sin embargo, la variacion en el
capital de trabajo de la empresa fue negativo en US$11,4 millones debido a que registrd
anticipos por servicios y alquileres pagados por anticipado a su empresa subsidiaria
Integra S.A. e incrementd los impuestos por recuperar y otros activos.

Por su parte, las inversiones en activo fijo de Elfec totalizaron US$3,7 millones en el
2007, mientras gque la compafia distribuy6é US$2,2 millones en dividendos, lo que result6
en un Flujo de Caja Libre (FCF) deficitario en US$7,5 millones, que fue financiado con
deuda bancaria de corto plazo y con fondos disponibles que la empresa mantenia en caja.
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En el periodo enero-mayo 2008, el monto invertido de la empresa fue de US$2,4 millones
y repartié dividendos por US$4,1 millones, los cuales fueron financiados con recursos
propios.

Dentro de la nueva estructura tarifaria, se aprob6 el Plan de Inversiones de la empresa
por US$22 millones en 4 afios. La empresa espera recuperar las inversiones a través de un
incremento en la cantidad de energia vendida sobre la base de la reactivacién de la
demanda y los proyectos mineros en desarrollo.

Perfil

La Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC) distribuye y comercializa
energia eléctrica en el departamento de Cochabamba. Las operaciones de Elfec en manos
privadas comenzaron en 1995, producto de la adjudicacion del proceso de licitacién que
otorgd el derecho a explotar la distribucion eléctrica en Cochabamba por 40 afios. Sin
embargo, tras los cambios de propiedad, en 1999 se firmé un nuevo contrato que vence
en 2039.

Después que el 12 de julio 2007, la compafiia estadounidense Pennsylvania Power & Light
Corporation (PPL) decidiera vender su participacion indirecta en Elfec, el 92,12% de las
acciones de Elfec esta en poder de la empresa Luz del Valle Inversiones S.A.

A partir del 22 de abril de 2008, COMTECO LTDA. es la empresa controladora de ELFEC a
través de su participacién mayoritaria en Luz del Valle Inversiones S.A.

Estrategia

Elfec tiene como objetivo principal maximizar la rentabilidad por Giga Watt hora (GWh)
vendido, para esto se estd mejorando el sistema de cobro, monitoreando las cuentas por
cobrar, asumiendo financiamiento con terceros, evitando los riesgos que no son propios
del negocio (descalce ingresos US$/Bs), incorporando nueva tecnologia a los procesos e
implementando una estrategia comercial que permita alcanzar una mayor fidelidad de los
clientes.

Operaciones

La Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Cochabamba cuenta actualmente con méas de 300
mil clientes, los cuales se han incrementado durante los Ultimos 5 afios a una tasa
compuesta anual de 4,3%, con un crecimiento del 5,2% en el 2007. Sin embargo, el
consumo promedio mensual se ha mantenido alrededor de 200 KWh por cliente.

Al analizar la importancia de los clientes en las ventas, se observa que los residenciales
representan un 44,3%, los generales tales como hospitales, colegios, universidades, entre
otros representan un 26,8%, mientras que los industriales un 17,9% del total de ingresos
de la compafia. Por su parte, el resto de los ingresos proviene del alumbrado publico
(7,9%) y de otras fuentes con una importancia de 3,1%.

Respecto a las compras de energia, estas se realizan en el mercado spot y a precio nodo
de aplicacién, sin un contrato preestablecido entre la compafiia y el generador. Ademas
de lo anterior, el distribuidor paga por la potencia al generador y por el peaje de
transmision.
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En relacién a la estructura de costos de la compafiia, las compras de electricidad (energia
+ potencia + peaje) representan mas del 50% del total. Los precios de compra son
establecidos por la Superintendencia de Electricidad (SDE) en bolivianos reajustados por
el délar estadounidense e IPC y las tarifas al consumidor son en bolivianos reajustadas al
IPC y recientemente también al dolar estadounidense, sin embargo la compafiia tiene la
facultad de transferir todas las variaciones en el costo de la energia, potencia y peaje
comprada por efecto del tipo de
cambio, de manera inmediata al

Numero de clisntes ve Consumo

300 T —r 300 consumidor final (se conoce con
s antelacion el precio de compra de la
200 4 ] & = = = *i'4 200 energia y potencia), lo cual mitiga el

riesgo de fluctuaciones en el margen
venta-compra por variaciones del
dolar e inflacién. Por lo que se dice
que hay un pass through de las
compras de energia, potencia y
peaje.

100 100
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| C—hMn Clirntrs ———Cnnsamn KWh « clirnts ‘

Otros gastos como  personal,
materiales y contratistas son realizados en bolivianos. Ademas dentro de los otros costos,
aproximadamente el 60% se encuentran contratados en bolivianos y el 40% en dolares.
Respecto a la depreciacion, y gastos financieros se encuentran indexados a la UFV y en
menor medida al dolar.

Otro aspecto importante en la compafiia es el nivel de pérdidas de energia, las cuales se
refieren a pérdidas por caracteristicas técnicas de la red, causas comerciales tales como
mala lectura, clandestinidad y robos de energia entre otras causas que diferencia la
energia comprada v/s energia vendida.

Durante los ultimos afios, la compafiia ha visto incrementar sus niveles de pérdidas
principalmente por expansiones de red a los sectores rurales. Si bien los porcentajes se
han incrementado los ultimos afios, constituyen cifras razonables para las caracteristicas
de la zona de concesion.

Las pérdidas promedio de la

Pérdidas de energia empresa se sitGan alrededor del
10-11% (12% rural que explica

12% alrededor del 40% de la energia
10% 1 1| | | vendida y 8% urbana que
o% EREEEE representa el 60% restante). Con

respecto al tipo de pérdidas, las
6% 1 T doad qook 107% doss otk 119% técnicas son del 7%, las cuales se

g P 7% . .
4% 0 — ] — r pueden regular con inversiones
o5 I R (N (A A I A I vs rendimiento. Sin embargo, al
% costo asociado en disminuir un

punto porcentual la pérdida de
energia, puede ser que el
regulador no esté de acuerdo con
incentivar mayores inversiones
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con incrementos en las tarifas.

Adicionalmente, cabe mencionar que la fijacion tarifaria reconoce un porcentaje de
perdida natural, en la ultima fijacion fue de aproximadamente 9,41% (pudiendo ser
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equivalente a la perdida real) la cual se remunera al incluirla como un costo adicional
para la compafiia.

Posicion Competitiva

El sector eléctrico boliviano se encuentra dividido en tres subsectores: generacion,
transmisién y distribucion, los que a su vez se encuentran integrados por el Sistema
Interconectado Nacional (SIN) y los Sistemas Aislados (SA). El primero (el SIN), que
abastece al 90% del mercado nacional, integra a todo el Mercado Electrico Mayorista
(MEM), mientras que los SA, corresponden a los sistemas no integrados.

La Ley de Electricidad N° 1604 crea el Comité Nacional de Despacho de Cargas (CNDC)
cuyas funciones basicas son planificar, coordinar e informar sobre la operacion del
sistema eléctrico. De acuerdo con el CNDC, se han realizado los estudios de planificacién
de la operacion con un horizonte de 4 afios sobre la base de la informacién de oferta y
demanda del MEM. Los resultados de estos estudios mostraban problemas de
abastecimiento desde el afio 2008. Sin embargo, algunas iniciativas tomadas en el campo
de la generacion y transmision han permitido evitar temporalmente algunos problemas. El
sector esta operando en un rango en el que la demanda y oferta estan virtualmente
equilibradas, lo que no permite tener el margen técnico requerido del 20% que permita
actuar con holgura ante cualquier imprevisto en el suministro. Asismismo, existe una
insuficiente capacidad de generacién en occidente y la capacidad de transmisién de
oriente a occidente est4 restringida.

De esta manera, se ha elaborado un plan de expansién indicativo para los siguientes 4
afios. Este plan recomienda ampliar la generacion con turbinas a gas ubicadas en las areas
central, norte y sur del sistema y refuerzos en el sistema de transmision. Las empresas
operadoras estan dispuestas a dar continuidad a sus inversiones, pero también se
encuentran expectantes ante la coyuntura de cambios en el pais. Es previsible que se
introduzcan modificaciones a la legislacidn sectorial vigente. De hecho ya se tramita una
enmienda para permitir que el Estado participe como un nuevo actor a través de ENDE
Andina (Estado Boliviano y PDVSA de Venezuela).

El sector eléctrico requiere de inversiones en infraestructura con elevados montos y cuya
recuperacién demanda prolongados periodos. Se trata de proyectos de retorno
garantizado en un largo plazo. Se estima que el sector eléctrico boliviano crecera a un
ritmo sostenido del 7% en los proximos afios, lo que exigira multiplicar la capacidad de
instalacion con inversiones estimadas de US$2.000 millones.

850 4800 La demanda depende de Ila
goo 1 “ 1 4800 situacion econdmica del pais y del
as0 L T 4400 gre_cimiento derpogréfico. En los
— e Ultimos  tres afios, la demanda
750 + 1 3m00 muestra una tendencia positiva
700 1 + 3800 producto del crecimiento en el
850 + T g;gg consumo industrial en Santa Cruz,
800 : .' .' .' .' 3000 la expansién de la mineria en Oruro

y Potosi, el consumo doméstico en
La Paz y los mega proyectos
mineros San Cristébal y San
Bartolomé.

2002 2003 2004 2005 2008 2007

—@— potencia (max kW) —— energia (GWh)
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En el 2007, la demanda méaxima de potencia de todo el SIN, registrada por el sistema de
medicion comercial fue de 895,4 MW, mayor en 10,1% con respecto al 2006. Por su parte,
la energia comprada por las distribuidoras tuvo un incremento del 8,8% en el 2007 con
respecto al afio anterior (7,8% en el 2006 con respecto al 2005). Estos incrementos son los
mas altos registrados en los Gltimos 10 afios explicado principalmente por el inicio de
operaciones de Minera San Cristobal.

En el sistema eléctrico boliviano, la distribucién se encuentra regulada, donde cada
empresa tiene en concesion un territorio delimitado para ejercer sus actividades y una
tarifa a cobrar regulada por la Superintendencia de Electricidad. En la actualidad existen
cuatro empresas que superan los 300 GWh vendidos al afio, dos de las cuales son
propiedad del Grupo Iberdrola de Espaifa (Electropaz y Elfeo). Por su parte, los
Consumidores No Regulados (Empresa Minera Inti Raymi S.A, Complejo Metalurgico Vinto
S.A., Coboce Ltda. y desde diciembre 2006, Minera San Cristobal) corresponden a
aquellas empresas que tienen una demanda de potencia igual 0 mayor a 1 MW y que estan
en condiciones de contratar, en forma independiente el abastecimiento directo de
electricidad con el generador o distribuidor u otro proveedor.

Consumo de Energia Eléctrica
(Cifras en GWh)

Empresa Operacién Clientes 2006 2007 07-06%
(a dic 2007)

Cre Santa Cruz 298.347 1.572,4 1.660,8 6
Electropaz La Paz 392.173 1.234,0 1.290,9 5
Elfec Cochabamba 295.622  758,4 812,9 7
Elfeo Oruro 56.862 287 311,7 9
Cessa Sucre 51.360 152,8 157,9 3
Sepsa Potosi 56.604 210,1 232,9 11
San Cristébal Potosi 0,1 129,3

No Regulados 91,0 89,8 -1
Total 1.150.968 4.305,8 4.686,4 8,8

Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga

El hecho de operar bajo un sistema regulado, si bien es cierto que, por una parte tiene
las ventajas de la mayor estabilidad que otorga, por la otra tiene el riesgo de cambios
gue se puedan introducir al sistema y que afecten el retorno esperado de las inversiones
ya realizadas. Este riesgo se va mitigando en la medida que exista mayor estabilidad
politica, y que el sistema bajo el cual se fijan los precios de la energia encuentre una
mayor aceptacion entre los usuarios.

Para el caso de la distribucidn, las tarifas se calculan cada 4 afios. La primera fijacion que
debié decretarse en 1998, fue definida en 1999 para el periodo 1999-2002 debido a un
atraso en el proceso. En el 2003, se mantuvieron las tarifas del 2002. Por su parte, el
Estudio Tarifario para el siguiente periodo, también sufrié un retraso, concluy6é en enero
2004 para el periodo 2004-2007. El proceso tarifario 2008 - 2011, se inicio en febrero de
2007 y concluyé en noviembre de 2007. En Julio de 2007, la SSDE aprobd, para las
empresas distribuidoras, la tasa de retorno para el periodo 2008 - 2011, la misma que
correspondié a un 10,1%. En noviembre de 2007, luego de haber conciliado criterios y
observaciones con la SSDE, se aprobaron por Resolucién Administrativa de la SSDE, los
nuevos cargos base para el periodo 2008 - 2011, esta aprobacion simplifico la estructura
tarifaria uniformizando los sistemas de facturacion y eliminando categorias
inconsistentes. Esta situacién permite mas claridad en la clasificacion de clientes y evita
problemas de categorizacion.
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El calculo de la tarifa se realiza en base al concepto de precios maximos, en el cual se
proyectan costos (utilizando como base, los costos eficientes de la compafiia) por los
préximos 4 afios e ingresos, que incluyen estimaciones de demanda de energia, potencia y
numero de clientes. Con esto se calcula una tarifa que permita cubrir los costos mas una
rentabilidad regulada sobre el Patrimonio Afecto a la Concesionl de la compafiia.

Otros aspectos importantes durante el periodo de regulacion se refiere a: (i) Frente a
variaciones cosiderables en la demanda, la compafiia tiene la facultad de pedir una
revisién extraordinaria en las tarifas de modo que los valores a cobrar incluyan el nuevo
escenario; (ii) El concepto de fuerza mayor se encuentra presente en el marco
regulatorio, el cual permite a las distribuidoras frente a problemas de suministro
ocasionados por eventos catastroficos, no pagar compensaciones por energia no
entregada, lo cual protege a las distribuidoras de electricidad; y, (iii) Se determina un
compromiso minimo de inversién y existe obligatoriedad de realizar las inversiones,
siempre y cuando se cumplan las proyecciones de demanda.

Actualmente al no existir contratos (a excepcion de las distribuidoras Electropaz y Elfeo
con la generadora Cobee), las compafiias generadoras venden energia a precio spot y los
distribuidores venden a los consumidores finales a precio de nodo corregido, que
incorpora las diferencias entre precio spot y precio de nodo que se haya producido en el
periodo anterior (1 afio). Estas diferencias se van registrando mensualmente en cuentas
por pagar y cuentas por cobrar a los clientes finales, que se acumulan en un denominado
“Fondo de Estabilizacion”2, el cual acumula las variaciones del precio de nodo (se calcula
cada 6 meses) que eventualmente no hubieran podido ser traspasadas a los usuarios
finales, asi como las diferencias spot-nodo (se acumulan cada mes). Segun los montos de
este fondo, se traspasara al usuario final una tarifa equivalente al precio de nodo
multiplicado por un “Factor de Estabilizacion”. Este precio resultante llamado Precio de
nodo de aplicacion, es también el que el distribuidor paga al generador, por lo que de
existir variaciones spot/nodo (el generador debe recibir spot), el generador compensara
estas diferencias con el Precio de Aplicacion.

Inicialmente, las cuentas de balance de los generadores incluian una cuenta por cobrar
gue se originaba por las diferencias spot-nodo que no eran traspasadas al consumidor.
Esta deuda del sistema hacia generadores ha disminuido con el tiempo debido a la
existencia del “Factor de Estabilizacién, el cual al ser mayor a uno y dada la coyuntura
de diferenciales spot-nodo, ha compensado todo ese activo por cobrar de las generadoras
originado por afios en que los precios spot eran superiores al nodo.

El otro componente del costo es la potencia, la cual se determina en funcién de una
estimacion que realiza el CNDC de la potencia méaxima, la cual reparte entre los
distribuidores, los que posteriormente traspasardn su costo al consumidor. Una vez
conocida la potencia maxima real del SIN en el afio eléctrico (de noviembre a octubre), se
reliquida los costos de potencia con las cantidades reales. Esta proyeccién implica que es
posible sub o sobreestimar los costos de potencia.

! Definido como el total de activos eléctricos en uso (netos de depreciacion) mas KT (1/12 de las ventas
anuales), menos las donaciones y menos las deudas de largo plazo asociadas a las compras de activos
eléctricos.

2 E] 23 de diciembre 2003, el gobierno nacional emiti6 el DS 27302, que establece la vigencia de los fondos de
estabilizacion y que ha sido reglamentado por la resolucion SSDE 045-2004 Dicha resolucién establece el
tratamiento de los montos correspondientes a las diferencias generadas en las transacciones de electricidad
en el mercado eléctrico mayorista, el tratamiento de los saldos de los fondos de financiamiento de los
generadores y el tratamiento de los fondos de financiamiento de los distribuidores.
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ela demanda en el Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM) creci6 hasta junio 2008 a una tasa anual de 11,8% en energia
y 6,9% en potencia.

e La capacidad de generacién a junio 2008 fue de 1.136,6 MW y la demanda méxima
registrada en los Ultimos 12 meses fue 897 MW.

e La produccion bruta en centrales de generacion a junio 2008 se distribuyé en
hidroeléctrica 33,4% y termoeléctrica 66,6%. La mayor produccion termoeléctrica se
debi6 a la estacionalidad del recurso hidrico. Los meses de mayo a octubre
corresponden a la época de menor disponibilidad de agua.

e La disponibilidad del parque generador hidraulico fue de 99,0% y en el parque
termoeléctrico de 89,7%.

¢ A junio 2008, el costo marginal de generacion fue de 16,12 US$/MWh (sin IVA), mayor a
lo registrado en promedio en el 2007 (15,47 US$/MWh (sin IVA)) debido a la menor
generacion hidroeléctrica en la época seca.

¢ El precio mondémico a los consumidores a junio 2008 fue de 36,35 US$/MWh (sin IVA),
mayor al promedio registrado en el afio 2007 (34,84 US$/MWh (sin IVA)). Cabe
mencionar, que este precio ha sido alrededor de 40,00 US$/MWh (sin IVA) en 1996.

Caracteristicas de los Instrumentos
Bonos ELFEC I1- (US$) Series A,B,Cy D

Los bonos ELFEC Il estan denominados en ddélares. EI monto inscrito fue de US$15
millones en cuatro series (A, B, Cy D) y el monto colocado fue de US$13.090.000.

Uso de los fondos: Los recursos obtenidos de la emisién se destinaron en su totalidad
al refinanciamiento de pasivos financieros y relacionados.

Serie A: La Serie A estuvo compuesta por 300 bonos con un valor nominal US$10.000 a
2 afios plazo. En enero de 2004, se coloco el 100% de la serie que vencid en diciembre
2005. Los intereses se devengaron desde la fecha de emisibn y se pagaron
semestralmente.

Serie B: La Serie B estuvo compuesta por 400 bonos con un valor nominal US$10.000 a 3
afios plazo. En enero 2004, se coloco el 100% de esta serie que vencié en enero 2007.
Los intereses se devengaron desde la fecha de emision y se pagaron semestralmente.
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Serie C: La Serie C estuvo compuesta por 350 bonos con un valor nominal US$10.000 a
4 afos plazo. En enero 2004 se colocd el 100% de la serie que vencié en diciembre
2007. Los intereses se devengaron desde la fecha de emision y se pagaron
semestralmente.

Serie D: La Serie D estd compuesta por 450 bonos con un valor nominal US$10.000 a 5
afios plazo. En febrero y marzo 2004, se colocaron 259 bonos por US$2.590.000 de esta
serie con vencimiento en diciembre 2008. El 05 de diciembre 2006, 240 bonos fueron
redimidos, quedando un saldo de US$190.000 con vencimiento en diciembre 2008. Los
intereses se devengan desde la fecha de emision y se pagan semestralmente.

Tasa de Interés: Las series A, B y C devengaron un interés anual de 6,8%, 7% y 7,2%,
respectivamente. La serie D devenga una tasa de 7,4%.

Resguardos: Los principales resguardos de la emisién se pueden apreciar en la
siguiente tabla.

Resguardos Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Ss de Deuda Minima Si
Relacion Corriente minima No
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales Si
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 No
Entrega de Informacion Si
Limites de Resguardos
Indice Actual Limite del

(al 31 mar 08) Resguardo

Endeudamiento 0,78x <1,20x
Cobertura de deuda 1,77x >1,00x

Garantias: La emisién cuenta con una garantia quirografaria.

Rescate Anticipado: El emisor se reserva el derecho de que luego de transcurridos al
menos 720 dias calendarios computables a partir de la fecha de emision de valores,
rescatar o redimir anticipadamente los bonos, a través de compras en el mercado
secundario bursatil.

Bonos ELFEC 111 (UFV) - Serie Unica

Los Bonos ELFEC Il estdn denominados en unidades de fomento a la vivienda (UFV). El
monto propuesto fue de Bs135 millones en una serie Unica y se colocaron Bs58 millones
a valor nominal.

Uso de los fondos: Los recursos obtenidos de la emisién se destinaron en su totalidad
al refinanciamiento de pasivos financieros y relacionados.

Serie Unica: La Serie esta compuesta por 135 bonos con un valor nominal de Bs 1
millén a 6 afios plazo que vencen en mayo 2010. Los intereses se devengan desde la
fecha de emision y se pagan semestralmente.

Tasa de interés: La serie Unica devenga un interés anual de 9,00%.

Resguardos: Los principales resguardos de la emisién se pueden apreciar en la
siguiente tabla.
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Resguardos Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Ss de Deuda Minima Si
Relacion Corriente minima No
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales Si
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 No
Entrega de Informacion Si
Limites de Resguardos
Indice Actual Limite del

(al 31 mar 08) Resguardo

Endeudamiento 0,78x <1,20x
Cobertura de deuda 1,77x > 1,00x

Garantias: La emision cuenta con una garantia quirografaria.
Rescate Anticipado: Los bonos podran ser rescatados o redimidos anticipadamente
mediante sorteo.

Progama de Emisiones de Bonos ELFEC IV

Las principales caracteristicas del Programa de Emisiones se enumeran a continuacion:

1. El presente Programa de Emisiones se denomina “Bonos Elfec V™.

2. El monto total del Programa de Emisiones de “Bonos Elfec IV’ alcanza a
US$20.000.000 estructurados en una 0 mas emisiones.

3. El plazo maximo del Programa de Emisiones ser4d de un mil ochenta (1.080) dias
calendario.

4. El plazo de cada emision dentro del Programa de Emisiones no sera superior a 2880
dias.

5. Moneda en la que se expresaran las Emisiones que formen parte del Programa de
Emisiones: En Dolares de los Estados Unidos de América (“US$™), Bolivianos (“Bs™) o
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda
“UFV” (“Bs - UFV”) u otra moneda.

6. Tipo de bonos a emitirse dentro del Programa de Emisiones de Bonos: obligacionales y
redimibles a plazo fijo.

7. Forma de circulacién: A la orden.
8. Tipo de interés. Nominal, anual, fijo.
9. Las emisiones que componen el presente Programa de Emisiones y el empréstito

resultante no seran reajustables, en caso de que sean denominadas en Délares
Americanos o en Bolivianos. En caso de emisiones denominadas en Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la UFV, el empréstito resultante sera reajustable.

10. Precio de colocacién: Minimo a la par de valor nominal el dia de la emision.

11. Los Bonos objeto del presente Programa de Emisiones, no seran convertibles en
acciones de la Sociedad.

12. El plazo de colocacion primaria de cada Emisién sera de ciento ochenta (180) dias
calendario, computables a partir de la fecha de emision.

13. Provision para el Pago de Intereses y Amortizaciones: ElI Emisor deberd depositar los
fondos para el pago de capital e intereses en la cuenta que para tal efecto establezca
el Agente Pagador, con al menos un dia habil de anticipacion a la fecha establecida
para el pago.
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Uso de los fondos: Los fondos obtenidos producto de las colocaciones de las emisiones de
Bonos dentro del Programa de Emisiones de Bonos seran destinados a recambio de pasivos
y/0 inversiones, cuyo detalle especifico sera descrito en la Declaracion Unilateral de cada
emision dentro del Programa de Emisiones.

Resguardos: Los principales resguardos de las Emisiones de Bonos que formen parte
del Programa de Emisiones se pueden apreciar en la siguiente tabla.

Resguardos Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Ss de Deuda Minima Si
Relacion Corriente minima No
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales Si
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

(al 31 mar 08) Resguardo

Endeudamiento 0,78x <1,20x
Cobertura de deuda 1,77x > 1,05x*

* La Asamblea General de Tenedores de Bonos ELFEC IV del 27 de febrero de 2007, consideré y aprobd
modificar el Ratio de Cobertura de Deuda a una relacién de cobertura de deuda no inferior a 1,05 (desde 1,00)
entre la generacion interna de fondos y el servicio de deuda.

Garantias: Las emisiones que formen parte del Programa de Emisiones estaran
respaldadas por una Garantia Quirografaria.

Rescate Anticipado: Los Bonos que componen las diferentes emisiones del Programa de
Emisiones de Bonos podran ser rescatados o redimidos anticipadamente luego de
transcurrido un afio desde la fecha de emision establecida en la Comunicacién emitida
por la Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la oferta publica y la inscripcion en
el RMV de la SPVS de las emisiones comprendidas en el Programa de Emisiones. Dicha
redencion podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los articulos
662 al 667 del Codigo de Comercio, en lo aplicable. Esta redencién estara sujeta a una
compensacién monetaria al inversionista, calculada sobre la base porcentual respecto al
monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida de la emision,
con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la emision Porcentaje de compensacion por el saldo a capital a
(en dias) ser redimido
2.880 — 2.521 2,00%
2.520 — 2.161 1,75%
2.160 — 1.801 1,50%
1.800 — 1.441 1,25%
1.440 — 1.081 1,00%
1.080 — 721 0,75%
720 — 361 0,00%
360 -1 0,00%

Adicionalmente, la redencion podra efectuarse a través de compras en el Mercado
Secundario a un precio calculado en funcién a la tasa de mercado del dia en que la
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Sociedad comunique su eventual decision de efectuar una redencion anticipada. La tasa
de mercado sera determinada en concordancia con lo establecido en la Norma Unica de
Valoracién para entidades supervisadas por la Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros.

Bonos Elfec IV - Emisiéon 1

La primera emisién de bonos dentro del Programa de Emisiones es de Bs. 134.512.800
UFV (bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda). Esta emisién se denomina Bonos Elfec IV - Emisién 1 y comprende una serie
Unica.

Uso de los fondos: Por la porcion a ser intercambiada de la presente emision dentro
del programa de emisiones, el emisor no recibié recursos liquidos. Los fondos obtenidos
por la porcion de la presente emisién a ser liquidada en efectivo, seran destinados al
recambio de pasivos de la Sociedad pudiendo ser utilizados, de manera indistinta y a
criterio de la Gerencia de Administracién y Finanzas y sus correspondientes instancias
de aprobacién interna, para cubrir una o varias de las siguientes obligaciones: Pago de
los Bonos Elfec | - UFV y Bonos Elfec Il series “C” y “D”, pago de los Bonos Elfec Il serie
B, pago de linea de crédito de corto plazo contraida con el Banco de Crédito de Bolivia
S.A., pago de linea de crédito de corto plazo contraida con el Banco Santa Cruz S.A. y
pago de proveedores hasta un monto de Bs260.000.

Serie Unica: La Serie Unica esta compuesta por 615 bonos con un valor nominal de
Bs218.720 UFV (bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV) a 8 afios
plazo con amortizaciones parciales en los cupones 12 (en el afio 2012) por 33%, 14 (en
el afio 2013) por 33% y 16 (en el afio 2014) por el 34% restante. En diciembre 2006, se
colocaron 340 bonos por Bs. 74.435.737,18 UFV) con vencimiento en octubre 2014. Los
intereses se devengan desde la fecha de emisién y se pagan cada 180 dias calendario.

Tasa de interés: La serie Unica devenga un interés nominal anual fijo de 6,05%.
Resguardos: De acuerdo con lo descrito en las caracteristicas del programa.
Garantias: La emision cuenta con una garantia quirografaria.

Rescate Anticipado: De acuerdo con lo descrito en las caracteristicas del programa.

Bonos Elfec IV - Emision 2

La segunda emision de bonos dentro del Programa de Emisiones es de Bs54.500.000 UFV
(bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda).
Esta emision se denomina Bonos Elfec IV - Emision 2 y comprende una serie Unica.

Uso de los fondos: Los recursos liquidos obtenidos de la presente emision, seran
destinados a inversiones comprometidas con el ente regulador para las gestiones 2007 -
2008 y al recambio de pasivos de la Sociedad pudiendo ser utilizados, de manera
indistinta y a criterio de la Gerencia de Administracion y Finanzas y sus
correspondientes instancias de aprobacién interna, en una o varias de las siguientes
categorias de inversion y obligaciones:

1) Inversiones

. Expansion Horizontal (Ampliacién de Redes)
. Expansién Vertical (Reforma de Redes)

. Reposicion de Redes de Distribucion

- Proyectos Singulares

- Propiedad General

2) Recambio de Pasivos

. Pago Proveedores
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. Pago de Créditos Puente Contratados para realizar Inversiones segun el Detalle
del punto 1) anterior.

Serie Unica: La Serie Unica esta compuesta por 545 bonos con un valor nominal de Bs
100.000 UFV (bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV) a 8 afios plazo
con amortizaciones parciales en los cupones 12 (en el afio 2013) por 33%, 14 (en el afio
2014) por 33% y 16 (en el afio 2015) por el 34% restante. El 13 de julio 2007 se
colocaron 109 bonos por un monto total de Bs10.900.000 UFV con vencimiento el 28 de
mayo de 2015. Los intereses se devengan desde la fecha de emisién y se pagan cada
180 dias calendario.

Tasa de interés: La serie Unica devenga un interés nominal anual fijo de 6,05%.
Resguardos: De acuerdo con lo descrito en las caracteristicas del programa.
Garantias: La emision cuenta con una garantia quirografaria.

Rescate Anticipado: De acuerdo con lo descrito en las caracteristicas del programa.

Programa de Emisiones de Bonos ELFEC V

Las principales caracteristicas del Programa de Emisiones se enumeran a continuacion:

1. El presente Programa de Emisiones se denomina “Bonos Elfec V.

2. El monto total del Programa de Emisiones de “Bonos Elfec V” alcanza a
US$20.000.000 estructurados en una 0 mas emisiones.

3. El plazo méaximo del Programa de Emisiones ser4 de un mil ochenta (1.080) dias
calendario.

4. El plazo para la amortizacion o pago total de los Bonos a ser emitidos dentro del
Programa de Emisiones de Bonos, no sera superior, de acuerdo a documentos
constitutivos, al plazo de duracion de la Sociedad.

5. Moneda en la que se expresaran las Emisiones que formen parte del Programa de
Emisiones: En Délares de los Estados Unidos de América (“US$”), Bolivianos (“Bs™)
o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda “UFV” (“Bs - UFV”") u otra moneda.

6. Tipo de bonos a emitirse dentro del Programa de Emisiones de Bonos:

obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Forma de circulacién: A la orden.

Tipo de interés. Nominal, anual, fijo.

9. Las emisiones que componen el presente Programa de Emisiones y el empréstito
resultante no seran reajustables, en caso de que éstas sean denominadas en
Dolares Americanos o en Bolivianos. En caso de emisiones denominadas en
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV o a otro indexador o a
otra moneda, el empréstito resultante sera reajustable.

10. Precio de colocacién: Minimo a la par de valor nominal.

11. Los Bonos objeto del presente Programa de Emisiones, no seran convertibles en
acciones de la Sociedad.

12. El plazo de colocacion primaria de cada Emisién sera de ciento ochenta (180) dias
calendario, computables a partir de la fecha de emision.

13. Forma de representacion de los Valores: Los Bonos estardn representados
mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en
Cuenta a cargo de la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), de
acuerdo a regulaciones legales vigentes.

14. Provision para el Pago de Intereses y Amortizaciones: El Emisor debera depositar
los fondos para el pago de capital e intereses en la cuenta que para tal efecto
establezca el Agente Pagador, con al menos un dia habil de anticipacion a la
fecha establecida para el pago.

o~
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Las caracteristicas particulares de cada emision seran determinadas por los funcionarios
delegados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas del 17 de enero 2008.

Uso de los fondos: Los fondos obtenidos producto de las colocaciones de las emisiones de
Bonos dentro del Programa de Emisiones de Bonos seran destinados a recambio de pasivos
y/0 inversiones, cuyo detalle especifico sera descrito en la Declaracién Unilateral de
Voluntad de cada emision dentro del Programa de Emisiones.

Resguardos: Los principales resguardos de las Emisiones de Bonos que formen parte
del Programa de Emisiones se pueden apreciar en la siguiente tabla.

Resguardos Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Ss de Deuda Minima Si
Relacion Corriente minima No
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales Si
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
(al 31 mar 08) Resguardo
Endeudamiento 0,74x <1,20x
Cobertura de deuda 1,77x >1,05x

Garantias: Las emisiones que formen parte del Programa de Emisiones estaran
respaldadas por una Garantia Quirografaria, lo que significa que la Sociedad garantiza las
emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, s6lo hasta
alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de cada emision dentro del
presente Programa de Emisiones.

Rescate Anticipado: Los Bonos que componen las diferentes emisiones del Programa de
Emisiones de Bonos podran ser rescatados o redimidos anticipadamente luego de
transcurrido un afio desde la fecha de emisién establecida en la Comunicacién emitida
por la Intendencia de Valores de la SPVS que autoriza la oferta publica y la inscripcion en
el RMV de la SPVS de las emisiones comprendidas en el Programa de Emisiones.

Dicha redencion podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los
articulos 662 al 667 del Codigo de Comercio, en lo aplicable. La redencion por sorteo
estard sujeta a una compensacion monetaria al inversionista, calculada sobre la base
porcentual respecto al monto de capital a ser redimido anticipadamente, en funcién a los
dias de vida de la emisidn, con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la emision Porcentaje de compensacion por el saldo a capital a
(en dias) ser redimido
2.521 0 mas 2,00%
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2.520 - 2.161 1,75%
2.160 — 1.801 1,50%
1.800 — 1.441 1,25%
1.440 - 1.081 1,00%
1.080 - 721 0,75%
720 — 361 0,00%
360 -1 0,00%

Adicionalmente, la redencién podra efectuarse a través de compras en el Mercado
Secundario a un precio que sea calculado en funcion a los criterios establecidos por las
personas delegadas al momento de determinar cada redencion.

Bonos Elfec V - Emision 2

La segunda emisién de bonos dentro del Programa de Emisiones Bonos Elfec V sera de
Bs. 48.569.800 UFV (bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento de Vivienda). Esta emision se denomina Bonos Elfec V - Emisién 2 vy
comprende una serie Unica.

Uso de los fondos: Los recursos liquidos obtenidos de la presente Emision, seran
destinados al recambio de pasivos de la sociedad, pudiendo ser utilizados, de manera
indistinta y a criterio de la Gerencia de Administracion y Finanzas y sus
correspondientes instancias de aprobacion interna, para cubrir una o varias de las
siguientes obligaciones:

. Bonos ELFEC Il - UFV

. Bonos ELFEC IV - Emisidon 2

. Créditos de corto plazo contraidos en el sistema bancario nacional.
. Pago proveedores

Serie Unica: La Serie Unica esta compuesta por 47 bonos con un valor nominal de Bs
1.033.400 UFV (bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV) a 9 afios plazo
con amortizaciones parciales en los cupones 14 (en el afio 2015) por 30%, 16 (en el afio
2016) por 30% y 18 (en el afio 2017) por el 40% restante. Los intereses se devengan desde
la fecha de emision y se pagan cada 180 dias calendario.

Tasa de interés: La serie Unica devenga un interés nominal anual fijo de 5,0%.
Resguardos: De acuerdo con lo descrito en las caracteristicas del programa.

Garantias: La emisidn cuenta con una garantia quirografaria.
Rescate Anticipado: De acuerdo con lo descrito en las caracteristicas del programa.
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Resumen Financiero - ELFEC S.A.

(Cifra en USD de cada afio)
Tipo de Cambio Bs/USD a final del Periodo 7,31 797 7,67 7,67 8,08 8,06 7,84
may-08 may-07 dic-07 dic-06 dic-05 dic-04 dic-03
Rentabilidad
EBITDA 4478307  4.152.943  12.808.056  10.988.053  9.806.312 9.593.511 8.092.154
Margen EBITDA (%) 18,4% 20,0% 23,9% 20,8% 23,4% 24,5% 21,4%
(FFO - Gastos Fijos) / Capitalizacion Ajustada (%) 18,4% 18,5% 15,4% 15,1% 15,4% 15,1% 14,5%
FCF / Ingresos Operacionales (%) -0,6% -8,3% -141% -1,6% 45% -24,0% 9,5%
Retorno sobre Patrimonio Promedio (%) 2,7% 3,9% 9,4% 6,1% 6,4% 74% 1,3%
Cobertura (x)
FFO / Gastos Financieros 58 6,7 58 52 49 56 50
EBITDA/ Gastos Financieros 44 59 6,3 53 51 58 55
EBITDA/ Servicio de Deuda 1,2 24 14 16 24 19 2,0
FFO / Gastos Fijos 58 6,7 58 52 49 5,6 5,0
FCF / Servicio de Deuda 0,2 06 06 0,2 09 16 13
FCF + Caja y Valores Liquidos / Servicio de Deuda 0,3 -0,2 -0,3 1,2 1,2 -11 15
CFO / Inversiones en Activos Fijos 2,7 1,3 0,4 15 2,6 2,0 2,0
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Financiera Total Ajustada / FFO+Gto Fin. +Arriendos 2,2 21 2,6 2,6 24 24 1,6
Deuda Financiera Total / EBITDA 3,0 23 24 2,6 23 24 14
Deuda Financiera Neta Total / EBITDA 29 2,2 2,2 19 2,2 2.1 1,3
Costo de Financiamiento Estimado (%) 7,8% 6,5% 7,6% 8.2% 11,2% 9,1% 25,5%
Deuda Financiera Corto Plazo / Deuda Financiera Total 21,4% 10,8% 22,5% 16,7% 9,9% 14,5% 22,1%
Balance
Activos Totales 97.769.216  77.345.954  90.343.246  90.416.470  77.690.175  78.152.843  78.767.593
Caja y Valores Liquidos 753.029 1.465.770 2471392 6.936.238 1.125.291 2.385.052 1.092.435
Deuda Financiera Corto Plazo 6.850.356  2.494.954 7.006.531 4739520  2.235.413 3295942  2.530.861
Deuda Financiera Largo Plazo 25.221.349  20.511.567  24.064.564  23.567.494  20.263.904  19.381.727  8.924.618
Deuda Financiera Total 32071.705 23.006.522  31.071.095 28.307.014  22.499.317  22.677.669  11.455.480
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0 0
Deuda Financiera Total Ajustada 32.071.705 23.006.522  31.071.095 28.307.014  22.499.317  22.677.669  11.455.480
Patrimonio Total 46.234.182 37128338 45418487  43601.390 38.693.796  39.170.513  38.610.175
Capitalizacion Ajustada 78.305.887  60.134.859  76.489.581  71.908.404  61.193.113  61.848.182  50.065.655
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FFO) 4.971.767 3.948.479 9.746.698 8.740.766 7.505.122 7.704.212 5.819.612
Variacion del Capital de Trabajo 1.387.196  -2439.262 -11.400.191  -3.181.395 410982  -13.699.471 1.353.179
Flujo de Caja Operativo (CFO) 6.358.963 1.509.218  -1.653.494  5.559.371 7.916.104 5995260  7.172.791
Flujo de Caja No Operativo / Flujo de Caja No Recurrente 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones en Activos Fijos 2.398.416  -1.138.145  -3688.000 -3.772.035  -3.090.228  -3.049.994  -3.557.931
Dividendos Comunes -4109.720  -2.091.581  -2.184.121  -2.655.713  -2.959.266 -351.478 -10.090
Flujo de Caja Libre (FCF) -149.173  -1.720508  -7.525.615 -868.377 1.866.610  -9.396.731 3.604.770
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Netas 0 0 0 0 0 0 0
Otras Inversiones, Neto 0 0 0 0 0 0 0
Variacion Neta de Deuda -1.690.901  -2.950.000 3.060.769  2.812.445 268240  11.122.348  -2.826.693
Variacion Neta de Capital 0 0 0 0 0 0 0
Otros Financiamientos, Netos 0 0 0 0 0 0 -791.989
Variacion de Caja Total -1.840.073  -4.670.508  -4.464.846 1.944.068 1.598.369 1.725.617 -13.912
Resultados
Ingresos Operacionales 24278.721  20.739.923  53.505.590  52.827.534  41.873.873  39.202.848  37.774.168
Variacion de Ventas (%) 17,1% 61,2% 1,3% 26,2% 6,8% 3,8% 2,5%
EBIT 2317776 2.336.993 8120522  6.110.979  5.705.024 5567.076  3.964.277
Gastos Financieros -1.028.243 -698.794  -2.030.778  -2.092.114  -1.904.846  -1.658.739  -1.460.024
Resultado Neto 477.000 677.871 4200608 2518964  2.482.549 2.881.568 491,507
Vencimientos de Deuda Financiera a largo plazo (a mayo 31, 2008)
Afio 2008 2009 2010 2011 2012+
Vencimientos 1588149  5816.300  4.536.714 0 20.261.252

EBITDA = EBIT + Depreciacion y Amortizacion. EBIT = Resultado Operacional. FFO = Utilidad Neta + Depreciacion y Amortizacion +
Resultado Venta de Activos + Castigos y Provisiones + Resultado Inversion en Empresas Relacionadas + Otros Ajustes al
Resultado Neto + Variacion Otros Activos + Variacion Otros Pasivos - Dividendos Pref. CFO = FFO + Variacion Capital de Trabajo.
FCF = CFO + Flujo de Caja No Operativo & Flujo de Caja No Recurrente + Inversion en Activos Fijos + Dividendos Comunes.
Gastos Fijos = Gastos Financieros + Dividendos Preferentes + Arriendos
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA
COCHABAMBA S.A.

Estados financieros al 31 de diciembre de 2007 y 2006
conjuntamente con el Dictamen del Auditor Independiente
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
Santa cruz de la Sierra, 15 de enero de 2008

A los Sefiores Presidente y Drirectores de
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Cochabamba S A,

. Hemos examinadoe los balances generales de Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Cochabamba
S.A. al 31 de diciembre de 2007 y 2006 vy los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de
evolucién del patrimonio neto y de flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas echas.
asi como las notas 1 a 9 que se acompafian. Estos estados lNnancieros son responsabilidad de la
Direccion de la Sociedad. Nuestra responsabiiidad es expresar una opinion scbre estos estados
financieros basados en nuestra auditoria.

2. Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Bolivia. Esas normas requieren que planifiqguemos v ejecutemos la auditoria para obtener razonable
seguridad respecto a si los estados financieros estan libres de presentaciones incorrectas
significativas, Una auditoria incluye examinar, sobre una base de prucbas, evidencias que sustenten
los importes y revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los
principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la Direccion, asi
como también evaluar la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para nuestra opinion.

3. En nuestra opinidn, los estados financieros mencionados en €l primer parrafo presentan
razonablemente, en todo aspecto significativo, la situacion patrimonial v financiera de Cmpresa de
Luz y Fuerza Eléctrica de Cochabamba S.A. al 31 de diciembre de 2007 y 2006, los resultados de
sus operaciones y los flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo
con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Bolivia.

4. Tal como se menciona en la Nota 2.¢) adjunta a los estados financieros, a partir de la gestién 2007,
la Sociedad cambié el criterio de reexpresion de los estados financieros a moneda consiante,
utilizando como indice de ajusie la Umdad de Fomento a la Vivienda (“UFV™) en tugar de la
cotizacion oficial del dolar estadounidense, siguiendo los lineamientos de la Resclucion 01/2008
de! Consejo Téenico Nacional de Auditoria y Contabilidad emitida ¢l 11 de enere de 2008,
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.

ELFEC S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Cifras expresadas en bolivianos, exceplo donde s indica cn forma expresa - Nota 2)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
hspanibilidades (Mota 4 a)
Tnversiones emporarias
Deudores por venlas (Nota 4.b)
CHras cuentas por colwar (MNota 4 ¢}
Impuestos o recuperar {Nota 4 d}
Empresas relacionadas [Nota 4.¢)
Gasios pagados por anucipado (Mot 4.0
Fondo de estabilizacion (Nota 4 g)

Total active corricnie

ACTIVD KO CORRIENTE
Zxislencias
Inversiones
Activa fijo (MNola 4 b}
Otros activos (Nota 4.1)
Total activo no ¢orricnte
TOTALACTIVD

PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO
FASTVO

PASIVO CORRIENTE
bmpresas relacionadas (MNota 4 &)
Cuentas por pagar {Nota 4 )
Deudas bancarias (Nota d.k)
Obhgacones connsnlueiones financierns (Nota 4 [)
Cblipaciones con el pablico - Bonos (Nota 4 m)
Deudas fiscales y socrales (Nota 4 n)
Crtras cuentas por pagar {Nia 4 o)
Brovisiones {Nata 4.p)
Cros pasivos corrigntes

Total pasive corriente

PASIVO NOQ CORRIENTE
Obbgaciones con el poblico - Banos [Natg 4.m)
Chros pasivos no cormicntes {Nota 4 q)
Previsian para indemmzacidn

Total pasive no gorricnte
TOTAL PASIVD

PATRINMONIO NETO (Segun esiudos respectivos)

TOTAL PASIVO Y PATRIMORI NETO

2007 20006

[Reeapresado)
18955578 42919 142
- 10281 805
&0.085 657 52803 162
|1 967 844 10 700,286
14.441 %01 11230 887
16155 894 429 |59
1,009,038 1,692,889
27 255 364 1977 441t
1449 871 366 149 555 251
9 FTT 3ue 1,935 03]
569931 372214
514 873358 2661124
17.840 440 14812711
543 Do 128 543939075
92 937 684 693 454,327
2927127 13137797
21 304 Tat 22048 708

25 055.889 -
23236080 416,771
EEEEREY 35.935 347
19,092 4035 14.041.647
2] 740426 2263 013
6247215 o 035388
238 719 182 833
122 836 368 114 457 504
184 575 205 180 762 674
35 387 4035 3B.600 235
] 783022 25 651 251
221 716 532 245014 |44
344,572,900 JS90T1 68
348,359,794 333 422639
4492 932,604 693,494 427

Las notas | a 9 que se¢ acompafian, forman parte inlegrante de este esiado financiero,
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.

ELFEC S.A.

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS
TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
{Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Ingresos por venta de servicios (Nota 4 r)
Costos de servicios prestados (Mota 4 )

Ganancia Bruta

Gaslos de adminiztracion ¥ ventas (Nota 4.1)
Ganancia Operativa

Otros ingresos y egresos

[ngresos financieros

Mros ingresos (Nota 4.u)

Gastos linancieros

Otros gastos (Nota 4.v)

Resultado por exposicién a la inflacion y manienimieuto de valor
Ganancia antes det impuesto a las utilidades de las empresas

Impuesto a las nulidades de las empresas

Ganancia Neta del Ejercicio

2007 2006

{Reexpresada)

410 387.874 405.187.18%
(313821021 (326.243.854%
9l 566 853 78943335
(28 282 450y (32 072,125}
62 284 403 46 871 210
THAL3 1 367.028
615324 1.125.479
(15.576.068) (16 046 514)
(2 173.203) (654.979)
(2 138 976} {1.994.528)

Las notas 1 a 9 que se acompafian. forman paric intcgrante de este estado Nnancicro.

I

43 802.093 27.667 696

(11.583.429) (3.347.241)

32.218. 664 19,320,455
;.
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*ablo Martinez Ximena Rivero Tdvier de Udaeta Corral
P ontador Genera) Gerente de Administracion y Gerente General
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A,

ELFEC S8.A,

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde sc indica en forma expresa - Nota 2)

Flujo de efcetivo por achividades de speracion

Cianancia nefa del gieraicio
Mis: Cargos y (abonos) & resultados que no producen movimienty de efectivo

Deprecacidn de activo fijo

Bajas netas de achive fijo

Previsidn para indemnizaciones, ncta de pagos
Penalizaciones producto técmico
Consolidacidn de dendendos

Drfercncia de cambio

Previston para cuerias incobrables

Interescs devengados par bonos

Cambios en aclivos y pasivds
Incremente en deudores por venlas y otras cusnitas par cobrar
Tncremento en unpucstos a recuperar, gustos pagados por anticipado ¥ otros activos
Ineremento (Disminucion) en cuentas por pagar
Disminucién de devdas socales
Incremento ¢n 01ras Cucntas por pagar, provisiongs y olrds pasivos no cormienles
Incrementa (Disminucian) en deudas con empresas relacionadas
Folal Nuyo de efectivo faplicada) originadn en actividudes de operacién
Flu)o de efectivo por actividades de inversitn
Adguisiciones de achives Tijos
Tatal flujo de clectivo aplicads a schividades de inveesion
Flujo de efectivo por actividades de linanciamienlo
Pago de dividendos
Maovimicnto neto de bonos
Movimienlo nete de deudas Dinancizray
Total flujo de efecetivo onigmado en sctividades de Bnanciamicnto
Movimiento neto de efective en el glercicio

Drsponibilidades e inversiones temporanas al inicio del eercicio

Cispombilidades ¢ 1nversioncs temporarias al cierre del gjercicio

2007 2006
{Reeaprisada)
32218664 15,320 455
31595338y 37407 156
342493 2232692
4 379 083 4 368 424
333875 508 712
(231 603} -
{142,414 -
| 576 512 2227333
3z 476,405
(3.026.604) (3627097}
(43 979 408) (14 054 447)
(541 942) 275870
5050759 (288 S8
(30,097 202} (14 014.757;
{14.845.070; 7907 476
{17682 296} 42 /40374
(28 286.902) (28931 514)

(28.286.962)

(25931 51

(16752211) (20 369 317}
(24 530 179) 40172 946
43.006 279 {18 601 493)
6,733,889 1202 136
(34 245 369) 14911000
53 200.947 38 289947
15955 578 53 200 947

Las notas 1 a 9 que s¢ acompafian, forman parte imegrante de este estado Nnanctero,
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~ Contador Gengeral Gerenle de Adninistracion y
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

La Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. - FLFEC S.A. fue creada mediante
Resolucion Administrativa N° 04519/96 de 25 de marzo de 1996 dictada por la Direccién de Regisiro
de Comercio ¥ Sociedades por Acciones, en la cual se aprobd la transformacién de la compaiia de una
sociedad de Economia Mix{a a una Sociedad Andnima.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad N 1604, promulgada por
la “Superintendencia de Electricidad” (Ente Regulador) el 2] de diciembre de 1994. Dicha Ley dispone
en el Art. 15 que "las empresas eléciricas en el Sistema Interconectado Nacional deberian estar
desagregadas en empresas de Generacion, Transmision y Distribucion y dedicadas a una sola de estas
actividades".

El estatuto de la Sociedad fue aprobado mediante Resolucion Administrativa No 02-07219/96 de 22 de
marzo de 1996, dictada por la Direccidn General de Registro de Comercio y Sociedades por acciones.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Mercado de Valores y Seguros de la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros de Bolivia bajo el regisiro SPVS-EM-007/99 de 21
de enerc de 1999.

El objeto principal de la Sociedad es la distribucion de energia clécirica en el area urbana, rural v €
tropico del departamenio de Cochabamba, Bolivia.

NOTA 2 — BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

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

a) Consideracion de los efectos de la inflacion:

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2006 han sido preparados en moneda constante
reconociende en forma integral los efectos de la inflacion, siguiende Jla Norma de Contabilidad
N® 3 (NC 3) emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC) del
Colegio de Auditores de Bolivia, utilizando como indice de ajusie la cotizacion del Dolar
Estadounidense con respecto al boliviano.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2007 han sido preparados en moneda conslante
reconociendo en forma integral los efectos de la inflacién, siguiendo los nuevos lincamientos de ta
Norma de Contabilidad N°3 revisada (NC 3 Rev.) y la Resolucién CTNC 01/2008 emitidos por el
Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad el 1ro. septicmbre de 2007 y ¢l 11 de
enero de 2008, respectivamente, utilizande como indice de ajuste la Unidad de Fomento a la
Vivienda (“UFV").



b)

EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A,
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde s¢ indica en forma expresa - Nota 2)

Para fines comparativos, las cifras de los estados financieros y las notas explicativas del ejercicio
terminade ¢l 31 de diciembre d¢ 2006, fueron reexpresados a moneda de cierre del ejercicio
finalizade ¢l 31 de diciembre de 2007, utilizando el coeficiente de (“UFV™) de todo el afio.

Uso de estimaciones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan
los montos de activos y pasivos, la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales
pueden diferir de las estimaciones realizadas. La Gerencia considera que las estimaciones
efectuadas son razonables.

¢) Cambios de criterios contables

En aplicacion de las disposiciones establecidas por el Coiegio de Auditores de Bolivia en la Norma
Contable N® 3 (Revisada y modificada en septiembre de 2007), la Sociedad decidio efectuar la
suspensidn del ajuste de estados financieros a moneda constante con base en la cotizacidn oficial del
Délar estadounidense a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007, asi como la
consecuente reversién del efecto de dicho ajuste realizado a esa fecha.

Asimismo, en cumplimiento de la Resolucion CTNAC 01/2008 emitida por el Consejo Téenico
Nacional de Auditoria y Contabilidad el 11 de enero de 2008 y en aplicacién de la Norma Contable
arriba citada, la Sociedad resolvid efectuar la reposicion del ajuste por inflacion de estados
financieros, utilizando como indice de reexpresidon la Unidad de Fomento g la Vivienda (“"UFV™),
mientras no se cuente con un Indice General de Precios oficial y de emisién diaria.

El efecto de la suspension del ajuste por inflacion sobre la base del indice “Délar”, asi como de la
reposicion sobre la base del indice UFV, se detalla a continuacion:

Reversion de Reposicion du

aclualizacion actualizacion

indice dolar indice L'V

Ganancia (I’érdida) Ganancia (Pérdida)

Inversiones Permanenies 43.687 AR
Activos Fijos 18773 826 37.773.304
Patrimonio (13.164.615) - {23.123.970)
Lfecto neto - ganancia 5.652.898 12,741,208

Este cambio de criterio origind una ganancia (neta) de Bs12.741.208, registrada en el estado de
ganancias y pérdidas en la cuenta “ Resultados por exposicion a la [nflacidn”, de acuerdo a lo
estipulado en la Contable N° 3 (Revisada y modificada en septiembre de 2007).

-6 -



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICTEMERE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE YALUACION

Los principales criterios de valuacion uttlizados por la Sociedad son los siguientes:

a)

b)

d)

€)

Saldos en moneda extranjera:

Se convirtieron a los fipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio para la liquidacion de
estas operaciones, incorporando, de corresponder, los intereses devengados.

Las diferencias de cambio devengadas fueron imputadas a resultados de cada ejercicio, en las
cuentas “Diferencia de cambio” y “Ajuste por inflacidn y Tenencia de Bienes” al 31 de diciembre de
2007 y 2006, respectivamente.

Disponibilidades, cuentas por cobrar, préstamos y deudas:

Se valuaren a su valor nominal, incorporando, en case de corresponder, los intereses devengados
al cigrre de cada ejercicio, seglin las cldusulas especificas de cada operacidn.

Las cuentas por cobrar “deudores por ventas” son los derechos exigibles que tiene la Sociedad
sobre sus clientes, originados en la prestacion del servicio de suminisiro de energia elécetrica.

Inversiones:

Para las inversiones en certificados de aportacion en la cooperativa telefonica local, las cuales
estdn valuadas a su costo de adquisicién actualizado al cierre de cada ejercicio, en funcién de la
variacion del indice Unidad de Fomento a la Vivienda ("UFV”) para la gestién 2007 y en funcion
de la variacion ¢n la cotizacién del dolar estadounidense para la gestion 2006.

Reconocimiento de ingresos y prevision para deudores incobrables:
La Sociedad reconoce el ingreso por ventas en el momento de la efectiva prestacion del servicio.
Para ello, es realizada la eshmacidén y devengamiento del suministro de energia del altimo mes del

gjercicio cuya facturacion es electuada en el mes siguiente.

La previsién para deudores incobrables es considerada suficiente para hacer frente a las
potenciales pérdidas por incobrabilidad de la cartera de usuarios suspendidos.

Inventarios:
Los inventarios, consistentes en material técnico v suminisiros, se encuentran valuados al coslo
promedio de adquisicién, actnalizado al cierre del ejercicio, en funcién de la variacion del indice

Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV™) para la gestion 2007 y en funcion de la variacion en la
cotizacion del dolar estadounidense para la gestion 2006.

_7.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A,
ELFEC S.A.,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Citras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Activo fijo;

Los bienes del activo fijo existentes al 31 de diciembre de 1995 se exponen a los valores
resultantes de un revalto técnico practicado por un perito independiente, actualizados en funcion
de la variacion en la cotizacidn del dolar estadounidense hasta el 31 de diciembre de 2000 y en
funcién de la variacion del indice Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV™) a partir del gjercicio
terminado el 3 | de diciembre de 2007,

E} mayor valor determinado por el perito independiente se expone como parte de los bienes de
uso, identiticindose por separado el costo originalmente registrado.

Los bienes no revalvados y las incorporaciones posteriores al revalio técnico del 31 de Diciembre
de 1995 estdan valvados a su costo de adquisicidn, menos la correspondiente depreciacion
acumulada que es calculada por el método de linea recta, aplicando las tasas anuales definidas por
la Superintendencia de Electricidad.

La cuenta “obras en curso” acumula las inversiones en construceidn, montaje e instalacion de
sistemas de distribucién de alta, media y baja tension (transmision, subtransmision, distribucién y
propiedad general) y estan valuadas al cosio de las planillas de avance de obra mas los
correspondientes costos de mano de obra directa, materiales utilizados y costos financieros
capitalizados hasta la finalizacion de la obra, en funcién de la variacién del indice Unidad de
Fomento a la Vivienda (“"UFV”) para la gestién 2007 y en funcion de la variacién en la cotizacion
del dolar estadounidense para la gestidn 2006.

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al importe de cada
obra, utilizando como limite la tasa establecida por la Superintendencia de Electricidad.

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util
de los bienes son cargados a resultados del ejercicio en el que se incurren. Las mejoras que
prelongan la vida 0til del bien, de ser significativas, son capitalizadas al costo del activo
correspondiente.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.
Provisiones
Las provisiones son reconacidas cuande la Sociedad: a) tiene una obligacion presente como

resultado de eventos pasados, b) es probable que se produzea una salida de fondos para cancelar
dicha obligacion, y ¢) puede realizarse una estimacion confiable del monto a cancelar.



EMPRESA PE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2}

h) Previsién para indemnizaciones;

)

En cumplimiento de disposiciones legales vigentes, la Sociedad determina y actualiza al cierre de
cada ejercicio el monto necesario de prevision destinado a cubrir las indemnizaciones al personal,
consisiente en un sueldo por cada afio de servicio prestade.

Este beneficio es exagible después de transcurridos cinco aflos en los casos de retiro voluntario, ©
en cualquier momento cuando el empleado es retirado sin causa justificada.

Patrimonio neto:
Al cierre de cada cjercicio, el patrimonio establecido al inicio se actualiza por inflacion, en
funcidn de la variacién del indice Unidad de Fomento a la Vivienda ("UFV™) para la gestion 2007

v en funcién de la variacion en la cotizacion del délar estadounidense para la gestion 2006.

El incrementio resultante de dicho ajuste se contabiliza de acuerdo con el siguiente detalle:

. Gestion 2007: en las cuentas patrimoniales “Ajuste de capital” y "Ajuste de reservas

patrimoniales” para las cuentas de capital y el resto de las cuentas patrimoniales, mientras que
el ajuste correspondiente a los resultados acumulados se registra en la misma cuenta. Ambos
procedimientos son contabilizados utilizando como contrapartida la cuenta de resultados
"Ajuste por exposicion a la inflacién”,

. Gestién 2006: La actualizacion del capital en la cuenta patrimonial "Ajuste global del

patrimonio”, mientras que el ajuste correspondiente a los resultados acumulados se registra en
la misma cuenta; ambos procedimientos son contabilizados utilizando como contrapartida la
cuenta de resultados "Ajuste por inflacion v tenencia de bienes”.

El monto acumulada de las cuentas “Ajuste de capital”, “Ajusie de reservas patrimoniales” y
“Ajuste global del patrimonio” no pueden ser distribuidos como dividendo en efectivo, pero
pueden aplicarse a incrementos de capital o a la absorcion de pérdidas, previo tramite legal.

Capital donado

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el capital donado representa el saldo depreciado de los activos
recibidos en donacidn y comodato al 31 de diciembre de 2003,



k)

n)

EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA 5.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Resultado del ejercicio:

La Sociedad sigue la politica de ajustar linea por linea las cuentas del estado de ganancias y
pérdidas, para ello sigue los lineamientos generales establecidos por la Norma de Contabilidad
N® 3, y Norma de Contabilidad N° 3 {revisada) emilida por el Colegio de Auditores de Bolivia,

Cuentas de orden:

Registran fianzas y boletas de garantias otorgadas a favor de terceros y recibidas a favor de la
Sociedad y otros valores en garantia registrados a su valor iominal actualizado.

Administracién de riesgos
t Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, sin embargo, tiene
politicas que aseguran que las ventas por servicios seran cobradas,

i Riesgo de liquidez

La Sociedad posee politicas de tesoreria tendientes a mantener fondos suficientes para hacer
frente a sus obligaciones, asi como disponer de facilidades financieras adecuvadas. Dichas
politicas son complementadas a través de un estricto seguimiento de las cobranzas. Debido a
ta naturaleza dindmica de los negocios de {a Sociedad, las politicas de tesoreria se definen con
el objetivo de mantener flexibilidad en ¢] financiamiento, a través del acceso a lineas de
crédite.

iii Riesgo de tasa de interés

La Sociedad finan¢ia sus operaciones a través de la emision de bones y obtencién de préstamos
bancarios, que tienen tasas de interés fijas. La Sociedad no posee activos financieros que estén
expuestos al riesgo de la tasa de interés,

Impueste a las Transacciones Financieras (ITF)

A partir de la gestion 2004, la Sociedad esta sujeta al impuesto a las Transacciones Financieras
que grava los movimientos de efectivo realizados en los distintos sisiemas de pago. Este impuesto
fue creado mediante Ley N° 2646 de fecha 1° de abril de 2004 y fue puesto en vigencia a partir del
1 de julio de 2004 por un pericdo de 24 meses, con una alicuota de 0,3% para el primer afio v de
0,25% para ¢l segundo. Posteriormente, mediante Ley N® 3446 de 21 de julio de 2006 entra en
vigencia el nuevo ITT por un periodo de 36 meses, con la alicuota de 0,15%.
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NOTA 4 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A,

ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, la composicion de los principales rubros es la siguiente:

a)

b)

c)

d)

Disponibilidades:

Bancos cucntas corrientes - Moncda Nacional

Bancos cuentas comientes - Moncda Extranjera

Deudores por ventas:

Yentas de energia
Reconexiones e nlereses
Créditos otorgadoes a clicntes
Cobros adelantados a chenies
Cobros 4 cuenta de consumo

Previsién parz deudores incobrables

Ctras cuentas por cobrar:

Personal

Provecdores de servicios

Uso conjunto de postes

Cooperativas rurales

Tasa de alumbrado pablico ¥ asco
Comisién tasa de alumbrado pablico v aseo

Prevision para deudores incobrables

Impuestos a Recuperar:

Crédite Fiscal Difendo
IUE. — Impugsio Anticipado 2007

IUE. — Impuesto Anticipado 2006

11 -

2006
2007 {Reexpresado)
17.860.0616 5333271
1.095.562 37.585.871
18955578 42,919,142
62.118.668 63.1530.367
362.408 396,033
99.625 66.916
(324.007) (1.033.366})
(744.285) (999.016)
61.512.399 61.560,934

{1.426.702)

(1.637.772)

. 60.085.697 59.903.162
1624401 1.524.263
5.393.539 3.809.855

493.413 1.019.182
296.920 335.628
197.771 181.865
6.578 480 6.654.691
14.584.524 13.525.487
(2.616.680) (2.825201)
11.967.844 10,700 286
2.858 472 2.903 641
11.583.429 -
- 8.347.296
14.441.901 11.250.887




EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 20006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Empresas relacionadas:

2007 2006
(Reexpresado)
Activo Pasiva Activo Pasivo
INTEGRA S.A. b 16.056.650 292.727 . 14.120.498
LUZ DEL VALLE S.A. i) 99,244 . - .
EMELSABOL LTDA. - . 1.068 .
EMEL S.A hit) . - - 1017.299
PPLG Bolivia Holding Company Lida. ) - : 828.131 .
16.155.894 292.727 829.199 15,137 797

i) El saldo en el activo corresponde principalmente a anticipos por servicios v alquileres cobrados por anhcipade;
mientras que ¢l saldo en el pasivo cormesponde a deudas por servicios recibidos durante el ejercicio, principalinenie
relacionados a compra de materiales. alquileres, ampliaciones y reformas.

it} Corresponde a anticipos para gastos legales.
ili} Corresponde a pagos efectuados por cuenta de la Sociedad por pusios onginades por ¢l personal de intercambio,

iv} Cortesponde principalmente & gaslos pagades por remesas al exterior, por cuenta de PPLG Bobvia Holding
Company Ltda.

Gastos pagados por anticipado:

2006

2007 {Reexpresado)
Seguros 317.262 288 571
Anlicipo a proveedores de servicios 133.034 208 430
Estudio tarifario 304507 1 173 030
Emisidn y colocacion de bonos 20997 22 858
Otros 233.268 -

LOOD.088 1.692 889

Fondo de estabilizacion

En fecha 23 de diciembre de 2003, ¢l Poder Ejecutivo de la Repiblica de Bolivia promulgdé el Decreto
Supremo N° 27302, en el cual establecio medidas para estabilizar las tarifas de electricidad, preservando la
remuneracién de las empresas en los moentes que resulten de la aplicacion de la Ley de Electricidad v su
Reglamentacion, determinando en su articulo segundo lo siguiente:

i) Ellimite de tres por ciento (3%) para la variacion semestral del valor promedio, en términos reales de las
tarifas de distribucion;
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 20807 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

i1) La utilizacion de precios de nodo de aplicacion y cargos larifarios de aplicacion, determinados aplicando
factores de estabilizacién aprobados por la Superintendencia de Electricidad y;

i)La creacién de Fondos de Estabilizacion del Mercado Mayorista y Fondos de Estabilizacién de
Disiribucion, como instrumentos para hacer efectiva la limitacion de la variacién de tarifas.

El Fonde de Estabilizacién de Distribucién, presenta las siguientes caracteristicas y particularidades:

s Semesiralmente, la Superintendencia de Electricidad determina factores de estabilizacion que seran
aplicados a los cargos tarifarios para ser utilizados en la facturacion a los consumidores regulados,

» Cada agente Distribuidor dispone de un Fondo de Estabilizacidn en el que se incluyen los montos
mensuales que resultan de las diferencias entre los valores por ventas a sus consumidores regulados
determinados con los cargos tarifarios aprobados vy los cargos tarifarios de aplicacién, vy otros montos
correspondientes de ajustes previamente analizados v justificados por ia Superintendencia de
Electricidad.

= Los saldos de los fondos de estabilizacion de cada Distribuidor son informados mensualmente a la
Superintendencia de Electricidad, Esta geberfa emitir semestralmente un informe con los saldos.

El procedimiento para la administracion de los Fondos de Estabilizacion de Distribucion, segiin Resolucion
SSDE N° 045/2004, es como sigue:

= Para los Distribuidores, los montos mensuales de las diferencias enire las ventas de electricidad a los
consumidores regulados determinados con los cargos tarifarios aprobades, v los determinados con los
cargos tarifarios de aplicacién se registran en su respectivo Fondo de Estabilizacian de Distribucion,

» Cada distribuidor determina mensualmente el monto a incluirse en su Fondo de Estabilizacion de
Distribucién, calcula ¢l salde a la fecha de cierre de fin de mes de facturacion v presenta esta
informacién a la Superintendencia de Electricidad.

s Los saldes d¢ los Fondos de Estabilizacion del MEM vy de los Fondos de Estabilizacidon de Distribucién
generan un interés mensual caloulado con la tasa de inlerés mensual correspondiente a la tasa de interés
anual neminal pasiva del sisiema bancario, de los depositos a 30 dias en moneda nacional, publicada por
¢l Banco Central de Bolivia, corcespondiente a Ia (ltima semana del mes antertor al que corresponden las
transacciones.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el saldo registrado por este concepto asciende a Bs27.255.564 y
Bs11.977 881, respectivamente.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC §.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

h) Activo fijo

Terrenos

Construccignes y ohras en gjecucién
Edificios y consirugciones ancxas
Lincas y redes de distnbucion
Subestaciones y equipos de distribucion
Transformadores
Medidores
Obras en ejecucidn

Maquinaria
Vehiculos (equipo de transporte y carga)
Instalacidn de comunicacidn
Mucblues v equipo de olicing
Herramuentas ¢ instrumentos
Oiros {Instalaciones diversas)

Otros activos fijos
Liceneias y soflware compulacion
O1ros (inlangibles}

Mayor valor active fijo por revalua (écnico
Tatal 2007

Total 2006

Otros activos

Deposilos en garantia (i)

Anticipo Indemnizacion

Garantia de cumplimicnto - Contrate Inversiones

Emisién de bonos 2004
Obras diferidas {ii)

-14-

2006
2007 (Reexpresada)
Valores
revalorizados y Depreciaciones Valores Valores
de costo acumuladas Nelos Netos
3751776 - 3.751.776 3.751.775
2.136.261 (745.877) 1.390.384 1.443.162
723.150.948 {407.838.992) 315.311.956 318.287 205
175712.414 (69.411.138) 106.301.256 111.821.580
88 350.002 {43.575.5806) 44.776.416 42.553.845
8.619.09% (7.516.295) 1.102.800 321 588
3.666.946 - 5 666.946 4,348,184
4 149 949 (3.477.302) 672.647 893 402
13.580.862 (7.188.221) £.392.64] 7.255.598
6.128.793 (3.944.724) 2.184.069 23417 293
8.724.118 {5.103 643) 3.620.473 4 039.986
18 060.295 (15125611} 2.934.084 4.122.242
8.367.856 (6.256.362) 2.111.4%94 4.639.257
2.171.45] (1.630.833) 340.618 1.638.077
16.114.682 2.000.516 18.115.198 18.321.926
1.084.685. 448 (569.812.090) _514.573.358
1.067.617.828 {540.998.708) _ 326619120
2006
2007 {(Reexpresado)
7.911.412 9 748 060
7.927.177 -
243 369 )
616.556 =
1.141.926 5.064 651
17.840.440 14812711




EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC §.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2047 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en lorma expresa - Nota 2)

(i) En julio de 1992 la Sociedad suscribié un “Convenio Sobre Cooperacidn Téenica™ con la Nacional Rural Electric
Cooperative Association (NRECA). Para ¢l manejo eficiente de Jos fondos. se formard un fondo rotatorio, cuvos
recursos deberdn ser iguales al costo de las inversiones hechas por NRECA en ¢l Proyecto, de acuerdo con un plan
de pagos en un periodo no mayor a diez anos, con un inlerés anual del 6% sobre saldos.

Dicho fondo Roetaterio, deberd ser constituido en depésitos a plazo [ljo, con recursos iguales al costo twotal de la
inversién realizada v deberd ser utilizado en otros proyectos de electrificacion rural v en el mejoramiento de los
sistemas de distribucién de energia eléctrica rural. La utilizacion de estos tfondos s¢ debera realizar necesariamente
con la aprobacion de ELFEC S.A. y NRECA,

Posteriormente, segun ¢l Convenio para Uso Econdmico del Fondo Rotatorio, suscrito el 30 de encro de 2001, sc
establece de comin acuerdo entre Jas partcs que ¢l Fondo Rotatorto una vez utlizados 1os reeursos obienidos al 31 de
diciembre de 2002, ELFEC queda liberado dec constituir pusvamente ¢l Fondo y de esta mansra sus vbligaciones
asumidas ¢n dicho ¢onvenio quedan extinguidas,

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, los depésitos a plazo fijo corresponden al saldo de la constitucion del fondo
rotatorio de acuerdo con ¢l plan de pagos determinado en ¢l Convenio sobre Cooperacion |éenica.

(i) Corresponde a proyectos de inversion (reformas de red existentes) los cuales al cierre del ggercicio no han sido
iniciadas.

Cuentas por pagar:

2006

2007 (Reexpresado)
Proveedores de energla
Guaracachi S.A. 5.924.569 6.443.900
Corani S.A. 3.251.896 4.827.799
Valle Hermoso 5 A. 3.013.786 3.761.726
Isa Bolivia S.A, 1.425.974 435,382
Transportadora de Electricidad 2.835.82] 151.627
Rio Eiécirico 354.348 590,744
IHidroeléctrica Boliviana 1.616.266 2.362.174
Synergia S.A. 109.852 189.142
S.EP.S.A. 6359 10,922
San Joaquin — PARACTI 245 454 249 454
Central Bulo Bulo § A. 2135254 2.BR6.028
Cobee S.A. 366.998 527810
Guabira Encrgia S.A. 191.738 -
Servicios de Desarrollo de Balivia 26451 -

21.504.766 22.046.708
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Deudas bancarias:

2006
2007 {Reexpresado)
Banco Ganadero S.A. (i} 3.925.000 -
Banco Economico S.A. {ii) 8.640.500 -
Banco de Crédito S.A. (iii) 2.663.333 -
Banco Union S.A. (iv) 9.411.600 -
Intcreses sobre préstamos bancarios 415.450 )
__osossss9 -

i) Contrato de préstamo suscrito en fecha 2Yde junio de 2007 por 13s7 850.000 a un afio de plaze, con un interés de
§,50% anuval, amortizable inimestralmente y garantia quirografaria.

u) Contrato de préstamos suscrito en fecha 29 de junio de 2007 por BsB.640.300 a seis meses de plazo. con un interds
de 8,0% anual, amortizable al vencimiento y garantia quirpgrafaria.

iy Conirato de préstamos suscrito en fecha 9 de abril de 2007 por Bs7.920.000 a nueve meses de plazo, con un interés
de 6,4% anual, amortizable trimestralmente y garaniia quirografaria.

iv) Contrato de préstamo suscrito en fecha 27 de diciembre de 2007 por Bs9.411.600 a seis meses de plazo, con un
interés de 8,5% anual, amortizable (rimestralmente v garantia quitografaria

Obligacicnes con instituciones financieras:

2006
2007 {Reexpresado)
Pagares Bursatiles Emision [ iy 235.236.060 -
ENDE - Gobierno de Bolivia (i) - 416,771
25.236.060 416,771

(i) Mediante Acla de Ja Junta General Extraordinana de Accionistas de fecha 10 de ocwbre de 2006, la Sociedad
aprobé el Programa de Emisiones de Pagarés Bursdules (“Programa de Emisiones de pagarés bursiules ELFECT),
en la forma y términos previstos en el Cédigo de Comercie, Ley del Mercado de Valores y sus respeelivos
reglamentos, con las siguientes caracteristicas:

Adicionalmente, mediante Acta de Iz Junla General Extraordingria de Accionistas de CLFEC S A, celebrada en
fecha 31 de encre de 2007, se aprobé la modificacién de las condiciones del Programa de Iimisiones de Bonos
ELFEC 1V, las cuales modifican también aquellas establecidas en c] Acta de la Junta celebrada en focha 10 de
oclubre de 20086, con relacion al Programa de Emisiones de Pagarés Bursitiles,

Mediante Resolucion Administeativa SPVS-IVN©304 de fecha 3 de julio de 2007, cmitida por Ja Superiniendencia
de Pensiones, Valores y Seguros, se autorizd [a inscripcion del Programa de Emisiones de Pagarés Bursailes
ELFEC en ¢l Registro de Mercado de Valores de la SPVS, bajo el Nimero de Registro SPVS-IV-PED-ELD1 5/2007,
de acuerdo a las siguientes condiciones:
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA 5.A.
ELFEC S A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICTEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Mongda: Dolares de los Esiados Unidos de América {USS), Bolivianos {35y o Bolivianos con mantenimicnio de
valor respeclo de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV) (Bs — UFV) u olra moneda.

Mento total del Programa de Emisiones: USS 3.000.000 (Tres millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de
Ameérica) o su cquivalente en moneda nacional u otra moneda.

Plazo del Programa de Emisiones: Setecientos veinte (720} dias calendario, computables a pantir del dia siguiente
habil de emitida la Resolucion Administrativa de 1a SPVS, que autorice ¢ inscriba ¢l Programa de Emisiones en ¢l
Registro del Mercado de Valores de la SPVS para su Oferta Publica Primaria y Negociacién ¢n el Mercado de
Valores.

Periodicidad: Comprenderd emisioncs periddicas de Pagarés Bursdtiles de corte plazo, cuva individualizacion v
caracteristicas seran comunicadas a la SPVS, mediante nota.

Precio de colocacién: Minimamente a la par del valor nominal.

Modalidad de otorgamiento: A fecha [ija (hasia trescientos sesenla (360) dias calendario, computables & partir de fa
fecha dc cada cmision establecida en la autorizacién emitida por la Intendencia de Vatores de la SPVS).

Forma de representacion de los Valores del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles: Mediante anotaciones en
cuenta en ¢l Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia
S5.A. ("EDV™), de acuerdo a regulaciones legales vigentes

IForma de ¢irculacion de los Valores: A la orden.

Plazo de colocacion de cada Emisién: Ciento ochenta (186} dias calendanio, computables a partir de Ta fecha de
cmision establecida ¢n Ja comunicacidn emitida por Ja SPVS, que aworice la Oferta Pablica y la inscripeion de la
correspondiente emision dentro  del Programa de Emisiones de Pagarés Bursitiles en el Registro de Mercado de
Valores de la SPVS.

Procedimienio de colocacion primaria; Mercado pnimano bursaiil a wravés de la Bolsa Boliviana de Valores S AL

{ii) Préslamo suscrito en noviembre de 1991, para financiar la ampliacion del sistema de disiribucion de ELFEC S A,
mediante |a ransterencia de instalaciones de operacion y ¢n construccion de promcdad de la Empresa Nacional de
Electricidad. El crédito fue concedido en dolares estadounidenses a 17 afos plazo, con una tasa de interds
diferenciada por las lineas de erédilo que linanciaron dichos proyectos a la entidad estatal, de acuerdo con el

siguiente detalle

Linea de Crédito: Tasa
ENDE - Instalactones de Operacién 4 5%
ENDE - Instalaciones en Construccion 8.5%
IDA 1818 BO - Instalaciones en Construccion 8.5%

En fecha 30 de junio de 2007, ¢l saldo de la ¢uenta ha sido cancelado (otaiments
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.

ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICTEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

m} Obligaciones con el piiblico — Bonos:

Corriente No Corriente
2006 2006

2007 {Reexpresado) 2007 ~ (Reexpresado)
BONQOS ELFEC 11 (1)
Bonos ELF-E2B-04 306.800 34.679.619 - -
Bonos CLTF-E2C-04 - - ) §.583.206
Bonos ELF-E2D-04 1.457.300 - ) 1.647.282
BONQS ELFEC 111 - UFY (2)
Bonos ELF-U3U-04 - - 74.724.200 74.724.300
BONOS ELFEC LV (3)
Bonos ELF-U10-06 - - 93.807 890 95 807.890
Bonos ELF-1-U1U-07 - - 14.043.015 -
INTERESES SOBRE BONOS 1.684.041 1.255.728 - -

3.448.141 35.935.347 184.575.205  _ 180.762.678

(1) BONOS ELFEC I1

Conforme a los planes societarios de financiamiento mediants la emision de bonos obligacionales, la Junta General
Extraordinaria de Accionistas del 24 de novicmbre de 2003, reinstalada en fecha 27 de noviembre de 2003
aprobd la emisidn de valores de oferta pdblica denominados: "Bonos ELFEC | — U¥V” pos Bsl32 604 000 ¥
“Bonos ELFEC I por US$ 15.000.000, de acuerdo a las siguientes condiciones:

Valor nominal Serie AT USS 3.000.000
Serie B3 USS 4.000.000
Serie “C" LSS 3.300.000
Serie “D” USSE 4 500.000

Plazo Serie “A" — 720dias
Seric "B — 1,100 dias
Seric <€ — | 440 dias
Seric "D — 1.800 dias

Tasa e interés Serie A - 6.80%
Serie™B” - 7.00 %
Serie *C" - 7.20%
Serie "D - 7.40%

{2y BONOS ELFEC I11 - UFV
Mediante Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de marzo de 2004, la Sociedad aprobd una nueva emision

de valores de oferta piblica denominado “Bonos ELFEC I — UFV” por Bs135.000.000 (UFV). de acuerdo a las
siguientes condiciones:
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepte donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Valor nominal Serie “Unica™ Bs135.000.000 (UFVY
Plazo Serie “Unica” — 2 160dias
Tasa de interds Serie “Unica™ - 9%

(3) BONOS ELFECTV

Mediante Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 10 de ocwbre de 2006, la
Sociedad aprobd la emisidn de valores de oferta piblica denominada “Bonos ELFEC IV - UFV™ por USS
20.000.000 o su cquivalente en moneda nacional u otra moneda. Adicionalmentie, mediante Acta de la misma Junta
celebrada cn fecha 31 de enero de 2007, la Sociedad aprobo la moedificacion de las condictones del Programa de
emisién de boros ELFEC 1V, de acuerdo a Jas siguientes condiciones:

Valor nominal Serte “Unica™ USS 20,000 000
Plazo Serie “Unica” — 2.880 dias
Tasa de interés Serie “Unica” — 6.05%

En fecha 5 de diciembre de 2006, la Sociedad dentro del programa de cmision de “Bonos ELFEC IV — UFV”
efectud una nueva emision de valores de oferta pablica denominada “Bonos ELF-UITU-06™ por 33134 512,800
{UFV), de acuerdo a las condiciones establecidas en Acta de Junia lixtraordinaria de Accionistas de fecha 10 de
octubre de 2006 v sus modificaciones, de acuerdo a las siguicntes condiciones:

Valor nominal Scric “Unica” Bsl134.512.800 (LFV)
Plazo Serie “Unica™ — 2.880 dias
Tasu de interés Serie “Unica™ — 6,05%

En fecha 9 de julio de 2007, la Socicdad dentro del programa de cmnisién de “Bonos ELFEC 1V-UFV™ ¢lectuo una
nu¢va emisidn de vatores de oferta pablica denominada "Bonos ELF-1-UTU-07-UTY™ por Bs54.500.000 {UFY), de
acuerdo a las condicioncs establecidas en Acta de lunia Extraordinacia de Accionistas de fecha 10 de octubre de
2006 y sus modificaciones, de acuerido a las siguienies condiciones

Yalor nominal Seric “Unica” Bs54.500.000 (UFV}
Plaso Serie "Unica™ — 2,880 dias
T'asa de interés Serie “Unica” — 6,05%

[.a emision de bonos tienc las siguientes caracteristicas:

s Rescate anticipado
Bonos ELFEC II, ELFEC ITI - UFY

El emisor se reserva el derecho de rescatar o redimir anticipadamente los bonos que componen
{a presente emision, a través de compras en mercado secundario bursatil, luego de transcurridos
al menos 720 dias calendario computables a partir de a fecha de emision.

Cualquier decision de redimir valores a través del mercado secundario debera ser comunicada

como hecho relevante a la Superintendencia de Pensiones Valores y Seguros, a la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. y al representante comun de tenedores de bonos.
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ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Bonos ELFEC IV

Los Benos podran ser rescatados o redimidos anticipadamente luego de transcurrido un afio
desde la fecha de emision.

La redencién podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662
al 667 del Codigo de Comercie v estard sujeta a una compensacién monelana al inversionista,
calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, cn
funcién a los dias de vida de la emision.

¢ Limitaciones de la Sociedad

Ademas de las limitaciones establecidas por las disposiciones legales pertinentes, durante la
vigencia de la emisidn, la Sociedad no podra cambiar de objeto, de domicilio o de
denominacién sin el previo consentimiento de la asamblea general de tenedores de bonos.

» Constitucién de garantias

i.a emisidn de bonos esta respaldada por una garantfa quirografaria de la Empresa de Luz y
Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A ., es decir, por la totalidad de sus bienes presentes v futuros
de manera indiferenciada, solo hasta el monto total de las obligaciones emergentes de la
emisién de bonos,

Durante la vigencia de los bonos, la Sociedad estara sujeta a algunas restricciones, las principales
§& mencionan a continuacion:

» No podra reducir su capital sino en proporcion al reembolso que haga de los bonos en
circulacion.

» En caso de que el emisor realizara futuras emisiones de bonos, éstas no tendran mejores
garantias respecto a la presente emision.

s Mantendré archivos y procedimientos adecuados para el normal desarrollo de sus operacioncs
v efectuara una auditoria externa anual por un auditor independiente.

» La Sociedad no realizara distribuciones, page de dividendos ¢ cualquier forma de cancelacion
de créditos o ingresos a favor de sus accionistas sin antes haber cumplido con los compromisos
financieros y las obligaciones de cancelacién de capital e intereses en las fechas previstas,
emergentes de la presente emision.

» Se obhga a pagar todos los tributos, impuestos, tasas y gravamenes, aplicables a la Sociedad.

o Remitird al Representante Comdn de Tenedores de Bonos, la informacion financiera necesaria
para el seguimientio de la emisién.

-20 -
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(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

Ademas de estas restricciones, los tenedores de bonos exigirdn el cumplimiento de las siguientes
relaciones financieras especificas:

» Larelacion de deuda patrimonio no debe superar el indice de 1,2,

* La Sociedad mantendrd una relacién de cobertura de deuda no inferior a 1 entre la generacion
interna de fondos y el servicio de la deuda,

Posteriormente, mediante Actla de Junta Extracrdinaria de Accionistas de 30 de enero de 2007, Ia
Sociedad aprobé las siguientes modificaciones en las condiciones del Programa de emisién de
bonos ELFEC 1V;

e [l plazo del programa de emisiones de bonos no sera superior a 2880 dias.

¢ [E) Emisor mantendra niveles de seguro sujetos a las pricticas comerciales generalmente
aceptadas en la industria elécirica, con compafiias aseguradoras reconocidas.

e El Emiscr informaré al Representante Comun de los Tenedores de Bonos dentro de un plazo de
diez (10) dias habiles después de que €] Emisor reciba una notificacién escrita, sobre
cualquier demanda judicial o no judicial instituida contra el Emisor por un monto superior a
USE 500.000 (Quinientos mil 00/100 Doélares de los Estados Unidos de Ameérica), © su
equivalente en moneda local, acompafiando un resumen de la demanda y de los pases que esta
adoptando el Emisor para contestar dicha accion.

¢ Entre los Compromisos Financieros a los que se sujetard el Emisor, modificar el Ratic de
Cobertura de Deuda a una relacién no infericr a uno coma cero cinco (1,05} entre la
generacion interna de fondos y el servicio de deuda,

¢ Se establecieron los siguientes hechos como causales de incumplimiento:

- Si el emisor presentara nformacion falsa de acuerdo a los documentos que respaldan las
Emisiones de Bonos aprobadas.

- Si el emisor se presentara insolvente y fuera declarado como tal por una entidad
competente,

- Sila Sociedad Emisora no efectuara cualquier pago correspondiente al capital o intereses de
los Bonos en las fechas de sus vencimientos.

- Si un juzgado competente emitiera contra el Emisor, una declaracion de quiebra, o la
designacion de un liguidador o cualquier otro cargo similar para la liquidacion de la
totalidad o una parte substancial de los activos importantes de Emisor que hiciera necesaria
la disclucion del Emisor o que impida la prosecucion de las operaciones comerciales de
éste.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A.
ELFEC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde se indica en forma expresa - Nota 2)

- Si el Representante Legal del Emisor o cualquier accionista instituyera una accion de
quiebra contra éste ¢ un concurso preventivo de acreedores ante juez o tribunal competente
o si el Emisor presentara una peticion o consentimiento que diera como resultado la
designacion final € inapelable de un interventor, liquidador o sindico para la totalidad o una
parte substancial de los activos del Emisor.

Deudas fiscales y sociales:
2006

2007 _[Reexpresado)
Impuesto a las Utilidades de las Empresas 11.583.429 8.347.24
Impuesto al Valor Agregado 4235268 3.922.454
Impucsto a las Transacciones por pagar 1.142.098 109,833
Rewenciones por pagar 73 004 54192
impuesto a los Inmucbles IMPBIVA 289769 250 459
Impuesto a! Valor Agrepado — Diferido §9.092 96,192
Aportes sociales por pagar 1.679.145 ) 261 276

19.092.405 14041 647
Otras cuentas por pagar:
Dividendos por pagar 946.666 1 004 586
Alumbrade pablico y Tasa dc asco 13.637.856 12,993 985S
Warias obligaciones — Provecdores 4.540 572 3,745 266
Varias obligaciones con clientes 583.960 731,540
Provision reducciones en calidad de distribucidn 2.022.360 ) 1.767.636

21.740.426 _20.263.013

Provisiones:
Provisién prima 2282 497 3.018.181
Otras provisiones moneda extranjera 3.368.604 2.638.374
Qtras provisiones moncda nacional 596.134 370.833

6.247.235 6.033.38%
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Cifras expresadas en bolivianos, excepto donde s¢ indica en forma expresa - Nota 2)

Otros pasivos no corrientes:

2006
2007 (Reexpresado)
Depositos cn Garantias de Chentes 3.939.960 3.907 139
Inversiones Trépico por Capitalizar i) 1.064.062 1 202 7749
Bienes Recibidos en Comodaio i1) 17.509.734 19443711
Bienes Rectbidos en Donacion — NRECA 1ii) 8.607.271 9.360.973
Bienes Recibidos en Donacidn — Terceros jii) 4,246,378 4683 633
35.387.405 38.600.235

Corresponde 2 un proyecto del Programa de Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUDY, para la amphacion de ta
red de distribucién en el trépice de Cochabamba ¢l coal serd donado a la Sociedad c¢on la suscripeion de un
convenio inal de transfercncia de cstos activos [ste activo no forma parte del activo fijo afeclo o la concesion.

De acuerdo con €l contrate de comadato 118/97 firmado ¢l 31 de enero de 1997, 1a Prefeciura del Departamenta de
Cochabamba y las Alcaldias provinciales, en fecha 22 de abril de 1999 procedieron a otorgar cn comodato pot
veinle afios, “LAS OBRASY contempladas en ¢l Contrato de Ampliucién de Lineas Eléctricas para la Llectrificacion
Rural en ¢! Departamente de Cochabamba, mediante Ja transferencia gradual de la propicdad de las mismas a
ELFEC S.A. Eslos biznes no forma parte del activo fijo afecto a Ja concesion,

En junio de 1999, ELFEC S.A. incerpord a sus activos fjos, lineas, redes de distribucién y ransformadores de linea
por un valor de US$ 3.321.210 correspondientes a la gjecucidn del Provecte de Elecirificacidn Rural Fase [, objeto
del contrato de comodato. Hasta ¢l 31 de diciembre de 2003, estos impories fueron incluidos ¢n ¢l patrimonto en ¢l
periedo que dura la transferencia. A pantir del | de enero de 2004, cl saldo no transferide al parrimonio se extingue
contra la depreciacion acumulada de los bienes recibidos.

i1i) Estos importes corresponden a los saldos no depreciados de los bienes recibidos en donacién. que no forma parte del

aclivo fijo afeclo a la concesion.

Ingresos por ventas de servicios

2006
2007 {Reexpresado)
Venlas de energia 440,743.511 305430071
Otros ingresos de explotacion 9.644.363 9757118
410.387.874 _405.187.189
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Costos de servicios prestados

2006
2007 (Reexpresado)
Compras de energia 218.197.509 211.912.617
Personal 324258584 30422688
Consumo de materiales 3.005.144 2482167
Contralos ¥ servicios 26.485.294 34 697 734
Depreciacion de activo fijo 33.646.027 34 752,726
Impuesto a las (ransacciones 2.399.030 6.120.321
Otros 3.662.133 5.855.601
319.821.021 326.243.854
Gastos de administraciéon y ventas
Personal 11.501.987 10793.25%
Consumo de materiales 210.398 55572
Contratos y servicios 7.885.030 12177187
Depreciacion de activo fijo 2.307.362 2.634.430
Remuneracidn al Directorio 2531120 140 452
Gaslos de viaje y representacion 1623225 1,346,185
Quros 4.503.328 4.905.040
28.282.450 32.072.125
Otros ingresos
Consolidacidn de acreencias 231.603 368333
Venta de malcriales en desuso 49,398 $2.573
Diferencia de cambio 252.691 630,392
Curos 81.832 44181
615.524 ] 1.125.479
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v) Otros gastos

2006
2007 {Reexpresado)
Baja retiro de activo fijo 275983 150.541
Cuentas castigadas - 306.896
Ajuste resullado gestiones anteriores [.585.278 -
Orros 311.942 197542
2173203 654 979

NOTA 5- CAPITAL PAGADO
El capital pagade y suscrito al 31 de diciembre de 2007 y 2006 asciende a Bs136.000.320,
correspondiente a 566.668 acciones ordinarias con un valor nominal de Bs240 cada una con derecho a

un voto por accidn.

La composicién accionaria de la Sociedad al 31 de diciembre de 2006 es |a siguiente:

Niimero de Y% de Capital pagado

Accionistas acciones participacidn Bs
PPLG Bolivia Holding Comnpany Lida. 521.994 92.12% 125.278.560
Varios accionislas 44.674 7,88% 10.721.760
566.668 ~100% 136.000.320

Al 31 de diciembre de 2007, la composicién accionaria de la Sociedad sufridé una modificacion debido
a que el accionista mayoritario “PPLG Bolivia Holding Company Ltda.”, decidié realizar el cambio de
su denominacidn social a “Luz del Valle Lida.” y la pesterior transformacién a Sociedad Anénima,
segon Acta de Junta de asamblea extraordinaria de socios y testimonio 208/2007 de 17 de septiembre
de 2007 v Acia de Junta de asamblea extraordinaria de socios y testimonio 307/2007 de 30 de

o

noviembre de 2007, respectivamente. La nueva composicién accionaria, es como sigue:

Numero de Y% de Capital pagado

Accionistas acciones participacién Bx
Luz del Valle lnversiones S.A. 521.994 G2.12% 125,278 560
Varios accionistas 44,674 7.88% 10.721.760
566.608 o 1 0% 136,000,320

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de 2007 y 2006 asciende a 614,75
y Bs590,16, respectivamente.
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NOTA 6 - RESERVAS

a)

b)

Reserva legal
De acuerdo con las disposiciones del Codigo de Comercio, se debe constitwir una reserva legal
como minimo del 5% de las utilidades efectivas y liquidas obtenidas antes de su distribucion,

hasta alcanzar el 50% del capital pagado.

En fecha 31 de enero de 2007 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas aprobo la
constitucion de reserva legal por Bs894 723,

Ajuste global del patrimonio

Corresponde al ajuste por inflacidn generado en las cuentas de Capital y Reservas hasta el 31 de
diciembre de 2006, y solo puede utilizarse para incrementar e! capital pagado o absorber pérdidas.

NOTA 7 - ASPECTOS IMPOSITIVOS

a)

b)

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

De acuerdo con la Ley N°® 843 (Texto Ordenado vigenie) y los Decrelos Supremos N° 24051 y
29382 del 29 de junio de 1995 y 20 de diciembre de 2007, respectivamente, la Sociedad contabiliza
el lmpuesto a las Utilidades de las Empresas {IUE) aplicando la tasa vigente del 25% sobre la
utilidad imposiliva de cada ejercicio, siguiendo ¢l método del pasivo, que no contempla el efecto
de las diferencias temporales entre el resultado contable y el impositivo. Este impuesto es
liguidado y pagado en periodos anuales y es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las
Transacciones hasta la presentacion de la hquidacion del IUE correspondiente al gjercicio
siguiente.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, se constituyd una provision de Bsl1.583.429 y Bs8.347.24 1,
respectivamente con cargo a la cuenta de activo “Impuestos a recuperar’™.

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior:
Quienes paguen, acrediten, ¢ remitan a benefliciartos del exterior rentas de fuente boliviana,

deberan retener y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del
exterior aplicando una tasa del 12,5% sobre ¢l monto tolal acreditado, pagado o remesado.
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La distribucién de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus accionistas del exterior se
encuentra alcanzada por este impuesto. Hecho por el cual las eventuales aprobaciones y pagos de
dividendos por las acciones de la Sociedad seran tomados a los efectos de determinar la base
imponible del respectivo accionista.

NOTA 8§ — POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, la Sociedad mantenia los siguientes activos y pasivos en moneda
extranjera:

2006
2007 {Reexpresado)
Clase y monto de la Cambio Manto cn Monto en
moneda extranjera Vigente moneda local moneda local

ACTIVO

Disponibilidades Uss 142.837 7.67 1.0G95.562 34811 748
[pversiones temporarias Us$ 7.67 0.522.930
Otras cuentas por cobrar Uss 229.457 7.67 1.759.936 1.043.215
Documentos por Cobrar Uss 1.031.475 7,67 7911412 9.028.579
Pagos anticipados LIS$ 799.768 7.67 6.134.220 460.318
Empresas relacionadas US$ 252173 7,07 1.934 182 767,998
Obras en Curso Us$ 887.728 7.67 6 808.872 6 (17.553
Otros activos Uss 247205 7.67 1.896.754 1 637 602
Posicién activa 3.590.735 275400938 63.289.943
PASIVO

Cuentas por pagar comerciales USS 73.642 7.67 564.831 G30.908
Emgpresas relacionadas US$ 38.165 7.67 292.727 5.964.977
Provisiones USs 515.329 7.67 3.952.570 3139712
Otros pasivos LSS 3.764.159 7,67 28.871.102 26.057.459
Préstamos mancicros Uss$ 27.804.355 7.67 213.259.406 42,133 845
Posicion pasiva 32,195,630 246.940.636 78.266.901
Posicion neta pasiva {28.604.915) {219 389 (98) {14.976 9583
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NOTA 9 - REGISTROS LEGALES

Es politica de la Sociedad, foliar, notariar y empastar sus libros contables, tal cual lo requiere el Art. 40
del Codigo de Comercio, una vez finalizado el proceso de revision y examen de sus registros
emergentes de la auditoria externa.

,// r / —,,f_j/fs’" 7
) LS /S
“Z—-"r\f*’*’“" A / / o
Kimena Rivero Javier de Udaeta Corral
Gerente de Administracion y Gerenie General
Finanzas
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EMPRESA DE L.UZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

Estados financieros al 30 de junic de 2008 y al 31 de diciembre 2007
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Dictamen del auditor independiente
Balance general
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Estado de flujo de efectivo

Notas a los estados financieros

Bs = boliviano
US$ = ddlar estadounidense
UFV = unidad de fomento a la vivienda
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PricawnterhouseCcopers 8.R.L.
Santa Cruz - Bolivia

Ciro Tarras No. 9 - B. Equipstrot
Teléfono {591.3) 3384050

Fax (591-3) 3352436

www.pwe com/bo

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
23 de julio de 2008

A los sefiores

Presidente y Directores de

Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC S.A)
Coachabamba

Hemas examinado el balance general de Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC
S.A.) al 30 de junio de 2008 y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de evolucién del
patrimonic neto y de flujo de efectivo por el periode comprendido entre el t de enero y el 30 de junio de
2008, asi como las notas 1 a2 31 que se acomparian. Estos estados financieros son responsabilidad de la
gerencia de la Sociedad. Nuestra responsahilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basados en nuestra auditorfa. Los estados financieros de Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica
Cochabamba S.A. (ELFEC S.A.) al 31 de diciembre de 2007 fueran examinados por otros auditores
cuya informe de fecha 15 de enero de 2008, expresd una apinidn sin salvedades sobre esos estados.

Efectuamos nuestro examen de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.
Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable seguridad
respecto a si los estados financieros estan libres de presentaciones incorrectas significativas. Una
auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias gue sustenten los importes y
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de
contabilidad utitizados y las estimaciones significativas hechas por la gerencia, asi como también evaluar
la presentacién de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestro examen
proporciona una base razonable para nuestra opinion,

En nuestra opinidn, los estados financieros al 30 de junio de 2008 mencionados en el primer parrafo
presentan razonablemente, en todo aspecto significativo, la situacién patrimonial y financiera de Empresa
de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC S.A)) al 30 de junio de 2008, los resultados de sus
operaciones, la evolucion de su patrimonio neto y su flujo de efectivo por el periodo comprendido entre el
1 de enero y el 30 de junio de 2008, de acuerdo con principios de contabilidad generaimente aceptados
an Bolivia.

PricewaterhouseCoopers S.R.L.

{Sacio}

MAT. PROF. N° CAUB-5206
MAT. PROF. N° CAUSC-1504



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC 8.A)

BALANCE GENERAL AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

{Expresado en bolivianos)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades
Deudcres por Ventas.
Otras cuentas por cobrar
Impuestos por recuperar
Cuentas por cobrar empresags relacionadas
Gaslos pagados por adelantado
Matenales an Iransio

Total active corriente

ACTWO NO CORRIENTE
Faondo de establlizacién
Existencias
Inversiongs
Activa filo (neto de depreciackin acumutada)
Ctros activos

Tolal activo no corments

Total active

PASIVO

PASYYQ CORRIENTE
Deudas con empresas relacionadas
Cuentas por Pagar
Deudas bancarias
Ciligaciones con insttuciones financleras
Otligaciones con el pdblico - Bonos
Deudas fiscales y sociales
Otras cuentas por pagar
Provisiones
Otras pasivos coianies

Total pagivo corente

PASIVO NO CGORRIENTE
Deudas bancarias
Ctligaciones con el publico - Bonos
Owros pasivos cormentes no corientes
Previsién para indemnizacionas

Total pasiva no corienta

Total pasivo

PATRMONIO NETO
Capttal
Capital dorado
Reservas
Resultades Acumulados

Total pasivo y palrmonio nsta

Nota

-3 IR Y N

10
11

12
13

14
15
16
1w
18
19
20

15
17
2

27
23.10
28

Las nolas que $e acompaiian, forman parte integrante de estos estados financiercs.

Y

I's

2008 2007
(Reexpresadc y

Igclasificado]
T7.877.838 . 20,195.652
59.389 647 £4.016.503
10.503.739 12.750.780
14.486.028 1§.386.690
4.650 669 17,.212.613
1.774.401 1.075.103

217139 -
20.354.594 29.028.623
9,592,908 10.417.036
476.520 607.216
549,598,182 548.556.373
35.532.481 54.586.347
624.554.686 643.305 595
723 454 147 772.843.136
1.698.652 311877
20.221.353 22911.608
31.498 419 26 895.045
- 26.887.003
13.185.419 3.6731.748
9.202.803 20.341.430
25.216.131 23.162.685
6.224.427 6.655.929
1507077 254337
109.044.261 130.893.632

7.220.000 -
186.697 995 166.650.115
36.353.124 37.702.449
40.410.454 7.547.450
270 681.573 271.900.014
379.725.854 402.793 548
156.443.792 156.444.230
14.982.831 14.982.871
166.794.531 165.087.390
5.507.139 34,634,999
343 728 293 371.149.430
723 454147 773.943.138

iala

~~ PabloMartinez
Contador General

~Riména Rivern’
Garente de Administracion y
Finanzas

Javier de Udaeta Corral
Gerente General



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A)

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERICDO COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO
Y EL 30 DE JUN}O DE 2008 Y POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

(Expresado en bolivianos)

Resultados operacionales

Ingresos por venta de servicios
Coslos de servicios prestados

Ganangia operativa bruta

Gastos de administracion y ventas
Ganancia operativa neta
Resultados no operacionales
Otros ingresos (egresos)
Ingresos financieros

Otros ingresos

Gastos financieras
Oiros egresos

Resultado por exposicion a la inflacion y mantenimiente de valor

Ganancia neta del periodolejercicio

Las notas que se acompafan, farman parte integrante de estes estados financieros.

e
e ’?7//// "’

~"Pablo Martiriez
‘Contador General

Ay

Xiména Rivero
Gerente de Administracion y
Finanzas

Nota

22
23

24

25

26

2008 2007
{Reexpresado v
reclasificado)
208.474.896 437.235.449
(169.942.800) (353.084,929)
38.532.096 B84.150.520
(19.118.707) (30.132.688)
19.413.389 54.017.832
235.535 842,122
775.309 655.702
{B.819.618) (16.595.054)
{2.798.378) (2.315.374)
(3.789.968) {2.278.909)
5.016.269 34.326.409

f/%/;%v

Javier de Udaeta Caorral
Gerente General
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EMPRESA DE LUZ Y FUER2A ELECTRICA COCHABAMEBA S.A. (ELFEC 5.A)

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR EL PERIQDO COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO Y EL
30 DE JURIO DE 2008 Y POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007
{Expresada en dalivianos)

Flujo de afactivo de actividades oporativay

Ganancia nata del perlodolajercicle
Ajustes para reconcibiar la ganancia neta al
afectivo origmnado (aplicado) por operaciones

Depreciacion del peridolajercicio

Bajas netas ge aclive fijo

Pravision para benaficios sosiales, neta de pagos
Ponalizaciones producto técnica

Conaslidacion da dividerdos

Dilerencia ge cambio

Previsidn para cuentas incobrables

Irtoresas devengados por bonas

Cambiosa en actives y pasivos operativos
Dsminucién {Incramarto) en deuderas por vantes y olras cusntas por cabrar
Disminucicn {incremanto) en cuentas por cobrar @ empresas relacionadas
Incremento fondo de astabilizacion
Disminucidn {Incremento} en materiales e invamarios un genarat
Dizminucion an imversonas
Disminucion {Incrermerdo} en impuestos a recuperar, gaslos pagados por anticipado y otros activos
Disminucion en cuantas por pagar
{Disminucin) Incremerte en deudas sociales
Incremento {Disminucian) en olras cuenlas por pagar, proviskones y Otros pasivos commientes y no cormentas
Incremento {Bisminugién) en deudas con empresas relacionadas

Tolal efective originade (splicads) en acllvidades de operacién
Fluja de efective da actividades de Inversidn

Compras ge activo fijo
Totat efectiva aplicado en aclividades de inversién
Flufo de efuctivo de actividades de financiamiente
Pago de dividandgs
Movimiento netu de bunos
Maovimignto naeto de deudas flnancieras
Total efectivo (apllcade) originade en actividades de financlsmisnto
Movimiento neto da efectivo
Disponibilidadas & Inverslones temporarias af iniclo de¢l periodofejerclcio

Cisponibliidades & inversiones temporarias al cigrre del poeriodois|arcicio

Las ngtas qua se acompanan, forman parts integrania de estos estadeos financionos,

Y 7

./ Pablo Martinez et Rivero L
/’ Contador General Gerente de Administracién y
Finanzas

2007
(Reexprgsado v
reciasificado)
5.016.2690 34.326.409
18.699.588 38,305.460
1.857.789 364.899
2.863.004 4.865.563
561.219 361.044
- (246.754)
(1.837.404} (151.731)
1.037.31 1.679.847
3 558 091 3432249
31.753.928 79647 785
5.838.526 {3.224.604)
12.562.144 (18.220.267}
(315.871) {16.277.150}
809.988 {8.356.417}
130.696 2.421
19.355.230 {5.887.038)
{2.890.255) (577.396)
{11.058.627) 5.381.180
1525.359 (32.066.161)
1.586.775 {15.816.236)
59.262.703 (13.511972)
_[22.180.406) (30.137.485)
{22.180.406) (30.137.485)
{30.600.062) {17.848.141})
(3.936.510) {26.134.943)
(14.863 629) §1.146.850
_(48.450.201) 7.183,766
(12317.814) {36.485.70%)
20.195.652 §8.681.353
7.877.838 20.195.652
=

AT

N Fd
Javies 38 Udasta Coxral
Gerarnte General



2.1

2.2

EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 1-CONSTITUCION OBJETO Y ANTECEDENTES DE LA SOCIEDAD

La Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC S.A.} fue creada mediante Resolucién
Administrativa N° 04519/96 de 25 de marzo de 1996 dictada por |a Direccidn de Registro de Comercio y
Sociedades por Acciones, en la cual se aprobd la transformacion de la Compafiia de una Sociedad de
Econamia Mixta, a una Sociedad Andnima,

La aclividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad N° 1604, promuigada el
21 de diciembre de 1924. Dicha Ley dispone en el articulo 15 que “las empresas eléctricas en el
Sistema Interconectado Nacional deberan estar desagregadas en empresas de Generacion,
Transmisién y Distribucién y estar dedicadas a una sola de eslas actividades”.

El estatuto de la Sociedad fue aprobado mediante Resolucion Administrativa N° 02-07219/96 de fecha
22 de marzo de 1996, dictada por la Direccion General de Registro de Comercio y Sociedades por
Acciones.

A partir del 21 de enero de 1999 la Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Mercade de
Valores v Seguros de la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros de Bolivia bajo el registro
SPVS-EM-007/98 y clave ELF1U.

El objeto principal de la Sociedad es la distribucidn de energia eléctrica en el area urbana, rural y &l
tropico del departamentc de Cochabamba, Bolivia,

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

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

Los principios contables mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
Estimaciones incluidas en los estados financieres

La preparacion de los estados financieros, de acuerdo con principios de comtabilidad generalmente
aceptados en Bolivia, requiere que la Gerencia de (a Sociedad realice estimaciones que afectan los
montos de activos y pasivos, la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, asi como !os montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales que se
obtengan pueden diferir de los montos de las estimaciones realizadas. La Gerencia considera que las
estimaciones efectuadas son razonables.

Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante, reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacién de conformidad con procedimientas establecidos en ja Norma de Contabiiidad
N° 3, aprobada por el Colegio de Auditores de Bolivia y disposiciones legales vigentes. Dicha norma
fue revisada y modificada en septiembre de 2007 aprobada mediante resolucion N° CTNAC 01/2007
de fecha 8 de Septiembre de 2007. Asimismo en fecha 12 de enero de 2008 segun resolucidn
N° CTNAC 01/2008 el Consejo Tecnico Nacional de Auditoria y Contabllidad aprobd el cambio del
indice a ulilizarse a efectos de 1a reexpresion de estados financieros a moneda constante a partir de
del 1° de enero de 2008, de la cotizacién del délar estadounidense a la cotizacién de la Unidad de
Fomento a la Vivienda (LFV}. Sin embargo la aplicacion anticipada es permitida.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.}

Al respecto la Sociedad ha tomado la determinacién de aplicar la Norma de Contabilidad N° 3 revisada
y modificada de manera anticipada, es decir con efecto al 1° de enero de 2007.

La cotizacién de ta UFV para la realizacidn de los ajustes al 30 de junio de 2008, fue de Bs1,37263 por
UFV 1.

Criterios de valuacion

Moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se vallan a los tipos de cambio vigentes al 30 de junio de
2008 de Bs7,22 por US$ 1. Las diferencias de cambio devengadas fueron imputadas a los resultados
del periodo/ejercicio en la cuenta “Diferencia de Cambio™ tal como establece la Norma de Conlabilidad
NC 6 revisada y modificada, emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad ¢! 8
de septiembre de 2007.

Disponibilidades, cuentas por cobrar, préstamos y deudas

Se valuaron a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, fos inlereses devengados al
cierre del periodo/ejercicio, segun las clausulas especificas de cada operacion.

Las cuentas por cobrar “deudores por ventas” son los derechos exigibles que tiene la Sociedad sobre
sus clientes, originados en la orestacion del servicio de suministro de energia eléctrica.

Previsién para incobrables

La sociedad contabiliza |a previsidn para cuentas incobrables en funcion a I3 antigliedad de los saldos,
segln lo establece la politica “MP0B40", los criterics de prevision son los siguientes:

Sector Urbano Sector Rural
Dias de mora (¥} % Previsidn Dias de mora (*) % Prevision
90 dias 5% 90 dias 15%
120 dias 10% 120 dias 20%
150 dias 16% 180dlas _ _ 25%
180 dias 20% 180 dias 30%
210 dlas 65% | 210 dias 65%
| 240 dias 85% 240 dias ‘ 65%
270 dias 65% 270 dias | 65%
300 dias 85% 300 dias | 85%
330 dias 1 100% 330 dias | 100%

Los dias de mora empiezan a ser computades al dia siguiente después del vencimiento de |a factura.

Existencias

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al costo
promedio de adquisicion, actualizado en funcién a la variacién del indice Unidad de Fomento a la
Vivienda (UFV).
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC 8.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cant.}
Criterios de valuacion (Cont.)
Activo Fijo

Los Bienes del activo fijo existentes al 31 de diciembre de 1995, se exponen a los vaiores resultantes
de un revallo técnico practicado por un perito independiente, actualizados en funcién a la vartacién de
la cotizacion del dolar estadounidense hasta el 3t de diciembre de 2006 y en funcion a la variacion de
la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV) a partir del 1 de enerc de 2007 y hasta la fecha.

El mayor valor determinado por el perito independiente se expone como parle del activo fijo
identificandose por separado del costo originalmente registrado.

Los bienes no revaluados y las incorporaciones posteriores al revalio técnico del 31 de diciembre de
1984, estan valuadas a su costo reexpresado hasta el 31 de diciembre de 2006 en funcién a la
variacion de [a cotizacidn del ddlar estadounidense y en funcién a la variacion de la Unidad de
Fomento a la Vivienda (UFV) a parlir del 1 de enero de 2007 y hasta la fecha, menos la
correspondiente depreciacion acumulada por el método de Ia linea recta, aplicando las tasas anuales
establecidas por la resolucion DINE N° 002/93 del 27 de enero de 1993 y la resolucion DINE
N° 035/94 del 14 de junio de 1994, emitidas por la Direccion Nacional de Electricidad.

Las vidas dtiles estimadas son las siguientes:

Aiios

Construcciones y Obras de Ejecucion

Edificios y Construcciones 40a 50

Lineas y Redes de Distribucién 20225

Subestaciones y Equipos de Distribucién 20a40

Transformadores 25

Medidores 28,5
Magquinaria

Vehiculos (Equipo de Transporte y carga) 5

Instalaciones de comunicacion 15

Muebles y Equipo de Oficina 1582168

Herramientas e instrumentos 5a20

Ofros {Instalaciones diversas) 5
Oftros Activos Fijos

Licencias y Software computacional 5

Otros (Intangibles) 40

La cuenta “obras en curso” acumula las inversiones en construccidn, montaje y instalacidn de sistemas
de distribucion de alta, media y baja tension (transmision, subtransmisién, distribucidn y propiedad
general) y estén valuadas al costo de las planilas de avance de obras mas los coslos
correspondientes a mano de cbra directa, materiales utilizados y costos financieros capitalizados hasta
la finalizacion de |a obra, las cuales son actualizadas a partir del 1 de enero de 2007 y hasta la fecha
en funcién a la variacién de la cotizacion de la Unidad de Fomento a |a Vivienda (UFV).

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, propercionalmente al importe de cada
obra, utilizando como limite |a tasa establecida por la Superintendencia de Electricidad.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC §.A))

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS {Cont.)
Criterios de valuacién (Cont.)
Activo Fijo (Cont.)

Los gastos de mantenimiento, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util de
los bisres son cargados a resultados en el periodo/ejercicio en el que se incurren. Las mejoras gue
prolongan la vida atil del bien, de ser significativas, son capitalizadas al costo del activo
correspondiente.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

Inversiones

Las inversiones eslan registradas a los valores de caslo actualizadas al tipo de cambio de cierre, en
{uncién a la variacion de la cotizacion del dolar estadounidense,

Prevision para indemnizaciones

L.a prevision para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo, contingente
o cierlo, devengado al cierre det ejercicio. Segin las disposiciones legales vigentes, transcurridos cinco
afios de antigliedad en su empleo, el personal ya es acreedor a la indemnizacian, equivalente a un mes
de sueldo por afio de servicio, incluso en los casos de retiro voluntario.

Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando la Sociedad: a) tiene una obligacion presente como resultado de
eventos pasados, b) es probable gue se produzca una salida de fondos para cancelar dicha obligacion, y
¢) puede realizarse una estimacion confiable del monto a cancelar.

Patrimonio neto

Hasta la gastion 2006, la Sociedad ajustd su Patrimonio actualizdndolo en funcién de la variacion en
la cotizacién oficial del délar estadounidense respecto a la moneda nacional. Dicho ajuste era
registrado en la cuenta patrimonial "Ajuste Global del Patrimonio®, mientras que el ajuste
correspondiente a Ios resultados acumulados se registra en la misma cuenta; ambas procedimientos
eran confabilizados utilizando como contrapartida la cuenta de resuitados "Ajuste por inflacion y
tenencia de hienes”.

En la gestion 2007, la Norma de Contabilidad NC 3, elimind la posibilidad de ajuste con base en la
cotizacion oficial del ddlar estadounidense. La Resolucién CTNAC 01/2008 de 11 de enero de 2008,
acuerda que a partir del 1 de enero de 2008, para el ajuste por inflacion se utilice la Unidad de
Fomento a la Vivienda, mientras no se cuente con un indice General de Precios oficial y de emision
diaria, dando ia posibilidad de realizar el ajuste en forma anticipada en la gestion 2007, opcion
adoptada por Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. (ELFEC S.A.) A parlir de la
vigencia de la norma antes mencionada, el “Ajuste de Capital” se expone junto 2 su correspondiente
cuenta de capilal. El ajuste del resto de las cuentas patrimoniales {(excepto el capital donado vy los
resuitados acumulados, que se ajustan en la misma cuenta} se registra en la cuenta “Ajuste de
reservas patrimoniales”
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A\)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
Criterios de valuacion (Cont.)
Patrimonio neto (Cant.}

Ei monto acumulade de las cuentas “Ajuste de capital”, "Ajuste de reservas patrimoniales” y “Ajuste global
del patrimeonio” no pueden ser diskribuidos como dividendo en efectivo, pero pueden aplicarse a
incrementos de capital ¢ a la absorcién de pérdidas, previo tramite legal.

Capital donado

Al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2008, ei capital donado representa et saldo depreciado de
los activos recibidos en donacidn y comodato al 31 de diciembre de 2003.

Resultados de! ejercicio

Hasla la gestion terminada el 31 de diciembre de 2007, la Sociedad delerminaba el resultado de cada
ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacién. Los rubros individuales de! estado de ganancias y
oérdidas fueron reexpresados a moneda de cierre.

A partir de la gestion contable que inicia el 1 de enero de 2008, la pdiitica de actualizacion de los
rubros individuales del estado de ganancias y pérdidas fue modificada, segiin se describe en la nota 3
siguiente.

Administracion de riesgos
Riesgo de ¢rédito

La Sociedad no tiene una concentracién significativa en riesgo de crédito, sin embargo, tiene politicas
que aseguran gue (as ventas por servicios seran cobradas.

Riesgo de {iquidez

La Sociedad posee politicas de tesoreria tendientes a mantener fongos suficientes para hacer frente a
sus obligaciones, asi como disponer facilldades financieras adecuadas. Dichas politicas son
complementadas a través de un estricto seguimiento a las cobranzas. Debido a la naturaleza dinamica
de los negocios de la Sociedad, las politicas de tesoreria se definen con el objetivo de mantener
flexibilidad en €l financiamiento, a fravés del acceso a lineas de crédito.

Riesgo de tas de interés

La Sociedad financia sus operaciones a través de la emisién de bonos y obtencion de préstamos
bancarios, que tienen tasas de interés fijas. La Sociedad no posee activos financieros que estén
aexpuestos al riesgo de tasa de interes.

NOTA 3 ~ CAMBIOS EN POLITICA CONTABLE

La Sociedad determina fos resultados del ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacion. A
partir de la gestidn contable que inicia ¢l 1 de enero de 2008, no se ajustan los ingresos y gaslos
individualmente, pero se registra un ajuste globa! en la cuenta “Resultado por exposicidn a la
Inflacidn”. Este procedimiento no origina una distorsion significativa en los rubros individuales de dicho
estado.



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A, (ELFEC 5.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE

2007

NOTA 4 - DISPONIBILIDADES

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:;

Fondo Fijo

Bancos cuentas corrientes - Moneda Nacional
Bancos cuentas corrientes - Moneda Extranjera
FFP’s cajas de aharro - Maneda Nacional
FFP’s cajas de ahorro - Moneda Extranjera

NQTA § - DEUDORES POR VENTAS

2008 2007

{Reexpresado
y reclasificado)

Bs Bs
5.000 -
5.486.144 18.802.927
1.873.790 1.074.207
356.597 225.489
156.307 93.029
7.677.838 20.195.652

La composicion del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Venta de energia
Recorexianes e interases
Créditos otorgados a clientes
Cobros adelantados a clientes
Cobros a cuenta de consumo

Previsién para deudores incobrables

NOTA 6 - OTRAS CUENTAS POR COBRAR

2008 2007
{Reexpresado)
Bs Bs
61.491.190 66.182.471
621.139 386.117
67.682 106.142
(137.375) (345.204)
(845.183) (792.067)
61.197.453 65.636.539
{1.807.806) (1.520.036)
59,389.647 64.016.503

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Personal
Proveedores de servicios
Uso conjunto de postes

Traspaso

2008 2007
(Reexpresado)
Bs Bs
641.008 1.730.669
4.966.023 5.746.384
497.871 525.692
6.104.902 8.002.745



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A))

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 6 — OTRAS CUENTAS POR COBRAR {Caont.)

200 2007
(Reexpresado)
Bs " Bs

Traspaso £.104,.902 8.002.745
Cooperativas rurales 279.498 316.345
Tasa de alumbrado publico y aseo 201.338 210.709
Comisién tasa de alumbrado publico y aseo £.534.682 7.008.844
13.120.419 15.538.643

Prevision para deudores incobrables (2.616.680) [2.787.863)
10.503,739 12.750.780

NOTA 7 - IMPUESTOS POR RECUPERAR

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 2007
{Reexpresado)
Bs Bs
Creédito fiscal diferide 2,702.952 3.045.473
IUE - Impuesto anticipade 9.131.350 12.341.217
IUE — Diferido 2.651.718 -
14.486.028 15.386.690

NOTA 8 - CUENTAS POR COBRAR Y DEUDAS CON EMPRESAS RELACIONADAS

La compaosician del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 2007
{Reexpresado)
Activo Pasiva Activo Pasivo
INTEGRA S.A. a) 4170681 1.898.652 17.107.078 311.877
LUZ DEL VALLE INVERSIONES S.A. b) 479,988 } - 105.737 -
4.650.668 1.898.652 17.122.813 311,877

El saldo en el activo corresponde principalmente a anticipos por servicios y alquileres cobrados por
anticipado, mientras que el saldo en el pasivo corresponde a deudas por servicios recibidos durante el

periodo/ejercicio, principalmente relaciochado a compra de materiales, alguileres, ampliaciones y
reformas.

Corresponde a anticipos para gastos legales,
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 9 - GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO

La composicion del rubro af 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es Iz siguiente:

2008 - 2007

{Reexpresado}
Bs Bs

Seguros 969.356 338.017
Anticipo a proveedores de servicios 94.409 141.758
Estudio tarifario 479.139 324.428
Emisién y colocacidn de bonos 36.219 22.371
Otros 195.178 248.529
1.774.401 1.075.103

NOTA 10 - FONDO DE ESTABILIZACION

En fecha 23 de diciembre de 2003, ¢l Poder Ejecutivo de la Repiblica de Bolivia promulgd & Decreto
Supremo N° 27302, en el cual establecio medidas para estabilizar las tarifas de electricidad,
preservando la remuneracién de las empresas en los montos que resullen de la aplicacion de la Ley
de Electricidad y su Reglamentacién, determinando en su articulo segundo lo siguiente:

El limite de tres par ciento (3%) para la variacién semestral del valor promedio, en términos reales de
{as tarifas de distribucidn;

La utilizacidn de precios de ncdo de aplicacion y cargos tarifarios de aplicacion determinados,
aplicando factores de estabilizacion aprobados por {a Superintendencia de Electricidad y;

La creacién de Fondos de Estabilizacién del Mercado Mayorista y Fondos de Estabilizacion de
Distribucion, coma instrumentos para hacer efectiva la limitacion de la variacion de tarifas.

El Forndo de Estabilizacion de Distribucion, presenta las sigulentes caracteristicas y particularidades:

Semestralmente, la Superintendencia de Electricidad determina factores de estabilizacion que seran
aplicados a los cargos tarifarios para ser utilizados en Ja facturacion a los consumidores regulados.

Cada agente Distribuidor dispone de un Fondo de Estabilizacién en el que se incluyen los montos
mensuales que resultan de las diferencias entre los valores por ventas a sus consumidores regulados
determinados con los cargos tarifarios aprobados y los cargos tarifarios de aplicacion, y otros montos
correspondientes de ajustes previamente analizados y justificados por la Superintendencia de
Electricidad.

Los saldos de los fondos de estabilizacion de cada Distribuidor son informados mensuaimente a la
Superintendencia de Electricidad. Esta deberia emitir semestralmente un informe con los saldos.

El procedimiente para la administracién de los Fondos de Estabilizacién de Distribucién, segun
Resolucioén SSDE N° 045/2004, es como sigue:



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

NQOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS Al 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 10 — FONDO DE ESTABILIZACION (Cont.)

Para los Distribuidores, los montos mensuales de las diferencias entre las ventas de electricidad a los
consumidores regulados determinados con los cargos tarifarios aprobados, y los determinados con los
cargos tarifarios de aplicacion se registran en su respectivo Fondo de Estabilizacién de Distribucién,

Cada distribuidor determina mensuaimente el monto a incluirse en su Fondo de Estabilizacién de
Distribucian, calcula el saldo a la fecha de cierre de fin de mes de facturacién y presenta esta
informacion a la Superintendencia de Electricidad.

Los saldos de los Fondos de Estabilizaciéon del MEM vy de los Fondos de Estabilizacion de Distribucién
generan un interés mensual calculado con |a tasa de interés mensual correspondiente a la tasa de
interés anual nominal pasiva del sistema bancario, de los depdsitos a 30 dias en moneda nacional,
publicada por el Banco Central de Bolivia, correspondiente a la Utima semana del mes anterior al que
corresponden las transacciones.

Al 30 de junio de 2008 y 31 de diciembre de 2007, el saldo registrado por este conceplo asciende a
Bs28.354.594 y Bs29.038.623 (reexpresado), respectivamente.

NOTA 11 - EXISTENCIAS

La composicion del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es |a siguiente:

2008 2007
{Reexpresado)
Bs Bs

Almacén de repuestos 2.151.641 2173502
Almacén de materiales 7.789.843 8.614.904

9.941.484 10.788.406
Prevision ohsolescencia de inventarios (348.575) (371.370)

9.592.909 10.417.036

NOTA 12 - ACTIVO FIJO

La composicion del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2007
2008 {Reexpresado)
Valores
revalorizados
y Cepreciaciones Valores Valores
de costo acumuladas Nelos Netos
Terrenos 3.897 206 - 3.997.208 3.997.217
Construccionas y obras en ejecuclén
Edificios y construcciones anexas 2.276.009 (B22.740) 1.463.269 1.481.343
Lineas y redes de distribucion 778.224 305 {446.515.114) 331.709.191 335.939.664
Traspaso 784.497.520 {447.337.854) 337.159.6686 341.418.224



EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.}

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE

2007

NOTA 12 — ACTIVO FIJO (Cont.)

Traspaso

Subestaciones y equipos de distribucion
Transformadores
Medidores
Obras en gjecucion
Maquinaria
Vehiculos {equipo de transporte y carga}
Instalacion de comunicacién
Muebles y equipo de oficina
Herramientas e instrumentos
Ctros (Instalaciones diversas)
Otros activos fijos
Licencias y software computacion
Otros (intangibles}
Mayor valor active fijo por revaitic
técnico

Total

2007
2008 {Reexprasado)
Valores
revalorizados
¥ Depreciaciones Valores Valores
de costo acumuladas Netos Netos
784.497.520 {447.337.854) 337.159.666 341.418.224
187.288.741 (76.963.815)  110.324.926 113.255.484
95.845.670 (47.464.650) 48.381.020 47.705.689
12.568.876 [8.108.186) 4.460.690 1.174.945
9.723.443 - 9.723.443 6.037.678
4.202.226 (3.600.993) 601.233 716.652
14.528.950 {8.112,199} 6.416.751 6.810.848
8.550.857 (4.369,590) 2181267 2.326.951
9.375.359 {5.684.872) 3.690.487 3.857.324
19.812.346 {16.825.443) 2.986.8903 3.126.671
10.701.873 (7.240.675) 3.461.198 2.249.628
3.246.543 (2.110.956) 1.135.587 §75.985
17.132.965 1.942.046  19.075.011 19.300.284
1.175.475.369 (625.877.187) 549.598.182 548.556.373

La depreciacidn del periode comprendido entre el 1 de enero y el 30 de junio de 2008 asciende a
Bs18.689.589 vy la depreciacidon por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2007 asciende a

Bs38.305.460 (reexpresados).

NOTA 13 - OTROS ACTIVOS

La compasicidn del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Depdsitos en garantia (i)
Anticipo indemnizacion (i)

Garantia de cumplimiento — contrato inversiones

Emisién de bonos 2004
Calibracién de medidores
Préstamos al personal M/N (iii)
Accicnes al portador

Qbras diferidas {iv)

2008 2007
{Reexpresado y
relcasificado)
Bs Bs
7.447.248 8.428.977
8.694 941 44,124 558
428.911 259,290
464,113 656.891
14.821
16.866.773 -
740.815
774.859 1.216.631
35.532.481 54.686.347
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.}

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 13 - OTROS ACTIVOS (Cont.}

En julio de 1992 |la Sociedad suscribic un “Convenio Sobre Cooperacion Técnica” con la Nacional
Rural Electric Cooperative Association (NRECA). Para el manejo eficiente de los fondos, se formara un
fondo rotatorio, cuyos recursos deberan ser iguales al costo de las inversiones hechas por NRECA en
el Proyecto, de acuerdo con un plan de pagos en un periodo nho mavor a diez afios, con un interés
anual del 6% sobre saldos,

Dicha fondo Rotalorio, debera ser constituide en depdsitos a plazo fijo, con recursos iguales al costo
total de la inversion realizada y debera ser utilizado en otros proyectos de electrificacion rural y en el
mejoramiento de los sistemas de distribucion de energia eléctrica rural. La utilizacion de estos fondos
se dehera realizar necesariamente con la aprobacion de ELFEC S.A. y NRECA.

Posteriprmente, segin el Convenio para Uso Econdmico del Fonde Rotatorio, suscrito el 30 de enero
de 2001, se establece de comUn acuerdo entre las partes que el Fondo Rotatorio una vez utilizados los
recursos obtenidos al 31 de diciembre de 2002, ELFEC queda liberado de constituir nuevamente el
Fondo y de esta manera sus obligaciones asumidas en dicho convenio quedan extinguidas.

Al 30 de junio de 2008 y 31 de diciembre de 2007, los depbsitos a plazo fijo corresponden al saldo de
la constitucion del fondo rotatorio de acuerdo con el plan de pagos determinado en el Convenio sobre
Cooperacién Tecnica.

El anticipo a indemnizacidn correspende principalmente a los siguientes conceptos: a) son los pagos
que efectia la Sociedad por concepto de adelanto de indemnizacion (quinquenios) ai personal, los
cuales seran regularizados al momento de la liguidacién final ¢uando se concluye con la relacién
obrero patronal, al 30 de junio de 2008 este concepto asciende a Bs2.947.797 (al 31 de diciembre de
2007 era Bs2.644.991 reexpresados), b) son los préstamos otorgados por la Sociedad a sus
empleados para la compra de lag acciones de la misma Sociedad en la gestién 1996 cuando esta se
privatizo, el saldo por este concepto al 30 de junio de 2008 es de Bs5.747.144 {al 31 de diciembre de
2007 era Bs5.800.781 reexpresados) y ¢} al 31 de diciembre de 2007 los Bs35.678.786 (reexpresados)
correspondian al préstamo otorgado por la Sociedad a sus empleados para la adquisicidon de las
acciones de Empresa Luz del Valle Inversiones S.A., este concepto durante la gestion 2008 fue
reclasificado a la cuenta “Préstamos al personal M/N” por un imporie de Bs16.966.773, el saldo de
Bs18.712.012 fue regularizado con &l pagoe efectuado.

Los préstamos al personal en moneda nacional corresponden al crédito otorgado por la Sociedad a
sus empleados para la adquisicién de las acciones de Empresa Luz dei Valle nversiones S.A.
{accionista mayoritaria de la Sociedad), por el préstamo otorgado se han suscrito contratos
individuales de préstamo entre la Scciedad y sus empleados, dichos préstamos devengan un interés
anual que sera igual a |a tasa de interés pasiva promedio de cada mes, la cual es determinada por el
Banco Central de Bolivia, dicho interés sera devengado a partir del mes de junic de 2008. Las
acciones adquiridas por los empleados a través de los préstamos otorgados se encuentran endosadas
a favor de la Sociedad hasta que |la deuda sea cancelada en su totalidad. El plazo de recuperacion de
dichos préstamos no tiene plazo definido y los mismos seran efectivos inicialmente con los dividendos
que Luz del Valle Inversiones $.A. distribuya a sus accionistas, en este ¢aso los empleados de la
Sociedad.

Corresponde a proyectos de inversion (reformas de red existentes) los cuales al cierre del
periado/ejercicio no han sido concluidas.

"
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 14 - CUENTAS POR PAGAR

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 ce diciembre de 2007 es la siguiente:

2007
2008 {Reexpresado)
Bs Bg

Proveedores de energia
Guaracachi §.A, 6.484.456 6.312.154
Corani §.A. 2.751.085 3.464.635
Valle Hermoso S.A. 2.829.869 3.210.948
Isa Bolivia S.A. 1.508.540 1.519.261
Transportadora de Efectricidag 2.885.516 3.021.341
Rio Eléetrico 316.834 a77.629
Hidroeléctrica Boliviana 1.009.945 1.722.002
Synergia S.A. 94.420 317.039
S.E.P.S.A. - 6.775
San Joagquin — PARACTI 133.996 261.512
Central Bulo Bulo 8.A. 1.970.765 2274942
Cobee 5.A. 106.848 3891.007
Guabira Energia S.A. 123.534 204.282
Servicios de Desarrollo de Bolivia S.A. 5.545 _ 28.181
20.221.353 22.511.608

NOTA 15~ DEUDAS BANCARIAS

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2007
2008 (Reexpresado)

Corto Plazo Largo Plazg Corfo Plazo Largo Plazo

Banco Ganadero S.A. (i) - 4.181.774 -
Banco Econdmico S.A. {ii y iii) 8.300.000 9.205.762 -
Banco de Crédito S.A. {ivy v) 8.122.500 2.837.568 -
Banco Unidn S.A. (vi) - 10.027.307 -
Banco Bisa S.A. {vii) 7.400.000 - -
Banco Mercantil Santa Cruz $.A. viti) __7.220.000 7.220.000 - -
31.042.500 7.220.000 26.252.411 -

Intereses por pagar 455.919 - 442 634 -
31.498.419 7.220.000 26.695.045 -

Contralo de préstama suscrito en fecha 21 de junic de 2007 por Bs7.850.000 a un afio de plazo, con
un interés del 8,50% anual, amortizable trimestralmente y garantia quirografica.

Contrato de préstamo suscrito en fecha 29 de junic de 2007 por Bs8.640.500 a sels meses de plazo,
con un interés del 8,00% anual, amortizable al vencimiento y garantia quirografica. Este préstamo fue
amortizado totalmente en el mes de marzo de 2008.

Contrato de préstamo suscrito en fecha 10 de enero de 2008 por Bs8.300.000 a un afio de plazo, con
un interés del 8,50% anual, amortizable al vencimiento y garanlia quirografica.

12
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC §.A))

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 15 — DEUDAS BANCARIAS (Cant.)

Contrato de présiamo suscrito en fecha 9 de abril de 2007 por Bs7.990.000 a un nueve meses de
plazo, con un interés del 6,40% anual, amortizable trimestraimente y garantia quirografica. Este
préstamo fue amortizado totalmente en el mes de enero de 2008.

Contrato de préstamo suscrito en fecha 31 de enero de 2008 por US$ 1,500,000 a un afic de plazo,
con un interés del 7,50% anual, amortizable frimestralmente y garantia quirografica.

Contrato de préstamo suscrito en fecha 27 de diciembre de 2007 por Bs9.411.600 a seis meses de
plazo, con un interés del 8,50% anual, amortizable rimestralmente y garantia quirografica,

Contrato de préstamo suscrito en fecha 26 de marzo de 2008 por Bs14.800.000 a seis meses de
plazo, con un interés del 8,50% anual, amortizable trimestralmente y garantia quirografica.

Contrato de préstamo suscrito en fecha 24 de junio de 2008 por US$ 2.000.000 a setecientos veinte
dias de plazo, con un interés del 7% anuat desde la primera a la décimo segunda amonlizacion, y un
interés del 5% + TRa anual desde la décime fercera amorntizacién hasta su vencimiento, amortizable
mensualmente y garantia quirogréfica.

NQTA 16 — OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

La composicidn del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 s la siguiente:

2008 2007
{Reexpresado)
Bs Bs

Pagares bursétiles emision 1 (i) - 26.887.003
- 26.887.003

Mediante Acla de fa Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 10 de octubre de 2008, la
Sociedad aprobd el Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles (*Frograma de Emisiones de
pagarés bursatiles ELFEC"), en la forma y términos previstos en el Cédigo de Comergio, Ley del
Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, con las siguientes caracler(sticas:

Adicionalmente, mediante Acta de |a Junta General Extraordinaria de Accionistas de ELFEC SA.
celebrada en fecha 31 de enero de 2007, se aprobd la modificacion de las condiciones dei Programa
de Emisiones de Bonos ELFEC IV, las cuales modifican también aguellas establecidas en el Acta de |a
Junta celebrada en fecha 10 de octubre de 2008, con relacion al Programa de Emisiones de Pagarés
Bursatiles.

Mediante Resclucion Administrativa SPVS-IVN°504 de fecha 3 de julio de 2007, emitida por la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, se autorizd la inscripcion del Programa de
Emisiones de Pagarés Bursaties ELFEC en el Registro de Mercado de Valores de la SPVS, bajo el
Numera de Registro SPVS-IV-PED-ELQ15/200G7, de acuerdo a las siguientes condiciones:

13



EMPRESA DE LUZ Y FUUERZA ELECTRICA COCHABAMBA 5.A. (ELFEC S.A)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 16 — OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS (Cont.)

Moneda: Dolares de los Estados Unidos de América (US$), Bolivianos (Bs) o Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV) (Bs — UFV} u otra
moneda.

Monto total del Programa de Emisiones: US$ 3.000.000 {Tres miltones 00/100 Doélares de los
Estados Unidos de Ameérica) o su equivalente en moneda nacienal u ofra moneda.

Plazo del Programa de Emisiones: Setecientos veinte (720) dias calendario, computables a partir del
dia siguiente habll de emitida la Resolucién Administrativa de la SPVS, que autorice ¢ inscriba el
Programa de Emisiones en el Registro del Mercado de Valores de la SPVS para su Oferta Puablica
Primaria y Negociacién en el Mercado de Valores.

Periodicidad: Comprenderd emisiones periGdicas de Pagarés Bursatiles de corto plazo, cuya
individualizacion y caracteristicas seran comunicadas a Iz SPVS, madiante nota.

Precio de colocacion: Minimamente a la par del valor nominal.

Modalidad de otorgamiento: A fecha fija (hasta frescientos sesenta (36Q) dias calendario,
computables a partir de la fecha de cada emisién establecida en la autorizacion emitida por la
Intendencia de Valgres de ja SPVS).

Forma de representacion de los Valores del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles:
Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de Ia
Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia $.A. ("EDV®), de acuerdo a regulaciones legales vigentes.
Forma de circulacion de los Valores: A la orden.

Plazo de colocacién de cada Emision: Ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir de
la fecha de emision establecida en la comunicacién emitida por la SPVS, que autorice la Oferta
Publica y 1a inscripeion de la corespondiente emisién dentro del Programa de Emisiones de Pagarés
Bursatiles en el Registro de Mercado de Valores de la SPVS.

Procedimiento de colocacién primaria: Mercado primario bursatil a través de la Bolsa Boliviana de
Valores S.A.

NOTA 17 - OBLIGACIONES CON EL PUBLICO - BONOS

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Corriante Ng Corriente
2007 2007
2008 _(Reexpresado) 2008 {Reexpresado

BONOS ELFEC Il (1)
Bonos ELF-E28-04 - 326.871 - -
Bonos ELF-E2D-04 1.371.800 1.652.637 - -
BONOS ELFEC Il UFV (2}
Bonos ELF-U3U-04 9.951.568 - 69.660.973 79.612.764
BONOS ELFEC IV (3)
Bonos ELF-U1-06 - 102.075.356 102.075.642
8onos ELF-1-U1U-07 - 14 961.666 14.961.709
INTERESES SOBRE BONOS 1.872.051 1.794.210 - -

13.195.419 3.673.718 186.697.995 196.650.115
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A, (ELFEC S.A))

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 17 - OBLIGACIONES CON EiL PUBLICO - BONOS (Cont.)
BONOS ELFEC Il

Conforme a los planes societarios de financiamiento mediante la emisién de bonos obligacionales, la
Junta General Extraordinaria de Accionistas del 24 de noviembre de 2003, reinstalada en fecha 27
de noviembre de 2003 aprobo la emisidn de valeres de oferta publica denominados: “Bonos ELFEC |
— UFV" pos Bs132.600.000 y “Bonos ELFEC II" por US$ 15.000.000, de acuerdo a las siguientes
condiciones:

Valor nominal Serie “A” US$ 3.000.000
Serie “B” US§ 4.000.000
Serie “C" US$ 3.500.000
Serie "D" USE 4.500.000

Plazo Serie "A" - 720dias
Serie *B" - 1.100 dias
Serie “C" - 1,440 dias
Serie “D" ~ 1.800 dias

Tasa de interés Serie “A” - 8.80%
Serie "B" - 7.00 %
Serie “C" - 7.20%
Serie *D" - 7.40%

BONOS ELFEC 1 - UFV
Mediante Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de marzo de 2004, 'a Scociedad aprobé una

nueva emision da vaiores de oferta publica denominado "Bonas ELFEC li - UFV® por Bs135.000.000
{UFV), de acuerdo a las siguientes condiciones:

Valor nominal Serie “Unica” Bs135.000.000 {(UFV)
Plazo Serie “Unica” ~ 2.160dias

Tasa de interés Serla “Unica” - 9%

BONOS ELFEC IV

Mediante Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 10 de octubre de
20086, la Sociedad aprobo la emision de valores de oferta pablica denominada “Benos ELFEC 1V —
UFY" por US$ 20.000.000 o su equivalente en maoneda nacional U otra moneda. Adicicnaimente,
mediante Acta de la misma Junta celebrada en fecha 31 de enero de 2007, la Sociedad aprobd fa
modificacién de las condiciones del Programa de emision de bonas ELFEC IV, de acuerdo a las
siguientes condiciones:

Valor nominal - Serie “Unica” US$ 20.000.000
Plazo Serie "Unica” - 2.880 dias
Tasa de interés Serie “Unica” — 6,05%

En fecha 5 de diciembre de 20086, 1a Sociedad dentro del programa de emisidén de “Banos ELFEC IV -
UFV efectud una nueva emision de valores de oferta publica denominada “Bonos ELF-U1U-06" por
Bs134.512.800 (UFV), de acuerdo a las condiciones establecidas en Acta de Junta Extraordinaria de
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EMPRESA DE LUZ ¥ FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC 5.A)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 17 — OBLIGACIONES CON EL PUBLICO - BONOS (Cont.)
B8ONOS ELFEC IV (Cont.)

Accionistas de fecha 10 de octubre de 2006 y sus modificaciones, de acuerdo a las siguientes
condiciones:

Valor nominal Serie “Unica® Bs134.512.800 (UFV)
Plazo Serie “Unica” — 2.880 dias
Tasa de interés Serie “Unica” - 6,05%

En fecha 9 de julio de 2007, la Sociedad dentro del programa de emision de “Bonos ELFEC V-UFV”
efectud una nueva emisidén de valores de oferta publica denominada “Bonos ELF-1-U1U-07-UFV” por
Bs54.500.000 (UFV), de acuerdo a las condiciones establecidas en Acta de Junta Extraordinaria de
Accionislas de fecha 10 de octubre de 2008 y sus modificaciones, de acuerdo a fas siguientes
condiciones: .

Valor nominal Serie “Unica”™ Bs54.500.000 {UFV)
Plazo Serie “Unica” — 2.880 dias
Tasa de interés Serie "Unica” — 6,05%

La emisién de bonos tiene las siguientes caracteristicas:

Rescate anticipado
Bornos ELFEC ll, ELFEC il - UFV

E! emisor se reserva el derecho de rescatar o redimir anticipadamente los bonos que componen la
presente emisién, a través de compras en mercado secundario bursatil, luego de transcurridos al
menos 720 dlas calendario computables a partir de la fecha de emision.

Cualquier decisién de redimir valores a través del mercado secundario deberd ser comunicada como
hecho relevante a la Superintendencia de Pensiones Valores y Seguros, a la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. vy al representante comin de tenedores de bonos.

Bonos ELFEC IV

Los Bonos podran ser rescatados o redimidos anticipadamente luego de transcurrido un ano desde |a
fecha de emisidn.

La redencidn podra efectuarse mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 al 667
del Codigo de Comercic y estarad sujeta a una compensacién monetaria al inversionista, calculado
sobre la base porcentual respecto al monto de capilal redimido anticipadamente, en funcidn a los dias
de vida de |a emision.

Limitaciones de la Sociedad
Ademas de las limitaciones establecidas por las disposiciones legales pertinentes, durante la vigencia

de la emision, la Sociedad no podrd cambiar de objeto, de domicilio o de denominacidn sin el previo
consentimiento de la asamblea general de tenedores de bonos.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 17 — OBLIGACIONES CON EL PUBLICO - BONOS (Cont.)

Constitucién de garantias

La emisién de bonos esta respaldada por una garantia quirografaria de 1a Empresa de Luz y Fuerza
Eléctrica Cochabamba S.A., es decir, por la totalidad de sus bienes presentes y futuros de manera
indiferenciada, sélo hasta el monto total de las obligaciones emergentes de la emisién de bonos.

Durante la vigencia de los bonos, la Sociedad estara sujeta a algunas restricciones, las principales se
mencionan a confinuacion:

No podra reducir su capital sino en propoercion al reembolso que haga de los bonos en circulacion.

En caso de que el emisor realizara futuras emisiones de bonos, éstas no tendran mejores garantias
respecto a la presente emision.

Mantendra archivos y procedimientos adecuados para el normal desarrollo de sus operaciones y
efectuard una auditoria externa anual por un auditor independiente.

La Sociedad no realizard distribuciones, pago de dividendos o cualguier forma de cancelacion de
créditos o ingresos a favor de sus accionistas sin antes haber cumplido con los compromisos
financieros y las obligaciones de cancelacion de capital e intereses en las fechas previstas,
emergentes de la presente emisidn.

Se obliga a pagar todos los tributes, impuestos, tasas y gravamenas, aplicables a la Socledad,

Remitira al Representante Comiin de Tenedores de Bonos, fa informacién financiera necesaria para el
seguimiento de la emision.

Ademas de eslas restricciones, los tenedores de bonos exigiran el cumplimiento de las siguientes
relaciones financieras especificas:

La reiacion de deuda patrimanio no debe superar el indice de 1,2.

La Sociedad mantendra una relacién de cobertura de deuda ng inferior a 1 entre |2 generacion interna
de fondos y el servicio de la deuda.

Posteriormente, mediante Acta de Junta Extraordinaria de Accionistas de 30 de enero de 2007, la
Sociedad aprobé las siguientes modificaciones en las condiciones del Programa de emisian de bonos
ELFEC IV:

El plazo de! programa de emisiones de bonos no sera superior a 2880 dias.

El Emisor mantendra niveles de seguro sujetos a las praclicas comerciales generalmente aceptadas
en la industria eléctrica, con compahlias aseguradoras reconocidas.

El Emisor informara al Representante Coman de los Tenedores de Bonos dentro de un plazo de diez
(10) dias habiles después de que el Emisor reciba una notificacion escrita, sobre cualquier demanda
judicial o no judicial instituida contra el Emisor por un monto superior a US$ 500.000 (Quinientos mil
00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América), o su equivalente &n moneda local, acompafando
un resumen de la demanda y de los pasos que estd adoptando el Emisor para contestar dicha accion.
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 17 — OBLIGACIONES CON EL PUBLICO — BONOS (Cont.}
Constitucién de garantias (Cont.}

Entre los Compromisos Financieros a los que se sujetara el Emisor, modificar el Ratio de Cobertura de
Deuda a una relacion no inferior a uno coma cero cinco (1,05) entre [a generacién interna de fondos y
el servicio de deuda.

Se establecieron los siguientes hechos como causales de incumplimiento:

- 8i el emisor presenlara informacién falsa de acuerdo a los documenios que respaldan las
Emisiones de Bones aprobadas.

- Siel emisor se presentara insoivente y fuera declarado como tal por una entidad competente.

- Si la Sociedad Emisora no efectuara cualquier pago correspondiente al capital o intereses de los
Bonos en las fechas de sus vencimientos.

- Si un juzgado competente emitiera contra el Emisor, una declaracidn de quiebra, ¢ la designacion
de un liguidador o cualquier otro cargo similar para la liquidacién de |a totalidad ¢ una parte
substancial de los activos importantes de Emisor que hiciera necesaria la disotucion del Emisor o
que impida la prosecucion de las operaciones comerciales de éste.

- Si el Representante Legal del Emisor o cualquier accionista instituyera una accidon de quiebra
contra éste o un concurso preventivo de acreederes ante juez o tribunal competente o si €l Emisor
presentara una peticion © consentimiento que diera comao resultado la designacidn final e inapelable
de un interventor, liquidador o sindico para la totalidad o una parte substancial de los activos del
Emisor.

NOTA 18 - DEUDAS FISCALES Y SOCIALES

La composicion del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 2007

{Reexpresado)
Bs Bs

Impuesto a las Utilidades de las Empresas 2.651.7186 12.341.217
Impuesto al Valor Agregado 4.370.510 4.512.339
Impuesto a las Transacciones por pagar - 1.217.453
Retencicnes por pagar 63.037 77.780
Impuesto a la Propiedad Bienes Inmuebles y Aulomotores 358.084 308.726
Impuesto al Valor Agregado - Diferido - 94.920
Aportes sociales por pagar 1.839.456 1.788.995
9.282.803 20.341.430
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. {ELFEC S.A)}

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 19— OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es |a siguiente:

2008 - 2007
{Reexpresado)
Bs Bs

Dividendos por pagar 1.466.864 1.008.597
Alumbrado publico y tasa de aseo 15.359.642 14.530.045
Varias obligaciones - proveedores 5.780.717 4.847.205
Varias obligaciones con clientes 280.069 622.169
Provision reducciones en calidad de distribucion 2.328.839 2.154 669
256.216.131 23.162.685

NOTA 20 - PROVISIONES

La composicidn del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 2007
(Reexpresado)
Bs Bs
Provisién prima 2.566.770 2.431.818
Ofras provisiones moneda extranjera 3.098.763 3.688.978
Otras provisiones moneda nacional $58.894 €35.133
6.224.427 6.655.929

NOTA 21 - OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

La composicion dei rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es ia siguiente:

2008 2007
{Reexpresado)
Bs Bs

Depdsitos en garantia de clientes 4.223.507 4.219.020
Inversiones tropica por capitalizar (i) 1.001.633 1.133.673
Bienes recibidos en comodato (ii) 17.935.639 18.655.221
Bienes recibidos en donacion — NRECA (i) 8.833.515 9.170.359
Bienes recibidos en donacion — terceros (iif) 4.358.830 4.524.176
36.353.124 37,702,449

Corresponde a un proyecto del Programa de Naciones Unidas para el Desarrollo {(PNUD), para la
ampliacion de la red de distribucién en el lropico de Cochabamba, el cual serd donado a la Sociedad
con la suscripcion de un convenio final de transferencia de estos activos. Este activo no forma parte
del activo fijo afecto a Ja concesidn.

19



i)

il

EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A}

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DIC)JEMBERE DE
2007

NOTA 21 — QTROS PASIVOS NO CORRIENTES (Cont.)

De acuerdo con e! contrato de comodato 118/97 firmado el 31 de enero de 1997, la Prefectura del
Departamento de Cochabamba y las Alcaldias provinciales, en fecha 22 de abril de 1998 procedieron
a otorgar en comodato por veinte afios, “LAS OBRAS" contempladas en el Contrato de Ampliacion de
Lineas Eléctricas para la Electrificacién Rural en el Departamento de Cochabamba, mediante la
transferencia gradual de |a propiedad de las mismas a ELFEC S.A. Estos bienes no forma parte del
activo fijo afecto a la concesion.

En junio de 1999, ELFEC S.A. incorpord a sus activos fijus, lineas, redes de distribucion vy
transformadores de linea por un vator de US$ 3.521.210 correspondientes a la ejecucian del Proyecto
de Electrificacion Rural Fase I, objeto del contrato de comodato. Hasta ¢l 31 de diciembre de 2003,
estos impories fueran inciuidos en el patrimonio en el periodo que dura la transferencia. A partir dei 1
de enero de 2004, el saldo no transferido al patrimonio se extingue centra la depreciacion acumulada
de los bienes recibidos.

Estos importes corresponden a los saldos no depreciados de 10s bienes recibidos en donacién, que no
forma parte del activo fijo afecto a la concesién,

NOTA 22 - INGRESOS POR VENTA DE SERVICIOS

La composicidn del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es {a siguiente:

2008 2007
(Reexpresado)
Bs Bs
Ventas de energia 203.253.454 426.960.152
Otros ingresos de explotacion 5.221.442 10.276.297
208.474.896 437.235.449

NOTA 23 - COSTOS DE SERVICIOS PRESTADOS

La composicidn del rubro al 30 de junic de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 2007
(Reexpresado)
Bs Bs

Compras de energia 109.633.848 232.471.990
Personal 19.073.825 34.547.185
Consumo de materiales 1.686.902 3.201.741
Contratos y servicios 12.512.745 28.217.962
Depreciacion del activo fijo 17.662.628 35.847.150
Impuesto a |las transacciones 7.511.706 14.897.192
Otros 1.861.146 3.901.709
169.942 800 353.084.9290
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A))

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 24 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

La composicidn del rubro al 30 de junio de 2008 vy al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 - 2007
{Reexpresado)
Bs Bs

Personal 6.971.762 12.254 447
Consumo de materiales 139.844 224162
Contratos y servicios 7.333.386 8.400.869
Depreciacion del activo fijo 1.036.9861 2.458.310
Remuneracion al directorio 111.491 267 5448
Gastos de viaje y representacion 1.191.743 1.729.416
Ctros 2.333.621 4.797 936
19.118.707 30.132.688

NOTA 25 - OTROS INGRESOS

La composicién del rubro al 30 de junio de 2008 v al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 007

Reexpresado

Bs Bs
Consoidacion de acreencias 10470 246.754
Venta de materiales en desuso 32.150 52.630
Diferencia de cambio 50.856 269,222
Otros 681.833 87.186
775.309 655.792

NOTA 26 - OTROS EGRESOS

L.a compasicion del rubro al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

2008 2007
[Reexpresado)
Bs Bs
Baja retiro de activo fijo - 294.038
Cunetas castigadas - -
Ajuste resultado gesfiones anteriores - 1.688.987
Otros 2.798.378 332.349

2.798.378 2.315.374
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S.A.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007 .

NOTA 27 - CAPITAL

Capital pagado

El capital pagado y suscrito al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 asciende a
Bs136.000.320, correspondiente a 566.668 acciones ordinarias con un valer nominal de Bs240 cada

una con derecho a un voto por accion.

La composicién accionaria de la Scciedad al 30 de junio de 2008 y ai 31 de diciembre de 2007 era la
siguiente:

NGmero de % de Capital pagado

Accionistas acciones participacion Bs
Luz del Valle Inversiones S.A. 521,994 92,12% 125.278.560
Varos accionistas 44,674 7.,88% 10.721.760
566.668 100% 136.000.320

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 3¢ de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 es de
Bs606,58 y Bs654 97 respectivamente.

Ajuste de capital

De acuerde a lo mencionado en la nota 2.3.9 anterior, a partir del 1 de enero de 2007 la Sociedad
actualiza el capital pagado en a cuenta denominada “Ajuste de Capital’. El importe acumuiado de dicha
actualizacion al 30 de junio de 2008 asciende a Bs20.443.472 (31 de diciembre de 2007, Bs11.546.769,
reexpresadas),

NOTA 28 - RESERVAS

Reserva legal

De acuerdo con 1o dispuesto por la legislacion vigente y los estalutos de la Sociedad, debe destinarse una
suma no inferior al 5% de las utilidades liquidas y realizadas al fondo de reserva legal, hasta que este
alcance el 50% de! capital pagado.

Ajuste global del patrimonio y ajuste de reservas patrimoniales

Hasta el 31 de diciembre de 2006 el Ajuste global del patrimonio comprendia e! ajuste por inflacién de
las cuentas de Capital y Reservas, la misma séle puede utilizarse para incrementar el capital pagado o
absorber pérdidas previo cumplimiente de! tramite legal.

A parlir del 1 de enero de 2007, la actualizacién de las reservas (incluyendo el Ajusie global del
patrimonio) se registra en la cuenta *Ajuste de Reservas Patrimoniales”.

NOQOTA 29 - ASPECTOS IMPOSITIVOS
Impuesto a las Utilidades de las Empresas

De acuerdo con la Ley N° 843 {Texto ordenado vigente) y los Decretos Supremos N° 24051 y 28382
del 29 de junic de 1995 v 20 de diciembre de 2007, respectivamente, la Sociedad contabiliza el
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC S5.A))

NOTAS A LGS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007

NOTA 29 — ASPECTOS IMPOSITIVOS (Cont.)
impuesto a las Utilidades de 1as Empresas [Cont)

impuesto a las Utllidades de las Empresas (IUE) aplicando la tasa vigente del 25% sobre la utilidad
Imposiliva de cada ejercicio, siguiendo ef método del pasivo, que no contempla el efeclo de las
diferencias temporales entre el resultado contable y el impositivo. Este impuesto es liquidado y pagado
en periodos anuales y es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones hasta la
presentacion de !a liquidacion del IUE correspondiente al ejercicio siguiente.

Al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007, se constituyd una provisién de Bs2.707.576 y

Bs12.341.217 {reexpresados), respectivamenrte con carge a la cuenta de activo “Impuestos por
recuperar”.

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Benoficlarios del extaerior:

Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana, deberan
retener y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior aplicando
una tasa del 12,5% scbre el monto total acreditado, pagade o remesado.

NCTA 30 - MONEDA EXTRANJERA

L.a exposicion de la Sociedad frente al riesgo cambiario, respecto a 1a posicidn de activos y pasivos en
moneda extranjera al 30 de junio de 2008 y al 31 de diciembre de 2007 era la siguiente:

2007
2008 {Reexprasado}
Clase y monto de la Cambic Monto en Montc en
moneda extraniera vigente mongeda Jocal moneda local

ACTIVO
Disponibilidades uss$ 280.761 7.22 2.027.097 1.167.234
Inversiones temporarias uss - 7,22 - -
Otras cuentas por cobrar Us$ 92.461 7.22 667.570 1.875.071
Documentos por cobrar Uss 1.031.475 7.22 7.447.248 8.428.977
Pagos adslantados us$ 419.852 7.22 3.031.320 6.535.521
Cuentas con empresas
relacionadas Us$ 398.654 7,22 2.878.282 2.060.716
Qbras en Curso uss 1.456.111 7,22 10.513.124 7.254.308
Otros activos Us$ 278.519 722 2.018.128 2.020.840
Posicion activa __M 28.582.779 29,342,667
PASIVO
Cuentas por pagar comerciales  US$ 108.608 7,22 784.148 601.782
Cuentas con empresas
relacionadas Uss 33.004 7,22 244.788 311.877
Provisiones Us$ 467.982 7.22 3.378.831 4.211.147
Otros pasivos USH 4.311.355 7,22 31.127.983 30.759.849
Préstamos financieros Uss$ 3.331.556 722 24.053.831 227.210.836
Posicion pasiva 8.253.405 59.589.581 263.095.481
Posicién neta pasiva {4.294.572) {31.006.802) (233.752.824)
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EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA COCHABAMBA S.A. (ELFEC 8.A.)

NQTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIQ DE 2008 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE
2007 :

NOTA 31 - HECHOS POSTERIORES

A la fecha de emisién de los estados financieros, no hubo hechos posteriores al 30 de junio de 2008
que afecten los estados financieros a esa fecha,

A 7 2 gon 5 yiia

fif;ablo Martinez Ximena Rivero Javier de Udaeta Corral
A Contador General Gerente de Administracién y Gerente General
Finanzas
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