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COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
COBEE tiene por objeto la industria de energia eléctrica

PROSPECTO COMPLEMENTARIO

EL PRESENTE DOCUMENTO DEBE SER LEIDO CONJUNTAMENTE CON EL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE I

NUMERO DE INSCRIPCION DEL EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: SPVS-IV-EM-BPC-099/2005
NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010, MEDIANTE RESOLUCION DE LA AUTORIDAD DE
SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO: ASFI N2 136/2010, DE FECHA 11 DE FEBRERO DE 2010
INSCRIPCION DE LA EMISION 3 EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: No. ASFI/DSV-ED-BPC-007/2012, MEDIANTE CARTA DE AUTORIZACION DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL
SISTEMA FINANCIERO No. ASFI/DSV/R-44902/2012, DE FECHA 13 DE ABRIL DE 2012

DENOMINACION DE LA EMISION:
”"BONOS COBEE IIl — EMISION 3”

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE Il1: US$ 40.000.000.- (CUARENTA MILLONES 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA)
A LA FECHA DEL PRESENTE PROSPECTO COMPLEMENTARIO, EL EMISOR MANTIENE LOS BONOS COBEE Il - EMISION 1 COMPRENDIDOS DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES COBEE lII,
AUTORIZADOS Y COLOCADOS POR UN MONTO TOTAL DE USS$ 13.744.695,90, EL CUAL SE ENCUENTRA VIGENTE A LA FECHA DE LA PRESENTE EMISION.

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION DE BONOS COBEE Il — EMISION 3:
Bs 42.875.000,00

(Cuarenta y dos millones ochocientos setenta y cinco mil 00/100 Bolivianos)

Denominacién de la Emisién: Bonos COBEE IIl — Emisién 3

Tipo de Valor a Emitirse Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo

Garantia: Quirografaria

Respaldo Adicional: La presente Emision cuenta con un Respaldo Adicional, el cual se encuentra explicado en el punto 11.26 del presente Prospecto
Complementario.

Fecha de emision: 16 de abril de 2012

Plazo de colocacién de la Emision: Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de emisién determinada por la Gerencia General y establecida en la
autorizacién de Oferta Publica de ASFI e inscripcién en el RMV de ASFI de la presente emisiéon comprendida dentro del Programa.

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

Forma de circulacién de los Valores: A la Orden. La Compaiiia reputara como titular de un Bono perteneciente al Programa a quién figure registrado en el Sistema de

Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta, seran
también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.
Precio de colocacién de los Bonos Minimamente a la par del Valor Nominal

Procedimiento de colocacién primaria y Mecanismo de  Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Negociacion:
Modalidad de colocacién: “Underwriting a mejor esfuerzo” conforme a la Resolucién Administrativa SPVS-IV —N°600 de 25 de julio de 2005
Tipo de interés: Nominal, anual y fijo
Periodicidad y Forma de Pago de los intereses: Cada 180 dias calendario.
La forma de pago de intereses seran efectuados segun lo descrito en el punto 11.13 del presente Prospecto Complementario.
Periodicidad y Forma de Amortizacion del capital: Se efectuaran amortizaciones parciales de capital, de acuerdo al siguiente detalle:
o 25% en los cupones N°14, N°16, N°18 y N°20.
Los porcentajes de amortizacion de capital de la serie Unica se presentan en el punto de “Cronograma de Cupones a valor nominal
con amortizacidn de capital y pago de intereses” del presente documento.
La forma de amortizacion de capital sera efectuada segun lo descrito en el punto 11.17 del presente Prospecto Complementario.
Forma de pago en Colocacién Primaria de los Bonos El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de la presente Emision se efectuara en efectivo.
. Clave de . Valor Tasade | Cantidad de . -
Serie . Moneda Monto total de cada Serie . . . Plazo de Emision Fecha de Vencimiento
Pizarra Nominal interés Valores
Serie “Unica” BPC-1-N2U-12 Bolivianos Bs.42.875.000,00 Bs.1.000 7,00% 42.875 Bonos | 3.600 dias calendario 23- feb- 2022
CALIFICACION DE RIESGO CORRESPONDE A AQUELLOS VALORES QUE CUENTAN CON UNA ALTA CAPACIDAD DE PAGO DE CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y PLAZOS
PACIFIC CREDIT RATING S.A. PACTADOS LA CUAL NO SE VERIA AFECTADA ANTE POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN EL SECTOR AL QUE PERTENECE O EN LA ECONOMIA.
AA2 EL NUMERAL 2 SIGNIFICA QUE EL VALOR SE ENCUENTRA EN EL NIVEL MEDIO 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.

VEASE LA SECCION IV “FACTORES DE RIESGO”, EN LA PAGINA No.39 DEL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS COBEE IlI, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERAN
SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

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

valores S.A

agencis de bolsa

LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE
PROSPECTO COMPLEMENTARIO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN 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 LA PRESENTE EMISION SON DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRAN DISPONIBLES PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA AUTORIDAD DE
SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA Y COBEE S.A.

LA PAZ, ABRIL DE 2012



DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

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

ACTA DE DECLARACION JURADA
En la ciudad de La Paz, a horas 10:00 del dia Lunes 12 de Marzo del 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo del Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria
Giovanna N. Bustios V., se constituyeron en audiencia de declaracion jurada dentro del
proceso civil voluntario seguido por MARIA VIVIANA SANJINES MENDEZ, en su calidad
de Gerente General y en representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa; mayor de
edad, habil por derecho, de estado civil soltera, de profesion estudiante, con domicilio en
calle Gaspar Jurado No. 612, Zona Irpavi, con C. [. No. 3469466 La Paz, quién previo
juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el
memorial de fecha 07 de Marzo de 2012, manifesté lo siguiente:
AL PRIMERO: Ser cierto y evidente que yo, Maria Viviana Sanjinés Méndez en
representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa, he realizado una
investigacién dentro del ambito de mi competencia y en el modo que resulta
apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que me lleva a considerar que la
informacioén proporcionada por la COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA
S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED, o en su caso incorporada por
referencia, cumple de manera razonable con lo exigido en las normas vigentes; es
decir, que dicha informacion es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y
clara. En el caso de aquella informacién que fue objeto del pronunciamiento de un
experto en la materia o se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos
para considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui expresado.
AL SEGUNDO: Ser cierto y evidente que quien desee adquirir los Bonos COBEE Il -
Emisiéon 3 que se ofrecen deberid basarse en su propia evaluacion de la
informacion presentada en el presente Prospecto Complementario y en el
Prospecto Marco, respecto al valor y a la transaccién propuesta.
AL TERCERO: Ser cierto y evidente que la adquisicion de los Bonos COBEE 1 -
Emisién 3, presupone la aceptacién por el suscriptor o comprador, de todos los
términos y condiciones de la oferta publica tal como aparecen en el presente
Prospecto Complementario.
Con lo que terminé el acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. Juez, de lo que Certifico.
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ACTA DE DECLARACION JURADA
En la ciudad de La Paz, a horas 10:15 del dia Lunes 12 de Marzo de 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccién en lo Civil, a cargo de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria
Giovanna N. Bustios V., se constituyeron en audiencia de declaracion jurada dentro del
proceso civil voluntario seguido por CLAUDIA JOANN PEREZ GOSALVEZ, en su calidad de
Supervisor de Inversiones y en representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa;
mayor de edad, habil por derecho, de estado civil soltera, de profesion Estudiante, con
domicilio en la Avenida 14 de septiembre N°5814, zona Obrajes, con C. . No. 4932829 La
Paz, quién previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos
expuestos en el memorial de fecha 07 de Marzo de 2012, manifest6 lo siguiente:
AL PRIMERO: Ser cierto y evidente que yo, Claudia Joann Perez Gosalvez en
representacion de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa, he realizado una
investigacion dentro del ambito de mi competencia y en el modo que resulta
apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que me lleva a considerar que la
informacién proporcionada por la COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA
S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED, o en su caso incorporada por
referencia, cumple de manera razonable con lo exigido en las normas vigentes; es
decir, que dicha informacion es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y
clara. En el caso de aquella informacién que fue objeto del pronunciamiento de un
experto en la materia o se deriva de dicho pronunciamiento, se carecen de motivos
para considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui expresado.
AL SEGUNDO: Ser cierto y evidente que quien desee adquirir los Bonos COBEE 11 -
Emisiéon 3 que se ofrecen debera basarse en su propia evaluacién de la
informaciéon presentada en el presente Prospecto Complementario y en el
Prospecto Marco, respecto al valor y a la transaccion propuesta.
AL TERCERO: Ser cierto y evidente que la adquisicién de los Bonos COBEE Il -
Emision 3, presupone la aceptacién por el suscriptor o comprador, de todos los
términos y condiciones de la oferta piblica tal como aparecen en el presente
Prospecto Complementario.
Con lo que termind el acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. Juez, de lo que Certifico.
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Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por la Informacién Contenida en el Prospecto
Complementario.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 13:30 del dia lunes 12 de marzo de 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccion en lo Civil, a cargo de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovana
N. Bustillos V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del proceso civil
voluntario seguido por René Sergio Pereira Sanchez Bustamante, en su calidad de Gerente
General y en representacion de la Compafia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited (“COBEE"); mayor de edad, habil por derecho, de estado civil casado, con
domicilio en la Av. Hernando Siles N° 5635 de la zona de Obrajes, con C. I. No. 2369530 La Paz,
quién previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el
memorial de fecha 07 de marzo de 2012, manifestd lo siguiente:

AL PRIMERQ: Es cierto y evidente que yo, René Sergio Pereira Sanchez Bustamante
en representacion de COBEE, presento ante la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero una declaracién respecto a la veracidad de la informacién presentada como
parte de la solicitud de autorizacién e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de los Bonos COBEE I1I -Emisién 3.

AL_SEGUNDO; Es cierto y evidente que manifiesto no tener conocimiento de
informacion relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores
en el presente Prospecto Complementario.

Con lo que termind el acto, leida que le fue persistié en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. Juez, de lo que Certifico.
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ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 13:45 del dia lunes 12 de marzo de 2012, el Juzgado
Noveno de Instruccion en lo Civil, a cargo de Sr. Juez A. Willy Arias Aguilar y la Actuaria Giovana
N. Bustillos V., se constituyeron en audiencia de declaracién jurada dentro del proceso civil
voluntario seguido por Oscar Daniel Zamora Arce, en su calidad de Gerente de Ingenieria y
Comercializacion y en representacién de la Compafia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited (“COBEE”); mayor de edad, habil por derecho, de estado civil casado, con
domicilio en la Av. Hernando Siles N°5635, zona Obrajes, con C. I. No. 3360715 La Paz, quién
previo juramento de ley prestado en legal forma y conforme los puntos expuestos en el memorial
de fecha 07 de marzo de 2012, manifesté lo siguiente:

AL _PRIMERQ: Es cierto y evidente que yo, Oscar Daniel Zamora Arce en
representacion de COBEE, presento ante la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero una declaracién respecto a la veracidad de la informacién presentada como
parte de la solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de los Bonos COBEE III -Emision 3.

AL_SEGUNDOQ: Es cierto y evidente que manifiesto no tener conocimiento de
informacion relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores
en el presente Prospecto Complementario.

Con lo que termind el acto, leida que le fue persisti6 en su tenor, firmando en constancia

conjuntamente el Sr. Juez, de lo que Certifico.
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RESUMEN DEL PROSPECTO

1.1

Resumen de las caracteristicas de los Bonos COBEE Il — Emision 3

Denominacion de la presente Emision
comprendida dentro del Programa de
Bonos COBEE Il

BONOS COBEE Ill - EMISION 3

Tipo de Valores a emitirse

Monto de la presente Emision
comprendida dentro del Programa de
Bonos COBEE Ill

Moneda de la presente Emision
comprendida dentro del Programa de
Bonos COBEE Ill

Series en que se divide la presente
Emision comprendida dentro del
Programa de Bonos COBEE Il

Tipo de Interés

Tasa de Interés

Plazo de la serie Unica que forma parte
de la presente Emisién comprendida
dentro del Programa de Bonos COBEE Il

Plazo de colocacion de la presente
Emision comprendida dentro del
Programa de Bonos COBEE Il

Procedimiento de colocacion primaria

Modalidad de colocacion

Forma de Pago en colocacion primaria de
los Bonos

Forma de representacion de los Valores

Bonos Obligacionales y redimibles a plazo fijo

El monto total de la presente emisidn que cuenta con una serie
Unica es de Bs.42.875.000,00 (Cuarenta y dos millones
ochocientos setenta y cinco mil 00/100 Bolivianos)

Bolivianos

Serie Unica

Nominal, anual y fijo.

7,00%

3.600 dias calendario, computables a partir de la fecha de
emision determinada por la Gerencia General y establecida en
la autorizacidon de Oferta Publica de ASFI e inscripcidn en el
RMV de ASFI de la presente Emision comprendida dentro del
PROGRAMA.

Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de
emisién determinada por la Gerencia General y establecida en
la autorizacién de Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el
RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del
PROGRAMA.

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

“Underwriting a mejor esfuerzo” conforme a la Resolucion
Administrativa SPVS-IV-N°600 de 25 de julio de 2005, cuyo
mecanismo se encuentra tipificado en el Prospecto
Complementario correspondiente a la emision 3 dentro del
Programa COBEE IIl.

El pago proveniente de la colocacion primaria de los Bonos de
la presente Emision se efectuara en efectivo.

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

Lugar de Pago de intereses y

amortizacion de capital

Férmula para el célculo del pago de
intereses

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

Cada 180 dias calendario.

La forma de pago de intereses seran efectuados de la siguiente
manera:

a) Enla Fecha de Vencimiento de los Cupones: Los intereses
correspondientes se pagaran contra la relacion de
titulares de la Emision 3 comprendida dentro del
Programa, proporcionada por la EDV la presentacion de
la identificacién respectiva, en el caso de personas
naturales, y la carta de autorizacién de pago, poderes
notariales (originales o copias legalizadas) de los
Representantes Legales, debidamente inscritos en el
Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de
personas juridicas, sin ser necesaria la presentacién del
Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT),
conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

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

Las amortizaciones de capital y pago de intereses se realizaran

en las oficinas del Agente Pagador, en las siguientes

direcciones:

La Paz: Calle Colon esq. Mercado No 1308

Santa Cruz: Calle 24 de Septiembre No 158

Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre y Calama No S-0498

Para la Serie Unica denominada en bolivianos, el calculo sera

efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos

sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho calculo se
detalla a continuacién:

VCi=VN * (Ti*Pl/360)

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital pendiente de pago

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén (nimero de dias calendario)

Dénde i representa el periodo

Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de Emisién
determinada por la Gerencia General y sefialada en Ia
autorizacién de Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV
de ASFI de la presente Emision comprendida dentro del
Programa y dejaran de generarse a partir de la fecha
establecida para el pago del cupén y/o bono.
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Periodicidad y forma de Amortizacion de
Capital

Se

efectuaran  amortizaciones parciales de capital,

de acuerdo al siguiente detalle:

» 25% en los cupones No.14, No.16, No.18 y No.20

Los porcentajes de amortizacion de capital de la serie Unica se
presentan en el punto de “Cronograma de Cupones a valor
nominal con amortizacion de capital y pago de intereses” del
presente documento.

La forma de amortizacion de capital serda efectuada de la
siguiente manera:

a)

En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: El Capital
correspondiente se pagard contra la relacion de titulares
de la Emision 3 comprendida dentro del Programa,
proporcionada por la EDV la presentacion de Ia
identificacion respectiva, en el caso de personas
naturales, y la carta de autorizacion de pago, poderes
notariales (originales o copias legalizadas) de los
Representantes Legales, debidamente inscritos en el
Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de
personas juridicas, sin ser necesaria la presentacion del
Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT),
conforme a los procedimientos establecidos por |la EDV.
A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de
los cupones: El Capital correspondiente se pagara contra
la presentacion del Certificado de Acreditacion de
Titularidad (CAT), emitido por la EDV, ademds de la
identificacion respectiva para personas naturales, y la
carta de autorizacion de pago, poderes notariales
(originales o copias legalizadas) de los Representantes
Legales, debidamente inscritos en el Registro de
Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas
juridicas, conforme a los procedimientos establecidos por
la EDV.
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Cronograma de Cupones a valor nominal
con amortizacidn de capital y pago de
intereses

Valor nominal de los Bonos

Cantidad de Bonos de la serie Unica

Forma de circulacion de los Bonos

Precio de colocacion de los Bonos

Calificacion de Riesgo

Destino especifico de los fondos y plazo
para la utilizacion

INTERESES AMORT.
CUPON | UNITARIOS CAPITAL AMORT.
UNITARIOS CAPITAL %
(Bs.)
(Bs.)

1 35.00 - 0.00%
2 35.00 - 0.00%
3 35.00 - 0.00%
4 35.00 - 0.00%
5 35.00 - 0.00%
6 35.00 - 0.00%
7 35.00 - 0.00%
8 35.00 - 0.00%
9 35.00 - 0.00%
10 35.00 - 0.00%
11 35.00 - 0.00%
12 35.00 - 0.00%
13 35.00 - 0.00%
14 35.00 250.00 25.00%
15 26.25 - 0.00%
16 26.25 250.00 25.00%
17 17.50 - 0.00%
18 17.50 250.00 25.00%
19 8.75 - 0.00%
20 8.75 250.00 25.00%

TOTAL 595.00 1,000.00 100.00%

Bs. 1.000.- (Un mil 00/100 Bolivianos)

42.875

A la Orden.

La Compaiiia reputard como titular de un Bono perteneciente
al Programa a quien figure registrado en el Sistema de Registro
de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente,
los gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta, seran
también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.
Minimamente a la par del valor nominal.

La presente Emision comprendida dentro del Programa de
Bonos COBEE Il cuenta con calificacion de riesgo practicada
por una Entidad Calificadora de Riesgo debidamente inscrita
en el RMV de ASFI, la cual se detalla en el punto 1.21 del
presente Prospecto Complementario de Emision.

La Compaiiia utilizara los recursos captados de la presente
emisién, en cualquiera de los siguientes destinos:

e Recambio del pasivo correspondiente a la serie C de los
Bonos COBEE (BPC-E1C-05) hasta Bs34.800.000.- y/o
e Capital de Inversiones hasta Bs8.075.000 de acuerdo al
siguiente detalle:

o Equipos de Medicidn hasta Bs260.000.-y/o

o Herramientas e Instrumentos hasta Bs120.000.- y/o

o Equipo Eléctrico o Mecanico hasta Bs1.700.000.- y/o

o Ruedas Peltén hasta Bs1.560.000.- y/o

o Equipos de Comunicaciones y Sistemas hasta Bs830.000.-
y/o

o Equipamiento Traslado Oficinas hasta Bs1.840.000.- y/o
o Software Mantenimiento SAP hasta Bs1.040.000.- y/o

o Sistema SCADA hasta Bs725.000.-
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Provision para el pago de Intereses y
Amortizacion de Capital

Garantia

Bonos convertibles en acciones

Caracter de reajustabilidad del
empréstito

Agencia de Bolsa estructuradoray
colocadora

Agente Pagador

Representante Provisorio de los
Tenedores de Bonos

Se establece un plazo de utilizaciéon de los recursos hasta 3
afios a partir de la fecha de inicio de la colocacién.

La Compafiia enviara un detalle del uso de los fondos
provenientes de la presente emisidon dentro del Programa, en
un plazo no mayor a los quince (15) dias calendario de su
utilizacion, a ASFl, BBV y al Representante Comun de
Tenedores de Bonos.

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

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

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

La Emision estara respaldada por una garantia quirografaria de
la Compaiiia, lo que implica que la Sociedad garantiza la
presente emision dentro del Programa con todos sus bienes
presente y futuros en forma indiferenciada solo hasta alcanzar
el monto total de las obligaciones emergentes de ésta emision,
en los términos y alcances establecidos por el Cédigo Civil.

Los Bonos de la presente Emision no seran convertibles en
acciones.

No reajustable

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.
Banco de Crédito de Bolivia SA

Profit Consultores S.R.L.

La Compaiiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos
por lo menos quinientos cuarenta (540) dias calendario
computables a partir de la Fecha de Emision establecida por la
Compaiiia y expuesta en la Comunicacidon emitida por ASFI de
la autorizacién de Oferta Publica y la inscripcién en el RMV de
las Emisiones dentro del Programa, rescatar anticipadamente
los Bonos que componen esta emision dentro del Programa. Se
emplearan dos formas de redencion anticipada de Bonos: 1) a
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Procedimiento de rescate anticipado

través de sorteo de bonos a ser redimidos (rescate parcial), o;
2) a través de compras realizadas por la Compafiia en mercado
secundario (rescate parcial o total). Delegando en forma
expresa al Directorio la decision de realizar el rescate, la
determinacién de la cantidad de Bonos a redimirse y la
modalidad de redencion anticipada.

Sorteo

Cuando la redencion se efectie mediante sorteo, éste se
realizara conforme a lo establecido en los articulos 662 al 667
del Cédigo de Comercio, en lo aplicable. Esta redencién estara
sujeta a una compensacidn monetaria al inversionista,
calculada sobre la base porcentual respecto al monto de
capital redimido anticipadamente, en funcion a los dias de vida
remanentes de la emisidn, con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida Porcentaje de
remanente de la o

emision (en dias) | ompensacion
2521 en adelante 2.50%
2520 -2.161 2.00%
2.160 - 1.801 1.75%
1.800 - 1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720 - 361 0.20%
360 -1 0.00%

El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, con
asistencia de representantes de la Compafiia y del
Representante de Tenedores, debiendo el Notario de Fe
Publica levantar acta de la diligencia, indicando la lista de los
Bonos que salieron sorteados para ser redimidos
anticipadamente, la que se protocolizard en sus registros.
Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de
celebraciéon del sorteo, se debera publicar por una vez en un
periodico de circulacién nacional, la lista de Bonos sorteados
para redencidn anticipada, con la identificacion de los mismos,
de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de
Depdsito de Valores de Bolivia S.A., indicacién de la fecha en la
que se efectuara el pago, que debera realizarse a los quince
(15) dias calendario a partir de la publicacion. Los Bonos
sorteados conforme a lo anterior dejaran de generar intereses
desde la fecha fijada para su pago. La Compafiia depositara en
la cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el
importe de los Bonos sorteados, la compensacién por la
redenciéon 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 redencién podra efectuarse a través de
compras en el Mercado Secundario.

Compras en el Mercado Secundario
En caso de que la redencion anticipada se efectle a través de
compras en mercado secundario, las transacciones deberan
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Frecuencia y forma en que se
comunicaran los pagos a los Tenedores
de Bonos con indicacion del o de los
medios de prensa de circulacién nacional
a utilizarse

Destinatarios a los que va dirigida la
Oferta Publica Primaria

El plazo para la amortizacién o pago total
de los Bonos a ser emitidos dentro del
Programa

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento de la Emision

realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Asimismo, cualquier decision de redimir valores a través de
sorteo 0 mediante compras en Mercado Secundario y los
resultados del sorteo, cuando corresponda, deberadn ser
comunicados como Hecho Relevante a ASFI, a la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. y al Representante de Tenedores.
En caso de haberse realizado una redencién anticipada y que
como resultado de ello, el plazo de los Bonos resultara menor
al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC -
IVA, el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN)
el total de los impuestos correspondientes a dicha redencion,
no pudiendo descontar los mencionados montos a los
Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la
redencion anticipada.

Los Pagos de intereses y amortizacion de capital, seran
comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos
publicados en un 6rgano de prensa o periddico de circulacion
nacional, seglin se vea por conveniente, con al menos un dia
de anticipacion a la fecha establecida para el pago
correspondiente.

Inversionistas institucionales y/o particulares
No serd superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al

plazo de duracion de la Compaiiia.

16 de abril de 2012
23 de febrero de 2022

1.2

Informacién resumida de los Participantes

Emisor:

Agencia de Bolsa Estructuradora:

Agencia de Bolsa Colocadora:

Agente Pagador:

Representante Provisional de los
Tenedores de Bonos:

Empresa Calificadora de Riesgo:

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

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

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

Banco de Crédito de Bolivia S.A., ubicado en la Calle Colon esq.
Mercado No 1308, La Paz - Bolivia

Profit Consultores S.R.L., ubicado en Av. Arce 2132, Edificio Illampu
Piso 10- Oficina 10A, La Paz — Bolivia.

Pacific Credit Rating (PCR)
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1.3

Informacidn legal resumida de los Bonos COBEE Ill — Emisién 3

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

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

En fecha 02 de Julio de 2010 se llevd a cabo la Reunidn de Directorio de la Compaifiia, en la cual se
resolvié aprobar algunas modificaciones de ciertas caracteristicas de las emisiones de Bonos COBEE,
Bonos COBEE II, el Programa de Emisiones de Bonos COBEE I, y los Bonos COBEE Il — Emisién 1, de la
Compaifiia.

En fecha 14 de Julio de 2010, se llevd a cabo la Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Il — Emision 1,
para adoptar las modificaciones realizadas en la Reunién de Directorio de la Compafiia de fecha 02 de
Julio de 2010.

La Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente Emision fue protocolizada, mediante Instrumento
Publico N° 325/2012 de fecha 08 de Marzo de 2012 ante la Notaria de Fe Publica N° 55 de la Dra.
Mabel Fernandez Rodriguez e inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA
bajo la partida N° 134850 del libro 10 en fecha 14 de Marzo de 2012.

Mediante una Adenda, se modificd algunos puntos del Testimonio N° 325/2012 de fecha 08 de Marzo
de 2012, y se protocolizé mediante Instrumento Publico N° 435/2012 de fecha 03 de abril de 2012,
ante la Notaria de Fe Publica N° 55 de la Dra. Mabel Fernandez Rodriguez e inscrito en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la partida N° 135041 del libro 10 en fecha 05 de Abril
de 2012.

A través de autorizacion emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero se autorizo la
oferta publica y la inscripcidon en el RMV de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de la
Emision denominada Bonos COBEE Il — Emisién 3 (“la Emisidn”), bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-
ED-BPC-007/2012, mediante carta de autorizacién ASFI/DSV/R-44902/2012 de fecha 13 de Abril de
2012.

Informacion legal resumida del Emisor
El 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. En Halifax, Nueva Escocia, Canada.

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

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

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

Mediante Escritura Publica No. 72/03, de 19 de marzo de 2003, se modificaron los estatutos de la
Compaifiia.
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1.5 Obligaciones y Compromisos de la Compaiiia

Las Obligaciones y compromisos a los que se sujetard la presente Emisién de Bonos COBEE Il — Emisién 3, se
encuentran detallados en el punto 11.35 del presente Prospecto Complementario.

1.6 Factores de Riesgo

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decision de invertir en los bonos COBEE Ill — Emisién 3,
comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos COBEE lll, deberdn considerar cuidadosamente la
informacion presentada en Prospecto Marco y en el presente Prospecto Complementario, sobre la base de su
propia situacidn financiera y sus objetivos de inversidn. La inversiéon en los bonos implica ciertos riesgos
relacionados con factores tanto externos como internos a COBEE S.A. que podrian afectar el nivel de riesgo
vinculado a la inversién.

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

La seccidn IV del presente Prospecto Complementario, presenta una explicacidon respecto a los siguientes
factores de riesgo que podrian afectar al Emisor:

e  Factores Politicos y Sociales

e Factores Relacionados al Sector
e Factores de Tipo Cambiario

e  Factores Naturales

e Factores Relacionados a la Nacionalizacion de Empresas Privadas

1.7 Resumen de la Informacion financiera del Emisor

La informacidn financiera resumida que se presenta en este punto fue obtenida de los estados financieros de
COBEE para cada uno de los periodos indicados en este resumen. La informacién presentada debera leerse
conjuntamente con los estados financieros de la Sociedad y las notas que los acompafian. Los Estados
Financieros al 31 de diciembre de 2008, 2009 y 2010 fueron auditados por Ernst & Young, mismos que
consolidan las operaciones de las sociedades controladas Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited — Sucursal Bolivia (COBEE — Sucursal Bolivia) y Servicios Energéticos S.A. (SESA).
Asimismo, los Estados Financieros consolidados al 31 de enero de 2012, fueron auditados internamente.

Asimismo, es importante mencionar que segun el Articulo N° 103 del Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, la Compaiiia debe presentar sus Estados Financieros al 31 de Diciembre de 2011 con informe de
Auditoria Externa, dentro de los ciento veinte (120) dias calendario computables a partir de la fecha de cierre
del respectivo ejercicio, razon por la cual a la fecha del presente prospecto, dichos Estados Financieros fueron
incluidos en el analisis, utilizando informacidn preliminar que estarad sujeta a cambios hasta contar con la
version auditada externamente.

Por otra parte es importante aclarar que los Estados Financieros de las gestiones analizadas consideran la
variacién inflacionaria en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”) para el ajuste de los rubros no
monetarios. En consecuencia, para el siguiente analisis y para propdsitos comparativos, se reexpresaron en
bolivianos las cifras al 31 de Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, en funcidn al valor de la UFV al 31 de Enero
de 2012.

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

BALANCE GENERAL
(En Bolivianos)

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* : 31-ene-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1,46897 1,53754 1,56451 1,71839 1,72860
Activo Corriente 142.652 101.372 140.457 135.430 147.726
Activo No Corriente 1.536.424  2.806.974  2.685.182  2.559.268 | 2.553.393
Activos Totales 1.679.076  2.908.347  2.825.639  2.694.698 | 2.701.118
Pasivo Corriente 134.085 144.440 73.164 136.811 145.749
Pasivo No Corriente 487.538 372.313 418.169 283.005 280.158
Pasivos Totales 621.623 516.753 491.334 419.816 425.907
Patrimonio Total 1.057.453  2.391.594  2.334.306  2.274.882 | 2.275.212
*Nota: Las cuentas pertenecientes al 31 de diciembre de 2011 del cuadro actual
se encuentran compuestas por cuentas y/o subcuentas expuestos en el Balance
del Anexo 4, del presente documento y que son pasibles de sufrir modificaciones
hasta contar con el documento auditado externamente.

Fuente: COBEE S.A.

El Activo Total de la compaiiia al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs2.825,64 millones inferior en 2,84%
(Bs82,71 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009 cuando fue de Bs2.908,35 millones,
comportamiento que se atribuye fundamentalmente al efecto de la depreciacion en el Activo Fijo Neto.
Asimismo, el monto de activo total correspondiente al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en 73,21%
(Bs1.229,27 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs1.679,08 millones, situacion
originada principalmente por el crecimiento de los Activos Fijos atenuado parcialmente por la disminucién en
Inversiones Temporarias. Al 31 de Diciembre de 2011, el Activo Total fue de Bs.2.694,70 millones, cifra inferior
en 4,63% (Bs130,94 millones) a la registrada al 31 de Diciembre de 2010, comportamiento ocasionado por la
depreciacion en el Activo Fijo Neto, al igual que en la gestidn anterior. Al 31 de Enero de 2012 el activo de la
Sociedad alcanzé la cifra de Bs2.701,12 millones, el mismo que estuvo compuesto por 5,47% (Bs147,73
millones) de activo corriente y por 94,53% (Bs2.553,39 millones) de activo no corriente.

El Activo Corriente de la compafiia a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs140,46 millones, cifra mayor a la
registrada a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs101,37 millones. Esta variacidn significd un crecimiento del
38,56% (Bs39,09 millones) debido principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades en 552,57%
(Bs46,08 millones). Asimismo, el monto registrado a Diciembre de 2009 es menor al monto alcanzado a
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs142,65 millones, decrecimiento que significo el 28,94% (Bs41,28 millones)
debido al decremento de Inversiones Temporarias en un 87,28% (Bs40,87 millones). El activo corriente
representd el 8,50%, 3,49% y 4,97% del activo total a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Al 31
de diciembre de 2011, el activo corriente de la compaiiia alcanzé el monto de Bs135,43 millones, mismo que
representa el 5,47% del Activo Total y cifra menor en 3,58% (5,03 millones) a la registrada a Diciembre 2010,
debido principalmente al decremento en la cuenta Disponibilidades. Al 31 de Enero de 2012 el activo corriente
de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs147,73 millones, mismo que representa el 5,47% del activo total.

El Activo No Corriente de COBEE a Diciembre de 2010 alcanzd el monto de Bs2.685,18 millones, inferior en
4,34% (Bs121,79 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé Bs2.806,97 millones. Esta
disminucién en el activo no corriente fue a consecuencia, principalmente, de la disminucién de la cuenta Activo
Fijo Neto. Asimismo el monto alcanzado a Diciembre de 2009 fue mayor al monto registrado a Diciembre de
2008 cuando fue de Bs1.536,42 millones, ésta variacion significo el 82,70% (Bs1.270,55 millones), producto del
revalto técnico del Activo Fijo. El activo no corriente representd el 91,50%, 96,51% y 95,03% del activo total a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. El activo no corriente de la compaiiia, alcanzé un monto de
Bs2.559,27 millones, mismo que representa el 94,53% del Activo Total y cifra menor en 4,69% (Bs125,91
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millones) a la registrada a Diciembre de 2009, debido principalmente al decremento de la cuenta Activo Fijo,
neto. Al 31 de Enero de 2012 el activo no corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs2.553,39 millones,
mismo que representa el 94,53% del activo total.

El Pasivo Total de la compaiiia al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs491,33 millones menor en 4,92% (Bs25,42
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009, cuando alcanzé el monto de Bs516,75 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la contracciéon de la porcidn corriente del pasivo.
Asimismo, el monto de pasivo total correspondiente al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en 16,87%
(Bs104,87 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs621,62 millones, situacion
originada principalmente por el decremento de las cuentas Deudas Financieras a largo plazo. El Pasivo Total de
la Compaiiia al 31 de Diciembre de 2011 fue de Bs.419,82 millones, inferior en 14,46% (Bs71,52 millones) al
registrado al 31 de Diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las Deudas Financieras. A
Diciembre de 2010 el pasivo corriente alcanzé el monto de Bs73,16 millones, inferior en 49,35% (Bs71,28
millones) al registrado a Diciembre de 2009, cuando fue de Bs144,44 millones. En tanto el pasivo no corriente
registrd la suma de Bs418,17 millones superior en 12,32% (Bs45,86 millones) al monto registrado en la gestién
2009 cuando fue de Bs372,31 millones. Al 31 de Enero de 2012 el pasivo total de la Sociedad alcanzd la cifra de
Bs425,91 millones, el mismo que estuvo compuesto por 34,22% (Bs145,75 millones) del pasivo corriente y por
65,78% (Bs280,16 millones) de pasivo no corriente.

El Pasivo Corriente de la compafiia a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs73,16 millones, cifra menor a la
registrada a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs144,44 millones. Esta cifra significé un decrecimiento del
49,35% (Bs71,28 millones). El decremento del pasivo corriente es atribuible principalmente al pago de capital de
la Serie B de Bonos COBEE que tenia vencimiento en junio de 2010, y Otras cuentas por cobrar en un 34,15%
(Bs2,28 millones). Por otro lado, el monto de pasivo corriente registrado a Diciembre de 2009 fue superior en
un 7,72% (Bs10,36 millones) al alcanzado a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs134,09 millones, debido
principalmente a que el monto correspondiente a la Serie B de los Bonos COBEE pasé de ser pasivo no corriente
el 2008 a pasivo corriente el 2009 y Cargas Fiscales y Sociales. El pasivo corriente representé el 21,57%, 27,95%
y 14,89%, del total pasivo a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Ademas de significar el 7,99%,
4,97% y 2,59% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Al 31 de
Diciembre de 2011, el Pasivo Corriente de la Compaiiia alcanzé el monto de Bs136,81 millones que representa
el 5,40% del Pasivo mds Patrimonio y el 34,22% del Pasivo Total. Esta cifra fue superior en 86,99% (Bs63,65
millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente al incremento de las Deudas
Financieras de Corto Plazo. Al 31 de Enero de 2012 el pasivo corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de
Bs145,75 millones, mismo que representa el 34,22% del pasivo total y el 5,40% del pasivo mas el patrimonio.

El Pasivo No Corriente de COBEE a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs418,17 millones, monto superior
al registrado a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs372,31 millones. Esta variacidn significé un incremento del
12,32% (Bs45,86 millones). Esta variacién positiva es explicada por el incremento de la cuenta Deudas
Financieras al largo plazo. Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un 23,63%
(Bs115,23 millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs487,54 millones, producto
principalmente del decremento de la cuenta Deudas Financieras a largo plazo. El pasivo no corriente representd
el 78,43%, 72,05% y 85,11% del pasivo total y el 29,04%, 12,80% y 14,80% del pasivo mas patrimonio a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Al 31 de Diciembre de 2011, el Pasivo no Corriente de la
Compaiiia alcanzdé el monto de Bs283,01 millones que representa el 10,37% del Pasivo mas Patrimonio y el
65,78% del Pasivo Total. Esta cifra fue inferior en 32,32% (Bs135,17 millones) a la cifra registrada al 31 de
diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las Deudas Financieras de Largo Plazo. Al 31 de
Enero de 2012 el pasivo no corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs280,16 millones, mismo que
representa el 65,78% del pasivo total y el 10,37% del pasivo mas el patrimonio.

El Patrimonio de la compaifiia al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs2.334,31 millones inferior en 2,40% (Bs57,29
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009 cuando alcanzé el monto de Bs2.391,59 millones,
comportamiento que es atribuible al decremento en Reservas por revaltlo técnico y Resultados acumulados.
Asimismo, el monto de Patrimonio correspondiente a Diciembre de 2009 fue superior en 126,17% (Bs1.334,14
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs1.057,45 millones, situacion originada
principalmente por la aparicion de la cuenta Reservas por revalud técnico. Al 31 de Diciembre de 2011, el
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Patrimonio de la Compaiiia alcanzé el monto de Bs2.274,88 millones, ésta cifra fue inferior en 2,55% (Bs59,42
millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las Reservas
para el revallo técnico. El Patrimonio representd el 62,98%, 82,23% y 82,61% y 84,42% del pasivo mas el
patrimonio a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Al 31 de Enero de 2012, el Patrimonio de
COBEE S.A. alcanzé el monto de Bs2.275,21 millones, monto que representé el 84,23% respecto al pasivo mas el
patrimonio.

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

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

ESTADO DE RESULTADOS

(En Bolivianos)

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* 31-ene-12

(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)
Valor UFV 1,46897 1,53754 1,56451 1,71839 1,72860
Total Ingresos Operativos 209.752 286.581 305.270 295.337 25.743
(-)Total Gastos Operativos 223.604 238.767 228.890 214.377 17.479
Ganancia Bruta (13.851) 47.815 76.381 80.959 8.264
Ganancia neta del ejercicio 41.811 23.190 36.691 79.533 5.617

*Nota: Las cuentas pertenecientes al 31 de diciembre de 2011 del cuadro actual se
encuentran compuestas por cuentas y/o subcuentas expuestos en el Balance del Anexo 4, del
presente documento y que son pasibles de sufrir modificaciones hasta contar con el
documento auditado externamente.

Fuente: COBEE S.A.

Los Ingresos por Ventas de la compafiia al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs304,63 millones
superior en 7,45% (Bs21,11 millones) a la cifra obtenida al 31 de Diciembre de 2009 cuando fue de Bs283,52
millones, este incremento es explicado principalmente por mayores precios de energia en el Mercado Spot.
Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009, fue también superior en un 42,54% (Bs84,61
millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs198,91 millones. Los Ingresos por Ventas de
COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2011 alcanzaron el monto de Bs291,23 millones inferior en 4,40% (Bs13,41
millones) a la cifra obtenida al 31 de Diciembre de 2010. Al 31 de Enero de 2012 los Ingresos por Ventas fueron
de Bs25,74 millones.

Los Gastos de Operacion de la compafiia al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs154,00 millones
inferior en 7,26% (Bs12,06 millones) al monto registrado en la gestién 2009 cuando fue de Bs166,06 millones.
Asimismo el monto de Gastos de Operacidn a Diciembre de 2009, fue mayor en 3,24% (Bs5,21 millones) al
monto registrado en la gestién 2008 cuando fue de Bs160,85 millones. Los gastos de operaciéon de COBBE S.A. al
31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs142,50 millones inferior en 7,47% (Bs11,50 millones) al
monto registrado en la gestion 2009. Al 31 de Enero de 2012 los Gastos de Operacién fueron de Bs11,59
millones, representando asi el 45,03% del ingreso por ventas.

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE alcanzo a Diciembre de 2010, un monto de Bs36,69 millones, superior
en 58,22% (Bs13,50 millones) al registrado a Diciembre de 2009, cuando fue de Bs23,19 millones. COBEE S.A. ha
mostrado este comportamiento en la Ganancia Neta, producto del incremento de sus ventas. Asimismo, el
monto de Ganancia Neta del Ejercicio correspondiente a Diciembre de 2009 fue inferior en 44,54% (Bs18,62
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs41,81 millones debido al menor ajuste por
inflacidn y tenencia de bienes. La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE S.A. alcanzé a Diciembre de 2010, un
monto de Bs79,53 millones, superior en 116,76% (Bs42,84 millones) al registrado a Diciembre de 2009. La
Ganancia Neta del Ejercicio respecto al Ingreso por Ventas representd el 21,02%, 8,18%, 12,04% y 27,31% a
Diciembre de 2008, 2009, 2010y 2011, respectivamente. Al 31 de Enero de 2012, esta cuenta registré un monto
de Bs5,62 millones representando asi el 21,82% del Ingreso por Ventas.
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El siguiente cuadro presenta un resumen de los principales Indicadores Financieros.

Cuadro No. 3 Principales Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* | 31-ene-12
(Reexp.)  (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Indicador Formula Interpretacion

INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1,06 0,70 1,92 0,99 1,01
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 0,94 0,65 1,83 0,95 0,97
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 8.567 -43.068 67.293 -1.381 1.977

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 37,02% 17,77% 17,39% 15,58% 15,77%
Razdn Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 0,59 0,22 0,21 0,18 0,19
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 21,57% 27,95% 14,89% 32,59% 34,22%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 78,43% 72,05% 85,11% 67,41% 65,78%
INDICADORES DE ACTIVIDAD

Rotacion de Activos [Ventas / Activos] Veces 0,12 0,10 0,11 0,11

Rotacion de Activos Fijos [Ventas / Activo Fijo] Veces 0,13 0,10 0,11 0,11

Rotacion Cuentas por Cobrar [Ventas /Cuentas por Cobrar Comerciales] Veces 4,80 6,12 7,29 4,97

Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 75 59 49 72

Rotacion Cuentas por Pagar [Gastos de Operacién/Cuentas por Pagar Comercial Veces 3,89 10,61 8,60 7,39

Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 92 34 42 49

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Ganancia neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 3,95% 0,97% 1,57% 3,50%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Ganancia neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 2,49% 0,80% 1,30% 2,95%
Retorno sobre las Ventas [Ganancia neta del ejercicio / Ventas] Porcentaje 21,02% 8,18% 12,04% 27,31%
Margen bruto [Ganacia bruta / Ventas] Porcentaje -6,96% 16,86% 25,07% 27,80%

Fuente: COBEE S.A.

El coeficiente de liquidez, durante las gestiones analizadas registré niveles de 1,06, 0,70 y 1,92 veces, a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Estos resultados muestran que la Sociedad cuenta con una
adecuada capacidad para cubrir sus obligaciones de corto plazo con sus activos de corto plazo. Entre las
gestiones 2008 y 2009 este indicador tuvo una variacion elevada negativa del -34.03%, mientras que entre las
gestiones 2009 y 2010 la variacién fue positiva en un 173,53%, manteniendo asi un comportamiento poco
estable de este indicador durante las gestiones analizadas. Al 31 de Diciembre de 2011 el coeficiente de liquidez
alcanzo la cifra de 0,99 veces, mientras que al 31 de Enero de 2012 el coeficiente de liquidez alcanzo la cifra de
1,01 veces.

El indicador de la Prueba Acida, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 registré niveles de 0,94, 0,65, 1,83 y
0,95 veces, respectivamente. Este comportamiento es atribuible al elevado monto que representan sus
Disponibilidades y las Cuentas por cobrar comerciales de la Sociedad dentro del activo corriente. Entre
Diciembre de 2008 y 2009, este indicador tuvo una variacidn negativa del 30,55% y entre Diciembre de 2009 y
2010 varié de forma positiva en un 180,81%. Al 31 de Enero de 2012 el ratio de la prueba acida fue de 0,97
veces.

El Capital de Trabajo a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs67,29 millones, superior en 256,25%
(Bs110,36 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé un monto negativo de Bs43,07 millones.
Esta variacidon negativa se debe principalmente a que a Diciembre de 2009 existia menores Disponibilidades y
mayores Deudas Financieras de corto plazo. Asimismo, a Diciembre de 2008, este indice alcanzé el monto de
Bs8,57 millones, cifra superior en un 602,73% (Bs51,63 millones) a la registrada a Diciembre 2009, debido
principalmente a que a Diciembre de 2009 se produjo un decremento del activo corriente y un incremento del
pasivo corriente. A Diciembre de 2011 este indicador alcanzé el monto negativo de Bs1,38 millones, inferior en
102,05% (Bs68,67 millones) al registrado a Diciembre de 2009. Al 31 de Enero de 2012 el capital de trabajo
alcanzoé un monto positivo de Bs1,98 millones.

La razén de endeudamiento, mostrd resultados de 37,02%, 17,77%, 17,39% y 15,58%, a Diciembre de 2008,
2009, 2010 y 2011, respectivamente. Se puede advertir que este porcentaje se ha ido reduciendo en las ultimas
gestiones, producto de la contraccion de los pasivos de COBEE S.A. y el aumento en el valor de los activos por el
revallo técnico. Entre las gestiones 2008 y 2009, este indicador tuvo una variacién negativa del 52,01%, y entre
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las gestiones 2009 y 2010 el indice varié de igual forma negativa en un 2,14%. Al 31 de Enero de 2012 la razén
de endeudamiento fue de 15,77%.

La razon deuda a patrimonio, alcanzo los siguientes resultados: 0,59, 0,22, 0,21 y 0,18 veces, a Diciembre de
2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Esta tendencia decreciente se produce a raiz de del revallo técnico
de activos y la disminucién de deuda financiera. Entre las gestiones 2008 y 2009, este indicador tuvo una
variacion negativa del 63,24% y entre las gestiones 2009 y 2010 siguié variando negativamente en un 2,59%. Al
31 de Enero de 2012 la razdn deuda a patrimonio alcanzé la cifra de 0,19 veces.

La proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composicidon del pasivo en funcion a la
exigibilidad de las obligaciones. El pasivo de la Sociedad estuvo compuesto por 21,57%, 27,95%, 14,89% y
32,59% por el pasivo corriente y por 78,43%, 72,05%, 85,11% y 67,41% por el pasivo no corriente a Diciembre
de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. A lo largo de las gestiones analizadas se puede apreciar un incremento
del pasivo a corto plazo y una contraccidon del pasivo de largo plazo, debido a la restructuracién de las
obligaciones financieras. Al 31 de Enero de 2012 el pasivo de COBEE S.A. estuvo conformado por un 34,22% de
pasivo corriente y 65,78% de pasivo no corriente.

El indicador de rotacidn de activos, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, alcanz6 la cifra de 0,12, 0,10, 0,11
y 0,11 veces, respectivamente. Los porcentajes obtenidos nos muestran que la relacién obtenida se fue
manteniendo en las ultimas gestiones, debido a que el nivel de ventas tuvo un crecimiento relativo con los
activos. Entre Diciembre 2008 y 2009, este indice varid negativamente en un 17,71% mientras que se obtuvo
una variacién positiva en las gestiones 2009 y 2010, en un 10,59%.

El indicador de rotacion de activos fijos, alcanzé cifras de 0,13, 0,10 0,11 y 0,11 veces a Diciembre de 2008,
2009 y 2010, respectivamente. El comportamiento estable de este indicador en las tres gestiones se debe al
incremento proporcional entre el nivel de las ventas con el crecimiento del activo fijo. Entre Diciembre de 2008
y 2009 el indice varié de forma negativa en un 24,33%, mientras que entre Diciembre de 2009 y 2010, este
indicador sufrié una variacién positiva del 12,28%.

El indicador de rotacidn de cuentas por cobrar, mostro los siguientes resultados: 4,80, 6,12, 7,29 y 4,97 veces, a
Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Durante las Ultimas gestiones, este indicador sufrid
una variaciéon positiva del 27,45% y 19,13% a Diciembre 2009 y 2010, respectivamente, comportamiento
creciente atribuible al incremento en el nivel de ventas en la misma proporcién al incremento registrado en las
cuentas por cobrar comerciales.

El plazo promedio de cobro, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 mostroé los siguientes resultados 75, 59,
49 y 72 dias, respectivamente. El comportamiento descendente suscitado entre las gestiones 2009 y 2010 se
debe principalmente al crecimiento de la rotacion de cuentas por cobrar. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este
indicador se contrajo en 16,06%, similar a lo ocurrido entre las gestiones 2008 y 2009 cuando el indice varié
negativamente en un 21,54%, producto también de la relacién directa con el indice de Rotacién de cuentas por
Cobrar.

El indicador de rotacidn de cuentas por pagar, mostro los siguientes resultados 3,89, 10,61, 8,60y 7,39 veces, a
Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento descendente registrado en las
ultimas gestiones se debe al decremento de las Cuentas por Pagar Comerciales. Entre Diciembre de 2009 y
2010, este indicador sufrié una variacidon negativa del 18,93%, mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009,
este indice vario positivamente en un 172,59%.

El Plazo Promedio de Pago, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 mostré los siguientes resultados 92, 34, 42
y 49 dias, respectivamente. El comportamiento registrado en las gestiones analizadas se debe principalmente a
la relacion de este indice con el comportamiento del indicador de rotacion de cuentas por pagar. Entre
Diciembre de 2008 y 2009, este indicador disminuyo en un 63,31%, mientras que entre Diciembre de 2009 y
2010, se incrementd en 23,35%. Durante las gestiones analizadas, se puede evidenciar, el esfuerzo de COBEE
S.A. por hacer mds eficientes sus politicas de cobranza y de pago, habiendo logrado un plazo promedio de
cobranza cercano al plazo promedio de pagos.
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El ROE durante las gestiones analizadas mostré un porcentaje de 3,95%, 0,97%,1,57% y 3,50% a Diciembre de
2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento registrado en las Ultimas gestiones se debe al
crecimiento del patrimonio por el revalio técnico atenuado por el incremento de la Ganancia Neta del Ejercicio
producto del incremento de las ventas. Entre Diciembre de 2009 y 2010, el ROE aumento en un 62,10%,
mientras que entre Diciembre 2008 y 2009 tuvo decremento en un 75,48%

El ROA a Diciembre de 2008, 2009 y 2010 mostré un rendimiento del 2,49%, 0,80%, 1,30% y 2,95%,
respectivamente. Este comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE, es atribuible al incremento del nivel de
la ganancia neta del ejercicio y de los activos. Entre Diciembre de 2009 y 2010 el ROA tuvo un incremento del
62,85% mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009 disminuyo en un 67,98%.

El Retorno sobre las Ventas alcanzo rendimientos de 21,02%, 8,18%, 12,04% y 27,31% a Diciembre de 2008,
2009, 2010 y 2011, respectivamente. Este comportamiento es explicado por el incremento de la ganancia neta
del ejercicio y las ventas de la Sociedad. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador tuvo una variacion
positiva del 47,25% mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009 tuvo un decremento de 61,09%.

El Margen Bruto, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 mostrd porcentajes de -6,96%, 16,86%, 25,07% vy
27,80% respectivamente. El comportamiento creciente registrado en las ultimas gestiones es atribuible al
crecimiento de la Ganancia Bruta y el ingreso por ventas. Entre Diciembre de 2008 y 2009, este indicador varié
positivamente en un 342,18%, producto del incremento en los Ingresos por Ventas, mientras que entre
Diciembre de 2009 y 2010, el Margen Bruto se incrementd en 48,67% por la misma razén que en la gestion
anterior.
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DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

1.1  Antecedentes legales de la Emision de Bonos COBEE Il — Emision 3

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

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

En fecha 02 de Julio de 2010se llevé a cabo la Reunion de Directorio de la Compaiiia, en la cual se resolviod
aprobar algunas modificaciones de ciertas caracteristicas de las emisiones de Bonos COBEE, Bonos COBEE I, el
Programa de Emisiones de Bonos COBEE lll, y los Bonos COBEE Il — Emision 1, de la Compaiiia.

En fecha 14 de Julio de 2010, se llevé a cabo la Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Ill — Emision 1, para
adoptar las modificaciones realizadas en la Reunidon de Directorio de la Compafiia de fecha 02 de Julio de 2010.

La Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente Emisidn fue protocolizada, mediante Instrumento Publico
N° 325/2012 de fecha 08 de Marzo de 2012 ante la Notaria de Fe Publica N° 55 de la Dra. Mabel Fernandez
Rodriguez e inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la partida N° 134850 del
libro 10 en fecha 14 de Marzo de 2012.

Mediante una Adenda, se modificé algunos puntos del Testimonio N° 325/2012 de fecha 08 de Marzo de 2012,
y se protocolizé mediante Instrumento Publico N° 435/2012 de fecha 03 de abril de 2012, ante la Notaria de Fe
Publica N° 55 de la Dra. Mabel Fernandez Rodriguez e inscrito en el Registro de Comercio administrado por
FUNDEMPRESA bajo la partida N° 00135041 del libro 10 en fecha 05 de Abril de 2012.

A través de autorizaciéon emitida por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero se autorizé la oferta
publica y la inscripcién en el RMV de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de la Emision
denominada Bonos COBEE Ill — Emision 3 (“la Emisidon”), bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-ED-BPC-
007/2012, mediante carta de autorizacién ASFI/DSV/R-44902/2012 de fecha 13 de abril de 2012.

1.2 Denominacion dela Emision

La presente Emisién se denomina “Bonos COBEE IIl - Emisién 3” y se encuentra comprendida dentro del
Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

1.3 Series en las que se divide, Moneda, Monto total de la Emision y monto de la serie

La presente Emisién se encuentra compuesta por una Serie Unica. El monto total de la presente Emisién es de
Bs 42.875.000,00 (cuarenta y dos millones ochocientos setenta y cinco mil 00/100 Bolivianos). El siguiente
cuadro muestra la composicién del monto total de la Emision.

Cuadro No. 4 Monto total de la Emision

Serie Moneda Monto de la Serie

Serie “Unica” Bolivianos Bs 42.875.000,00

1.4  Tipo de valores a emitirse

Los valores a emitirse serdan bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.
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1.5 Fecha de emision

La fecha de emisidn de los valores que componen la presente Emision es el 16 de Abril de 2012.

1.6  Caracteristicas especificas de la Emision
Algunas de las caracteristicas especificas de la Emision se encuentran detalladas en el siguiente cuadro.

Cuadro No. 5 Caracteristicas especificas de la Emision

Serie Val?r Cantidad de Tasa c'le Plazo* Fecha de vencimiento
Nominal valores interés
Serie “Unica” Bs 1.000.- | 42.875Bonos | 7,00% 3.600 dias calendario 23 —feb - 2022

*Dias calendario, computables a partir de la fecha de emision determinada por la Gerencia General y establecida en la autorizacion de
Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del Programa.

1.7  Tipo de interés

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

1.8  Plazo de colocacidon de la presente Emision comprendida dentro del Programa de Bonos COBEE il

El plazo de colocaciéon de la presente Emisidn sera de Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha
de emisidn determinada por la Gerencia General y establecida en la autorizacidon de Oferta Publica de ASFI e
inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del Programa.

1.9 Procedimiento de Colocacién Primaria

Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
11L10 Modalidad de colocacion

La presente emisidn sera colocada bajo la siguiente modalidad:

e  “Underwriting a mejor esfuerzo” conforme a la Resolucion Administrativa SPVS-IV-N°600 de 25 de
Julio de 2005.

1.L11 Forma de Pago en colocacidn primaria de los Bonos

El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de la presente Emision se efectuara en efectivo.

1.L12 Forma de representacion de los Valores

Los Bonos pertenecientes a la presente Emision seran 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 Calle 20 de Octubre esq. Calle Campos — Edificio Torre Azul — Piso 12, de acuerdo a
regulaciones legales vigentes.

11.13 Periodicidad y Forma de pago de los intereses
Los intereses se pagaran cada ciento ochenta (180) dias calendario.
La forma de pago de intereses serdn efectuados de la siguiente manera:

a) En la fecha de vencimiento de los Cupones: Los intereses correspondientes se pagaran contra la
relacién de titulares de la Emisidn 3 comprendida dentro del Programa, proporcionada por la EDV la
presentacion de la identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacién
de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas
juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado de Acreditacién de Titularidad (CAT),
conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.
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b) A partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento de los cupones: Los intereses correspondientes se
pagardan contra la presentacidn del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT), emitido por la EDV,
ademads de la identificacion respectiva para personas naturales, y la carta de autorizacién de pago,
poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente
inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas juridicas, conforme a
los procedimientos establecidos por la EDV.

1.L14 Lugar de Pago de intereses y amortizacion de capital

Las amortizaciones de capital y pago de intereses se realizaran en las oficinas del Agente Pagador, en las
siguientes direcciones:

La Paz: Calle Coldn esq. Mercado N° 1308
Santa Cruz: Calle 24 de septiembre N°158
Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre y Calama N° S-0498

I.L15 Foérmula para el cilculo del pago de intereses

Para la Serie Unica, denominada en bolivianos, el célculo serd efectuado sobre la base del afio comercial de
trescientos sesenta (360) dias calendario. La formula para dicho calculo se detalla a continuacién:

T. x Pl

VC, =VN x| 0
360

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodo i

VN = Valor nominal o saldo a capital pendiente de pago
Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupén (numero de dias calendario)

Dénde i representa el periodo

1.L16 Fecha desde la cual el Tenedor del bono comienza a ganar intereses

Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de Emisién determinada por la Gerencia General y seialada
en la autorizacion de Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emision
comprendida dentro del Programa y dejaran de generarse a partir de la fecha establecida para el pago del
cupdn y/o bono.

.17 Periodicidad y forma de Amortizacion de Capital
Se efectuaran amortizaciones parciales de capital, de acuerdo al siguiente detalle:
o 25%enlos cupones N°14, N°16, N°18 y N°20.

Los porcentajes de amortizacién de capital de la serie se presentan en el punto de “Cronograma de Cupones a
valor nominal con amortizacion de capital y pago de intereses” del presente documento.

La forma de amortizacidn de capital serd efectuada de la siguiente manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: El Capital correspondiente se pagaran contra la relacion
de titulares de la Emision 3 comprendida dentro del Programa, proporcionada por la EDV la
presentacion de la identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacién
de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas
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juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT),
conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

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

11.L18 Cronograma de cupones a valor nominal con amortizacién de capital y pago de intereses
Los Bonos seran amortizados parcialmente de acuerdo al siguiente cuadro:

Cuadro No. 6 Cronograma de amortizacion de capital y pago de intereses

| SERIE UNICA |
INTERESES AMORT.
Fecha CUPON| UNITARIOS CAPITAL AMORT.
UNITARIOS CAPITAL %
(Bs.)
(Bs.)
13-oct-12 1 35,00 - 0,00%
11-abr-13 2 35,00 - 0,00%
08-oct-13 3 35,00 - 0,00%
06-abr-14 4 35,00 - 0,00%
03-oct-14 5 35,00 - 0,00%
01-abr-15 6 35,00 - 0,00%
28-sep-15 7 35,00 - 0,00%
26-mar-16 8 35,00 - 0,00%
22-sep-16 9 35,00 - 0,00%
21-mar-17 10 35,00 - 0,00%
17-sep-17 11 35,00 - 0,00%
16-mar-18 12 35,00 - 0,00%
12-sep-18 13 35,00 - 0,00%
11-mar-19 14 35,00 250,00 25,00%
07-sep-19 15 26,25 - 0,00%
05-mar-20 16 26,25 250,00 25,00%
01-sep-20 17 17,50 - 0,00%
28-feb-21 18 17,50 250,00 25,00%
27-ago-21 19 8,75 - 0,00%
23-feb-22 20 8,75 250,00 25,00%
TOTAL 595,00 1.000,00 100,00%

Fuente: BNB VALORES S.A.

11.19 Forma de circulacion de los Bonos

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

11.20 Precio de colocacion de los Bonos

Los bonos de la presente Emisidn seran colocados minimamente a la par del valor nominal.

1.21 Informe de Calificacién de Riesgo

La Calificacién de Riesgo para los Bonos COBEE Il — Emisidn 3, fue realizada por la Calificadora de Riesgo Pacific
Credit Rating S.A., la cual en su comité de calificacion de fecha 04 de abril de 2012 asign¢ la calificacién de AA2 a
la presente Emision.
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El informe de calificacion de riesgo se encuentra en el Anexo No. 1 del presente Prospecto Complementario.
e Razon Social de la entidad Calificadora de Riesgo: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Ratings S.A.
e Fecha de otorgamiento de la Calificacién de Riesgo: 04 de abril de 2012
e (Calificacion de riesgo otorgada: AA2

e Esta calificacion esta sujeta a una revision trimestral y por lo tanto, es susceptible de ser modificada en
cualquier momento.

e Significado de la categoria de calificacion AA2: Corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta
capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados la cual no se veria afectada
ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

e Significado del numeral 2: Se entenderd que el Valor se encuentra en el nivel medio 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.

1.22  Provision para el Pago de Intereses y Amortizacién de Capital

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

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

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

11.23 Garantia

La Emisidn estard respaldada por una garantia quirografaria de la Compaiiia, lo que implica que la Sociedad
garantiza la presente emision dentro del Programa con todos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada solo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de ésta emisidn, en los
términos y alcances establecidos por el Cédigo Civil.

11.24 Bonos convertibles en acciones

Los Bonos de la presente Emisién no serdn convertibles en acciones.

1.25 Caracter de reajustabilidad del empréstito

El empréstito resultante de la presente Emisidn no sera reajustable.

11.26 Respaldo adicional

La presente Emisidon y todas las emisiones que forman parte del Programa de Emisiones compartirdn la
cobertura de pago otorgada a los Tenedores de Bonos COBEE y a los Tenedores de Bonos COBEE I, en adelante
Acreedores Garantizados.

A la fecha, la Compaiiia tiene comprometido mediante una cesién irrevocable, el cumplimiento de sus
obligaciones con los Acreedores Garantizados, con la cesidén de parte de sus ingresos por servicios de venta de
energia eléctrica (ingresos por potencia y despacho de energia eléctrica) a un fideicomiso administrado por el
Banco de Crédito de Bolivia S.A., quien debe mantener (entre otras) cuentas de reserva para el pago del Capital

29



y/o Intereses de las obligaciones de la Compafiia con respecto a sus Acreedores Garantizados. El documento
legal vigente relacionado al fideicomiso constituido con el Banco de Crédito de Bolivia S.A. es el Testimonio No.
1456/2009 protocolizado ante Notaria de Fe Publica No. 55 a cargo de la Dra. Mabel Fernandez en fecha 22 de
diciembre de 2009. Anteriormente se contaba con un Fideicomiso administrado por el Banco Nacional de
Bolivia S.A. el cual fue extinguido mediante Testimonio No. 1352/2009 de fecha 25 de noviembre de 2009
protocolizado ante Notaria de Fe Publica No. 55a cargo de la Dra. Mabel Fernandez.

De los flujos mensuales generados por la venta de energia eléctrica, exceptuando todo pago a favor de COBEE
que surja del contrato de Compra Venta de Energia Eléctrica suscrito por la Compaiiia y la Empresa Minera San
Cristdbal S.A. en fecha 14 de marzo del 2008, del saldo de ingresos por venta de energia eléctrica (sin considerar
los ingresos por el contrato con San Cristébal), el 35,29% de los flujos generados por la venta de energia
eléctrica seran depositados en efectivo o cheque a la cuenta fiduciaria receptora directamente por los
compradores de energia eléctrica de COBEE (“Contratantes”).

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

Las caracteristicas indispensables para que los Tenedores de Bonos de la presente Emisién y de todas las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones participen del Respaldo Adicional son:

a) Que las emisiones del Programa de Emisiones mantengan la misma prioridad de pago (“pari passu”)
que las deudas que se mantienen con los Acreedores Garantizados de los Fideicomisos.

b) Que el Representante Comun de Tenedores de Bonos, en representacion de los Tenedores de Bonos,
proceda a la suscripcion de los respectivos documentos, ya sea por modificacién mediante adendas del
(los) actual(es) Fideicomiso(s) o por la creacién de un nuevo Fideicomiso de pago de las emisiones que
forman parte del Programa de Emisiones.

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

d) Que al adquirir un Bono del Programa de Emisiones, cualquier Tenedor de Bonos adquiere la condicion
de Beneficiario del Fideicomiso (segun la definiciéon del término Beneficiario en el Contrato de
Fideicomiso), y se convierte en parte del Contrato de Fideicomiso para propdsitos de percibir todos los
beneficios del Fideicomiso, de acuerdo con el Contrato de Fideicomiso. El funcionamiento del
Fideicomiso esta establecido en la Declaracion Unilateral de Voluntad de la presente Emision y en el
presente Prospecto Complementario.

11.26.1 Funcionamiento del Fideicomiso

El objeto principal del Fideicomiso es constituir en forma irrevocable un fideicomiso, con parte de los fondos
generados por el Fideicomitente por los flujos originados por venta de energia eléctrica, con el propdsito
principal de cumplir con el pago de los intereses generados por las emisiones de bonos, creando un mecanismo
de recepcién de fondos, depdsito, conversion de divisas, administracién, remisién de fondos al exterior,
inversion, y pago de otras obligaciones del Fideicomitente.

Para el cumplimiento del objeto, el Fiduciario podrd administrar érdenes de pago, girar cheques u otros
instrumentos financieros, de acuerdo con las instrucciones emitidas por el Fideicomitente.

El Fideicomiso sera administrado por el Fiduciario, dentro de los términos y condiciones que establece el
Contrato de Fideicomiso y las siguientes caracteristicas generales:

I. El Fideicomiso sera constituido con parte de los flujos futuros generados por el Fideicomitente, producto
de la venta de energia eléctrica, fondos que serdn empleados para los fines expresamente sefialados en
el Contrato de Fideicomiso segun procedimiento y formalidades detalladas en el mismo.
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II. Para la administracion del Fideicomiso, el Fiduciario abrird, a nombre del patrimonio auténomo
fideicomitido, Cuentas Fiduciarias en el Banco de Crédito de Bolivia S.A. denominadas:

a) Cuenta Receptora Délares;
b) Cuenta Receptora Bolivianos;
c) Cuenta Pagos Varios Délares;
d) Cuenta Pagos Varios Bolivianos;
e) Cuenta Pagadora Bonos Délares; y
f) Cuenta Pagadora Bonos Bolivianos.
Ill. A las Cuentas Fiduciarias ingresaran los siguientes fondos:

a) El 35.29% del total de los flujos generados por la venta de energia eléctrica seran depositados en
efectivo o cheque a cualquiera de las Cuentas Fiduciarias Receptoras directamente por los
Contratantes, con excepcion del total de los flujos generados por la venta de energia eléctrica a la
empresa Minera San Cristébal S.A. el cual estara destinado a cubrir los costos de operacion del
Fideicomitente.

b) El cien por ciento (100%) de los fondos obtenidos por la colocacién de los Bonos, destinado a
cubrir los pasivos del Fideicomitente, seran depositados en las cuentas Fiduciarias “Pagos Varios
Délares” y/o “Pagos Varios Bolivianos”, segln sea el caso.

c) Los fondos a ser depositados directamente por el Fideicomitente oportunamente para cubrir el
capital de las diferentes emisiones de Bonos, los cuales seran depositados directamente a la
Cuenta Pagadora Bonos Délares y/o a la Cuenta Pagadora Bonos Bolivianos.

d) Los rendimientos de las inversiones realizadas, los cuales ingresaran a las cuentas Pagos Varios
Ddlares y/Bolivianos, segun corresponda.

e) Cualquier otro fondo independientemente del origen, destinado a cubrir los intereses de los
Bonos y el Capital, los que serdn depositados en la Cuenta Fiduciaria “Pagadora Bonos”, cuando el
Fiduciario actué como Agente Pagador.

IV. Los depdsitos realizados en cheques del extranjero se encontraran sujetos a confirmacién de fondos del
banquero exterior, en los plazos y condiciones establecidos por éstos. Dichos fondos no seran
computados como liquidos hasta la recepcion de dicha confirmacion.

V. Los fondos que ingresen al Fideicomiso seran distribuidos entre las Cuentas Fiduciarias, de acuerdo a lo
establecido en la Cladusula Sexta del Contrato de Fideicomiso.

VI. Los gastos y costos emergentes de constitucién, administracién y extincion del Fideicomiso, seran
cubiertos por los fondos que ingresen al Fideicomiso, en los términos y plazos establecidos en la Clausula
Décima Sexta del Contrato de Fideicomiso.

11.27 Agencia de Bolsa Estructuradora y Colocadora

El disefio, estructuracion y colocacién de la presente Emision estara a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuacion:

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

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

La Paz — Bolivia
Fuente: BNB VALORES S.A.
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1.28 Agente Pagador

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizaran en las oficinas del Agente Pagador, Banco de
Crédito de Bolivia S.A.

11.29 Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos

Mientras los Tenedores de Bonos de cada emisidn dentro del Programa no se rednan en Asamblea General de
Tenedores de Bonos a fin de designar por simple mayoria a su Representante Comun de Tenedores de Bonos de
cada Emision dentro del Programa, se designa como Representante Provisorio de los tenedores de los Bonos

COBEE Il — Emision 3 a Profit Consultores S.R.L., siendo sus antecedentes los siguientes:

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

Domicilio legal: Av. Arce 2132, Edificio Illampu Piso 10- Oficina 10A, La Paz — Bolivia.
N.LT.: 1018497028

Testimonio de Constitucion No. 032/2003 otorgado por ante Notaria de Fe Publica No. 044 del

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

Autorizacion de funcionamiento Licencia Municipal No. 0016316
FUNDEMPRESA Matricula 103495

Representante legal Marcela Anslinger Amboni

Testimonio Poder 190/2010 otorgado por ante Notaria de Fe Publica del Distrito Judicial
de La Paz a cargo del Dr. Juan Carlos Rivera Aldazosa en fecha 5 de
marzo de 2010.

Si transcurridos treinta (30) dias calendario de finalizada la colocacién de la presente Emisidn comprendida
dentro del Programa, la Asamblea de Tenedores no se ha pronunciado, el Representante Provisorio de esta
emisién dentro del Programa quedara tacitamente ratificado. Asimismo, la Asamblea de Tenedores podra
remover libremente al Representante de Tenedores, conforme a lo establecido por el Cédigo de Comercio y
demas normas juridicas conexas.

La informacion relacionada al Representante Comun de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto
11.29 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IIl.

11.30 Procedimiento de rescate anticipado

La Compaiiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) dias
calendario computables a partir de la Fecha de Emisidn establecida por la Compafiia y expuesta en la
Comunicacion emitida por ASFI de la autorizacion de Oferta Publica y la inscripcidn en el RMV de las Emisiones
dentro del Programa, rescatar anticipadamente los Bonos que componen esta emision dentro del Programa. Se
emplearan dos formas de redencion anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo de bonos a ser redimidos
(rescate parcial), 0; 2) a través de compras realizadas por la Compaiiia en mercado secundario (rescate parcial o
total). Delegando en forma expresa al Directorio la decisién de realizar el rescate, la determinacion de la
cantidad de Bonos a redimirse y la modalidad de redencién anticipada.

11.30.1 Sorteo

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

la emision (en dias) Compensacion
2.521 en adelante 2.50%
2.520-2.161 2.00%
2.160-1.801 1.75%
1.800 —-1.441 1.25%
1.440-721 0.60%
720-361 0.20%
360-1 0.00%

El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, con asistencia de representantes de la Compaiiia y del
Representante de Tenedores, debiendo el Notario de Fe Publica levantar acta de la diligencia, indicando la lista
de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la que se protocolizara en sus
registros. Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se debera
publicar por una vez en un periddico de circulacion 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 Depdsito
de Valores de Bolivia S.A., indicacidén de la fecha en la que se efectuara el pago, que debera realizarse a los
quince (15) dias calendario a partir de la publicacion. Los Bonos sorteados conforme a lo anterior dejaran de
generar intereses desde la fecha fijada para su pago. La Compafiia depositard en la cuenta bancaria designada
por el Agente Pagador, el importe de los Bonos sorteados, la compensacidn por la redencidn 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.

11.30.2 Compras en el Mercado Secundario

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

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

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 redencién, no pudiendo
descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redencién
anticipada.

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

Los Pagos de intereses y amortizacién de capital, serdn comunicados a los Tenedores de Bonos a través de
avisos publicados en un drgano de prensa o periddico de circulacidon nacional, segin se vea por conveniente,
con al menos un dia de anticipacion a la fecha establecida para el pago correspondiente.

11.32 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria

La presente Emisidn estd destinada a Inversionistas institucionales y/o particulares.

11.33 El plazo para la amortizacion o pago total de los Bonos a ser emitidos dentro del Programa

No serd superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracidn de la Compaiiia.
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11.34 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

La informacidn relacionada a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto
11.28 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Il y en su posterior modificatoria
mediante anexo inserto en el mencionado Prospecto, el cual menciona lo siguiente:

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

a)

b)

d)

e)

f)

g)

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

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

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

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

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

Las decisiones en Asamblea de Tenedores seran tomadas por el voto de Tenedores de Bonos que
representen el cincuenta por ciento mas un voto (50% + 1 voto) del capital presente en la Asamblea de
Tenedores, con excepcién de lo sefialado en el punto 11.41 siguiente.

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

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

= El valor nominal o saldo a capital de los Bonos emitidos en Unidades de Fomento de Vivienda
debera ser multiplicado por el valor de la UFV publicado por el Banco Central de Bolivia a la fecha
de realizacion de la Asamblea de Tenedores correspondiente.
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= El cdmputo de votos en la Asamblea de Tenedores de Bonos tomara en cuenta la diferencia que
pueda existir por los numeros decimales que resulten de las conversiones monetarias
correspondientes.

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

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

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

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

11.35 Obligaciones y Compromisos de la Compaiiia

La informacidn relacionada a las Obligaciones y Compromisos de la Compafiia se encuentra descrita en el punto
I1.31 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill y en su posterior modificatoria
mediante anexo inserto en el mencionado Prospecto, el cual menciona lo siguiente:

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

11.35.1 Compromisos Positivos de la Compaiiia

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

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

En caso que los Tenedores de Bonos designen a un Representante de Tenedores diferente cuya
remuneracion mensual sea superior a USS 208.- (Doscientos ocho 00/100 ddélares americanos), el
monto que la Compafiia se compromete a cancelar como maximo serd el monto que resulte del
promedio de al menos tres cotizaciones realizadas por la misma, el gasto adicional deberd ser cubierto
por los Tenedores de Bonos.

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

d) Proporcionar al Representante de Tenedores, copias de:

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

f)

g)

h)

k)

n)

o)

p)

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

Utilizar los fondos obtenidos de la presente emisién dentro del Programa de Emisiones de acuerdo a la
forma establecida en el numeral lll. del Prospecto Marco.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Mantener todas las instalaciones, plantas, propiedades y maquinaria que son fundamentales y/o
necesarias para su operacidn en buenas condiciones de funcionamiento, cumplir con todas las
especificaciones técnicas aplicables a los mismos, y efectuar todas las reparaciones y reemplazos
razonables necesarios en dichas propiedades y maquinaria de acuerdo con los estdndares de la
industria.
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g) Defender e interponer razonablemente cualquier accién legal, demanda u otros procesos que pudieran
ser instituidos por cualquier persona ante cualquier corte o tribunal competente que pudieran afectar
la normal operacién de la Compaiiia.

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

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

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

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

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

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

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

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

11.35.2 Compromisos Financieros

La informacidn relacionada a los Compromisos Financieros de la Compafiia se encuentra descrita en el punto
11.31.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill y en su posterior modificatoria
mediante anexo inserto en el mencionado Prospecto.

11.35.2.1 Metodologia para el calculo de los Compromisos Financieros

RCD: La RCD sera calculada de la siguiente manera:

RCD- Activo Corriente + EBITDA 21,2
~ Amortizacién de Capital e Intereses

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

RDP: La RDP serd calculada de la siguiente manera:

Pasivo Total
RDP=—— <1,2
Patrimonio Neto
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11.35.2.2 Definiciones

La informacidn relacionada a las Definiciones de la Metodologia para el calculo de las Relaciones Financieros de
la Compafiia se encuentra descrita en el punto 11.31.2.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos COBEE IIl.

11.35.3 Compromisos Negativos

La informacion relacionada a los Compromisos Negativos de la Compania se encuentra descrita en el punto
11.31.3 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE III.

11.35.4 Posibilidad de modificacion de compromisos

La informacidn relacionada a la Posibilidad de modificacién de los Compromisos de la Compaiiia se encuentra
descrita en el punto I1.31.4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

11.36 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento

La informacién relacionada a los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento se
encuentra descrita en el punto I1.32 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

11.36.1 Definiciones

La informacion relacionada a las Definiciones de los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de
Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 11.32.1 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos COBEE IIl.

11.36.2 Hechos Potenciales de Incumplimiento

La informacién relacionada a los Hechos Potenciales de Incumplimiento se encuentra descrita en el punto
11.32.2 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

11.36.3 Periodo de Correccion

La informacion relacionada al Periodo de Correccion se encuentra descrita en el punto 11.32.3 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

11.36.4 Hechos de Incumplimiento

La informacion relacionada a los Hechos de Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 11.32.4 del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

11.36.5 Aceleracion de los Plazos

La informacidn relacionada a la Aceleracion de los Plazos se encuentra descrita en el punto 11.32.5 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Il y en su posterior modificatoria mediante anexo inserto en
el mencionado Prospecto, en el cual se encuentra lo siguiente:

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

La Asamblea de Tenedores podra también resolver la concesién de un plazo de tolerancia a la Sociedad para el
cumplimiento de sus obligaciones, prorrogable por decisién de la propia Asamblea de Tenedores. La concesion
de ese plazo de tolerancia y sus eventuales prorrogas en ningln caso inhabilitard ni dejara sin efecto los
derechos de los Tenedores reconocidos por el Programa de Emisiones y las Emisiones que lo componen.
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Sin perjuicio de lo previsto en el parrafo anterior, si la Sociedad no cumpliera con el pago de un cupdén de
intereses y/o con el pago de Capital de cualquiera de las Emisiones efectuadas bajo el Programa de Emisiones,
en el plazo de vencimiento respectivo, tendra 10 dias habiles para efectuar el pago. En caso contrario, cualquier
Tenedor de Bonos podra reputar como liquida, exigible y de plazo vencido con suficiente fuerza ejecutiva la
totalidad del capital mas los intereses correspondientes a los Bonos de su propiedad. El plazo sefialado de 10
dias habiles serd computable a partir del dia siguiente de la fecha de vencimiento del Cupdn o del Bono, segtn
corresponda.

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

COBEE tiene la obligacién de reconocer los intereses impagos devengados a la tasa nominal de cada titulo en
caso de incumplimiento.

11.36.6 Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida

La informacién relacionada a, Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se encuentra descrita en
el punto 11.32.6 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

11.37 Proteccion de Derechos

Ninguna accién u omisidn o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido al
Representante de Tenedores o a la Asamblea de Tenedores respecto a cualquier caracteristica, condiciéon o
derecho que emane de la presente Emisién (como Hechos Potenciales de Incumplimiento o Hechos de
Incumplimiento), significara la renuncia a dicho derecho, facultad o recurso, ni tampoco se interpretard como
un consentimiento o renuncia al mismo por parte de los Tenedores de Bonos individuales.

11.38 Otras Emisiones

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

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

Al 31 de enero de 2012 estan vigentes las emisiones de Bonos COBEE “Serie C”, COBEE Il y COBEE Il — Emision 1,
por un monto total pendiente de US$ 44.246,00 miles (Cuarenta y cuatro millones doscientos cuarenta y seis
mil 00/100 Dolares de los Estados Unidos de América). Para proceder con la presente Emision, se habian
cumplido los requisitos de aviso al Representante Comun de Tenedores de Bonos COBEE, COBEE Il y COBEE IIl —
Emision 1, de acuerdo a lo establecido en las Declaraciones Unilaterales de Voluntad de la Emision de Bonos
COBEE, COBEE Il y COBEE Ill — Emision 1.

11.39 Arbitraje

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

1.40 Tribunales Competentes

Los Tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Compafiia sea requerida judicialmente para el
pago y en general para el ejercicio de todas y cualquiera de las acciones que deriven de la presente Emision.
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11.41 Modificacion a las condiciones y caracteristicas de la Emisidn

La Compaiiia, previa aprobacidn de dos tercios (2/3) de los votos presentes en la Asamblea de Tenedores de la
presente Emisidn, se encuentra facultada a modificar las condiciones y caracteristicas de la presente Emision.

Asimismo, la Sociedad podrd modificar las condiciones y caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos
COBEE Il previa aprobacién de dos tercios (2/3) de los votos presentes en cada una de las Asambleas de
Tenedores correspondientes.

11.42 Tratamiento Tributario

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

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

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

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

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

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

11.44 Posibilidad de que los valores se vean afectados por otro tipo de Valores

Los valores a emitirse de acuerdo al presente Prospecto Complementario correspondiente a la Tercera Emision
dentro del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill, no se verdn afectados o limitados por las emisiones
vigentes en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. correspondientes a los Bonos COBEE — Serie C, Bonos COBEE Il —
serie Unica y a los Bonos COBEE Ill — Emisidn 1 series A, B y C, de la Compaiiia, detallados a continuacion y en el
cuadro N2 12 correspondiente a Obligaciones Financieras de COBEE al 31 de Enero de 2012:

INFORMACION AL 31 DE ENERO DE 2012

Detalle Fecha de Emisién V:::::il:i::to Sa:jcisglzggg)or Garantia
Bonos COBEE — Serie C 15 —Jul - 05 30—-Jun-12 10.000 | Quirografaria
Bonos COBEE Il — Serie Unica 14— Oct 08 8—Sep-15 20.403 | Quirografaria
Bonos COBEE Ill — Serie A 11-Mar-10 18 —Feb - 14 4.000 | Quirografaria
Bonos COBEE IIl —Serie B 11-Mar-10 02 -Feb-17 3.500 | Quirografaria
Bonos COBEE IIl —Serie C 11 -Mar-10 18 —Ene-20 6.343 | Quirografaria
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IIl. RAZONES DE LA EMISION,DESTINO ESPECIFICO Y PLAZO DE UTILIZACION DE LOS FONDOS

1.1 Razones

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

.2 Destino de los Fondos
La Compaiiia utilizara los recursos captados de la presente Emisidn, en cualquiera de los siguientes destinos:

e Recambio del pasivo correspondiente a la serie C de los Bonos COBEE (BPC-E1C-05) hasta Bs 34.800.000.-
y/o

e Capital de Inversiones hasta Bs 8.075.000.-
o Equipos de Medicién hasta Bs260.000,- y/o
o Herramientas e Instrumentos hasta Bs120.000,- y/o
o Equipo Eléctrico o Mecénico hasta Bs1.700.000,- y/o
o Ruedas Peltdn hasta Bs1.560.000,- y/o
o Equipos de Comunicacién y Sistemas hasta Bs830.000,- y/o
o Equipamiento Traslado Oficinas hasta Bs1.840.000,- y/o
o Software Mantenimiento SAP hasta Bs1.040.000,- y/o
o Sistema SCADA hasta Bs725.000,-

1.3 Plazo para la utilizacién de los Fondos
Se establece un plazo de utilizacion de los recursos hasta 3 afios a partir de la fecha de inicio de la colocacion.

La Compaiiia enviara un detalle del uso de los fondos provenientes de la presente emisién dentro del Programa,
en un plazo no mayor a los quince (15) dias calendario de su utilizacién, a ASFI, BBV y al Representante de
Tenedores de Bonos.
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IV. FACTORES DE RIESGO

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decision de invertir en los bonos de la presente Emision
deberdn considerar cuidadosamente la informaciéon presentada en el Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos COBEE Ill y en el presente Prospecto Complementario, sobre la base de sus objetivos de
inversién. La inversidon en los bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como
internos a COBEE S.A. que podrian afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversion.

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

La informacion relacionada a los Factores de Riesgo se encuentra descrita en el punto IV del Prospecto Marco
del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Ill. Sin embargo el siguiente punto presenta una explicacidn
actualizada respecto a dichos factores de riesgo que podrian afectar al Emisor:

e Factores Politicos y Sociales

Las presiones o demandas de grupos radicalizados podrian afectar, en un extremo, ciertas operaciones de
COBEE en el mercado. Es necesario mencionar que el 2010 COBEE cumple 87 afios de actividad en el
mercado eléctrico boliviano.

e Factores Relacionados al Sector

o El Decreto Supremo (DS) N° 0726 de 6 de diciembre de 2010 establece que: Las concesiones
mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de servicios basicos otorgadas
con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a partir de |la aprobacion del mencionado Decreto
Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional vigente, transformandose automaticamente
en Autorizaciones Transitorias Especiales en tanto se realice su migracion de acuerdo a la
normativa sectorial a emitirse.

o Latransformacion automatica sefialada en el paragrafo anterior garantiza los derechos adquiridos.

A la fecha no se ha emitido la normativa mandada por el DS 0726, sin embargo la misma, segun el
alcance que obtenga, podria tener algun efecto en el sector y sus empresas.

e Factores de Tipo Cambiario

La mayor parte de las obligaciones financieras, estan en Délares de los Estados Unidos de América excepto
una deuda de largo plazo por Bs7.26 millones. Atenuando esta exposicion cambiaria, los gastos de
operacion y mantenimiento y los gastos generales y de administracion mayormente son en bolivianos.

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

e Factores Naturales

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

Factores Relacionados a la Nacionalizacion de Empresas Privadas

Es necesario mencionar que el 2012 COBEE cumple 87 aios de actividad en el mercado eléctrico boliviano
como empresa privada, es decir que la empresa no pertenece al grupo de empresas capitalizadas del
sector eléctrico. No obstante de ello, existiria cierto riesgo asociado a la expropiacién o nacionalizacidn de
sus activos.
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V. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

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

La presente Emisidn estd destinada a Inversionistas institucionales y/o particulares.

V.2  Agencia de Bolsa encargada del Disefio, Estructuracion y Colocacion de la Emision

El disefio, estructuracion y colocacion de la presente Emision estara a cargo de BNB Valores S.A. Agencia de
Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuacion:

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

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

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

V.3  Agente Pagador y lugar de amortizacion del capital y pago de intereses de la Emision

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizaran en las oficinas del Agente Pagador, Banco de
Crédito de Bolivia S.A., en las siguientes direcciones:

La Paz: Calle Colon esq. Mercado No 1308
Santa Cruz: Calle 24 de Septiembre No 158

Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre y Calama No S-0498

V.4  Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos con indicacion del o de
los medios de prensa de circulacién nacional a utilizarse

Los Pagos de intereses y amortizacion de capital, seran comunicados a los tenedores de Bonos a través de
avisos publicados en un drgano de prensa o peridédico de circulacion nacional con al menos un dia de
anticipacion a la fecha establecida para el pago correspondiente.

V.5 Procedimiento de Colocacidon Primaria

La colocacién primaria de la presente Emisidn sera a través de Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa
Boliviana de Valores S.A.

V.6  Plazo de colocacion

El plazo de colocacion de la presente Emision sera de ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de
emision determinada por la Gerencia Genera y establecida en la autorizacién de Oferta Publica de ASFI e
inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisién comprendida dentro del Programa.

V.7  Precio de colocacién

Los bonos de la presente Emisidn seran colocados minimamente a la par del valor nominal.

V.8 Relacidn entre el Emisor y el Agente Colocador

COBEE como emisor y BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa como agente estructurador y colocador, mantienen
Unicamente una relacidn contractual para efectos de la colocacién de la presente Emision y la estructuracién del
Programa de Emisiones y de la presente Emision, sin tener ninguna relacién contractual relacionada a los
negocios y/o sus principales ejecutivos.

44



V.9

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

Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de emisién determinada por la Gerencia General y
sefalada en la autorizacion de Oferta Publica de ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente Emisidon
comprendida dentro del Programa y dejaran de generarse a partir de la fecha establecida para el pago del
cupédn y/o bono.

V.10 Modalidad de colocacion

La presente emisidn sera colocada bajo la siguiente modalidad:

V.11

“A mejor esfuerzo”

Informacidn respecto a la colocacion bajo la modalidad de Underwriting

De acuerdo a lo indicado en la Resolucién Administrativa SPVS-IV-No. 600 de fecha 25 de julio de 2005
“Regulacion de Underwriting”, a continuacion se detalla informacién general respecto a la colocacién bajo la
modalidad de Underwriting:

Estructurador, Underwriter y Colocador:

o BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

Oferente:

o COBEE.

Modalidad de Underwriting:

o “Compromiso en Firme”

Obligaciones de las partes contratantes:

o COBEE se obliga a lo siguiente:

a)

b)

c)

Entregar a BNB Valores S.A. la informacion financiera y contable, documentos legales
y toda otra informacidn que sea necesaria para el logro de sus labores que le sean
requeridos para tal efecto, asi como por las normas legales en vigencia. El contenido
y la veracidad de la informacién y los documentos de COBEE, son de exclusiva
responsabilidad del mismo.

Pagar todos los costos relacionados a la inscripcién de la emisién de bonos.

Las demas establecidas en el contrato.

o BNB Valores S.A. se obliga a lo siguiente:

a)

b)

c)

d)

e)

Asesorar a COBEE de acuerdo con el mejor criterio profesional aplicable en la
practica a los servicios contratados.

Tramitar y obtener la inscripcidn de la emision de bonos ante ASFI, BBV y EDV.

Entregar al menos USS 5.000.000 o el importe resultante de la colocacidn primaria a
COBEE correspondientes a la Serie “Unica” de la Segunda Emisién dentro del
Programa de Emisiones de Bonos, hasta el tercer dia habil posterior a la fecha de
emisién establecida en las autorizaciones emitidas por ASFl y la BBV.

Realizar la colocacién “a mejor esfuerzo” de la Serie “Unica” de la presente Emision
dentro del Programa de emisién de Bonos, dentro de los (180) dias de obtenida la
autorizacioén de la emisién, salvo ampliacion de término solicitada expresamente por
COBEE.

Las demds establecidas en el contrato.
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e Monto del Underwriting “A mejor esfuerzo”: Para la Serie “Unica” de los Bonos COBEE Il — Emisién
3, es de Bs. 42.875.000

e Comisiones: La remuneracion de la Agencia de Bolsa para la Colocacion de los Bonos COBEE IIl —
Emisidn 3, estara constituida por las siguientes comisiones:

o Una comision fija de 0,17% (cero punto diecisiete por ciento), sobre el monto efectivamente
colocado en Underwriting “a mejor esfuerzo” a las Administradoras de Fondos de fondos de
Pensiones. La comisidn sera facturada mensualmente, a medida que se vayan colocando los
bonos.

o Una comision del 0,22% (cero punto veintidds por ciento) sobre el monto efectivamente
colocado en Underwriting “a mejor esfuerzo” a cualquier otro inversionista institucional o
particular. La comision sera facturada mensualmente, a medida que se vayan colocando los
bonos.

e Plazo de vigencia del contrato: El plazo del contrato es indefinido y se dara por concluido una vez que
se haya cumplido con el objeto del mismo, es decir, con la colocacién de los bonos emitidos o con la
finalizacién del plazo de colocacion establecido por ASFI.

e Terminacidn Anticipada del contrato: El contrato podra ser resuelto por cualquiera de las partes
mediante aviso escrito notificado con 15 (quince) dias calendario de anticipacion sin intervencién
judicial por el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones estipuladas en el mismo. Dentro de los
(30) dias posteriores a la resolucién del contrato, la Agencia de Bolsa procederd a devolver toda la
documentacion que le hubiera sido entregada por COBEE. La parte responsable del incumplimiento
sera responsable por los dafios y perjuicios ocasionados a la otra. Si la resolucién del contrato fuera
imputable a COBEE, esta deberd pagar las comisiones que correspondan por el servicio efectivamente
realizado; si fuera imputable a la Agencia de Bolsa, esta restituird los importes de los pagos que
hubiera recibido de COBEE, si corresponde.

V.12 Tipo de Oferta

La presente emisiéon contard con la autorizacidn e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero para su Oferta Publica Primaria en mercado bursatil.

V.13 Medios de difusion masiva que serviran para brindar informacién sobre la oferta publica de los Bonos

La Oferta Publica de los Bonos serd comunicada a los inversionistas a través de aviso en un érgano de prensa o
periddico de circulacidn nacional, segun se vea por conveniente, con al menos un dia de anticipacion a la fecha
establecida para la colocacién de los valores.

V.14 Bolsa de Valores donde se transara la Emision

Los valores fruto de la Emisidon 3 dentro del Programa de emisiones de Bonos COBEE 1ll, seran transados en la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. ubicada en la Calle Montevideo No. 142 La Paz — Bolivia.

V.15 Condiciones bajo las cuales la colocacion u oferta quedaran sin efecto

La Oferta Publica quedara sin efecto en los siguientes casos:

1. Que la Emision no sea colocada dentro del plazo de colocacion primaria y sus prorrogas, si
corresponde.

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

3. En caso que el Emisor decida suspender la colocacion antes de la finalizacién del periodo de

colocacidn y sus prorrogas, cuando corresponda.
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VI. DESCRIPCION DEL EMISOR

VI.1 Identificacidon basica del Emisor

Denominacion o Razén Social de la Matriz: Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited.

Denominacidn o Razdn Social de la Sucursal: Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power
Company Limited Sucursal Bolivia

Rétulo Comercial: COBEE

Objeto de la Sociedad: Industria de energia eléctrica
Giro del Negocio: Generacion de energia eléctrica
Domicilio legal y direccion: Matriz:

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

Purdy’s Wharf Tower One

1959 Upper Water Street

P.O. Box 997

Halifax, Nova Scotia, Canada.

Sucursal:

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

Av. Hernando Siles No. 5635
Zona Obrajes

La Paz Bolivia.

Representantes Legales Principales: Rene Sergio Pereira Sanchez Bustamante
Humberto Gonzalo Endara de Ugarte
Representantes Legales Alternos: Oscar Zamora Arce

Julio Rodrigo Indaburu Irusta

Clasificacion Internacional Industrial 4010
Uniforme (“CIIU”):

Registro del emisor en el Registro del SPVS-IV-EM-BPC-099/2005
Mercado de Valores de la ASFI:

Registro de Comercio administrado por Matricula N° 12772
Fundempresa:

N.LT.: 1020579023

Teléfonos: (591-2) — 2786596

Fax: (591-2) — 2785920

E — mail: cobee@cobee.com
Capital pagado al 31 de Enero de 2012: Bs 438.928.000

Numero de acciones que conforman el 189

Capital Pagado:
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No del certificado accionario CB7505

Valor nominal de cada accién: Sin valor nominal(Acciones ordinarias contenidas en un macro
titulo)
Tipo de Accidn: Ordinaria

VI.2 Documentos constitutivos
e El17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. En Halifax, Nueva Escocia, Canada.

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

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

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

e  Mediante Escritura Pablica No. 72/03, de 19 de marzo de 2003, se modificaron los estatutos de la
Compaiiia.
VI.3  Estructura Administrativa Interna
La estructura organizativa de COBEE, al 31 de Enero de 2012, se presenta en el siguiente grafico:

Grafico No. 1 Organigrama de COBEE S.A. BPCO. — Sucursal Bolivia

S GERENTE
GENERAL
e l
GERENTE DE GERENTE DE S—
Y - .. GERENTE
INGENIERIA Y FINANZAN Y . -
COMERCIALIZACION ADAMES IS TRACIDN DE PRODUCCION

Fuente: COBEE S.A.

Cabe aclarar que, COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comercial de COBEE, esto se
debe a que las principales actividades que generan ingresos a COBEE las realiza mediante COBEE Sucursal
Bolivia. COBEE es un centro de costos en Canadda y se encuentra representada legalmente por el Bufete de
Abogados Stewart McKelvey Stirling Scales.

VI.4 Numero de empleados

COBEE fomenta una relacion basada en la confianza y la transparencia, creando una cultura organizacional con
sélidos valores éticos y de responsabilidad. El area de Recursos Humanos trabaja para crear un ambiente en el
que las personas desarrollen sus potencialidades y crezcan a nivel personal y profesional, sintiendo el orgullo de
pertenecer a una empresa que trabaja con excelencia y aporta al desarrollo del pais.
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COBEE valora la tarea de mantener un entorno laboral de respeto mutuo y trato justo, promueve practicas que
contribuyan al crecimiento personal y profesional de sus trabajadores para mantener en un buen nivel el clima

organizacional.

En lo que se refiere a capacitacion, COBEE se halla profundamente comprometida en la capacitacion de sus
recursos humanos, pues considera que la mejora continua de las capacidades del capital humano repercute de

manera directa en el rendimiento del personal.
La distribucidn de los empleados de COBEE, al 31 de Enero de 2012, es el siguiente.

Cuadro No. 7 Cantidad de Empleados de COBEE S.A. BPCO. — Sucursal Bolivia
(2008 -2012)

Nivel 2008 2009 2010 Ene. - 2012
Funcionarios 34 31 31 32
Empleados 69 69 64 68
Obreros 93 93 93 93
TOTALES 196 193 188 193

Fuente: COBEE S.A.

VL5 Principales Ejecutivos
Los principales ejecutivos de COBEE, al 31 de Enero de 2012, son los siguientes:

Cuadro No. 8 Némina de los principales Ejecutivos de COBEE S.A.

Antigiiedad en la

Nombres Cargo . Profesion Nacionalidad
Compaiiia
Rene Sergio Pereira Gerente General 2 afio Ingenieria Boliviana
Sanchez Bustamante Agrondmica
Gonzalo Endara de Gerente de Finanzas y 3 afos Administracion de Boliviana
Ugarte Administracion Empresas
Oscar Zamora Arce Gerente de Ingenieria y 20 afios Ingenieria Eléctrica Boliviana

Comercializacién

Fuente: COBEE S.A.
Asimismo, el Asesor Legal interno de COBEE es el Dr. José Gualberto Villarroel Roman.

VI.6 NOmina de Directores
La ndmina de directores de COBEE, al 31 de Enero de 2012, son los siguientes:

Cuadro No. 9 Némina de Directores de COBEE S.A.

Antigiiedad en

Nombres Cargo . . Profesion Nacionalidad
el Directorio
Javier Garcia Director 3 afios Ingenieria Aeroespacial Peruana
Itzik Mandelman Director 3 aflos Contabilidad y Israelita
Economia
Giora Almogy Director 3 aflos Economia Israelita
Juan Carlos Camogliano Director 3 aflos Ingenieria Mecdnica y Peruana
Eléctrica
Roberto Cornejo Director 3 aflos Ingenieria Industrial Peruana
Frank Sugrafez Director 1 afos Ingenieria Civil Nicaragliense
Daniel Urbina Secretario Menos de 1 aio Derecho Peruana

Fuente: COBEE S.A.
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VI.7 Composicion accionaria
La composiciéon accionaria de COBEE, al 31 de Enero de 2012, es la siguiente.

Cuadro No. 10 Composicion Accionaria de COBEE S.A.

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

Fuente: COBEE S.A.
La composicidn accionaria de INKIA Holdings (Cobee) Limited al 31 de Enero de 2012 es la siguiente:

Cuadro No. 11 Composicion Accionaria de INKIA Holdings (Cobee) Limited

Accionista Participacion
Inkia Americas Holdings Limited 100.00%
Total 100.00%

Fuente: COBEE S.A.

VI.8 Entidades Vinculadas

COBEE, al 31 de Enero de 2012, no cuenta con empresas vinculadas.
VI.9 Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de COBEE
René Sergio Pereira Sanchez Bustamante:

Desde marzo de 2010 se desempefia como Gerente General de COBEE. Fue Gerente General de Mina Bolivar
(Sinchi Wayra), Oficial Senior de Programa y Consultor en la Corporacién Financiera Internacional (IFC) del
Grupo Banco Mundial, con base en La Paz y Washington. El Sr. Pereira tiene mas de 15 afios experiencia
direccién gerencial en energia, banca, industria y agroindustria tanto en entidades publicas como privadas.

El Sr. Pereira tiene una Maestria en Administracién Publica de la Escuela de Gobierno de Kennedy en la
Universidad de Harvard, una Maestria en Ciencias, Economia Agricola, de la Universidad Estatal de Nuevo
México y la Licenciatura en Ingenieria Agricola, Tecnolégico de Monterrey en México.

Gonzalo Endara de Ugarte:

Desde el 4 de Marzo de 2009 se desempeiia como Gerente de Finanzas y Administracion de COBEE. Mas de 18
afios de experiencia profesional en el area financiera, desempefiando cargos gerenciales en diferentes
instituciones del sector bancario y comercial.

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

Oscar Zamora Arce:

Desde abril del afio 2008 desempefia las funciones de Gerente de Ingenieria y Comercializacién. Ha
desempefiado funciones como supervisor en cables subterraneos, superintendente adjunto en el valle de
Zongo, superintendente en el Sistema Scada, especialista en sistemas de potencia y superintendente de
desarrollo dependiente de la Gerencia de Ingenieria y Comercializacion

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

VI.10 Obligaciones existentes

Al 31 de Enero de 2012 las obligaciones financieras de COBEE son las siguientes:
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Cuadro No. 12 Obligaciones Financieras de COBEE al 31 de Enero de 2012

Monto Orginal Saldo al 311112 Fecha de
Acreedor US$ (000) Garantia US$ (000) vencimiento | Tasa de interes nominal

Tenedores de Bones COBEE -Serie C Dolares Américanos 10,000 Quirografaria 10,000)  15-jul05 7 afios 30-jun-12 9.50%
Tenedores de Bonos COBEE | - Serie (nica Délares Américancs 20,403 Quirografaria 20,403| 14-0ct-08 7 afios g-zep-15 9.40%
Tensdores de bonos COBEE II- Emigion 1- Seria A Dalares Américanos 4,000 Quirografaria 4,000] 11-mar-10 4 afios 18-feb-14 5.00%
Tenedores de bonos COBEE II- Emision 1- Seria B Dolares Américanos 3,500 Quirografaria 3,500| 11-mar-10 7 afios 2-feb-17 8.50%
Tenedores de bonos COBEE - Emigidn 1- Seria C* Bolivianos 5,343 Quirografaria 5,343 11-mar-10| 10 afios 18-ene-20 9.00%
Banco Nacional de Bolivia SA Délares Américanos 2,000 Prendaria 818| 2-may-08 & afios 1-may-14 TRE+4.75%
Banco Mercantil Santa Cruz SA Ddlares Américanos 4,500 Prendaria 1,281 3-dic-08| 5.5 afios 22-may-14 TRE+5.5%
Banco BISA SA* Bolivianos 1,526 Prendaria 916| S-oct-09 5 afios 13-oct-14 TRE+5.0%
Total 52,272 47,241

“tipo de cambio utilizado £.36 B=iUS$

Fuente: COBEE

VI.11 Hechos Relevantes

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. comunicd el 20 de enero de 2012, que el Ing. Julio Rodrigo
Indaburu Irusta ha presentado su renuncia a su cargo de "Gerente de Produccion" de la empresa dejando
de prestar sus servicios a partir de la fecha.

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited, comunicé en fecha 04
de enero de 2012, que en cumplimiento a la Resolucién de su Directorio en fecha 30 de Diciembre de 2011
procedid a la transferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA
Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited por un valor de US$3,400,000.- (Tres millones
cuatrocientos mil 00/100 délares americanos).

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited, comunicé en fecha 4 de
enero de 2012, que en cumplimiento a Resolucion de su Directorio en fecha 29 de Diciembre de 2011
procedio al Pago de Dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y acumuladas por la compafiia
por un monto total de US$10,000,000.- (Diez millones 00/100 délares americanos), pago realizado
mediante transferencia bancaria.

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited comunicé en fecha 04 de
enero de 2012, que por Resolucion Undnime de su Directorio, se resolvid autorizar la distribucion de
dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y acumuladas por la compafiia por un monto total
de USS 10.000.000.- (Diez millones 00/100 Délares Americanos).

e COBEE, en calidad de emisor de bonos informa las siguientes determinaciones adoptadas por el Directorio
de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited en fecha 28 de
Noviembre de 2011:

Autorizar a la Gerencia de la Compaiiia a:

v Lasuscripcidn de la Segunda Adenda al Contrato de Compra Venta de Gas Natural Mercado Interno de
Consumo, con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), ampliando la vigencia del mismo por
dos (2) afios, hasta el 31 de diciembre de 2013,

v" Constituir a favor de YPFB las garantias bancarias que sean suficientes, por montos mayores a USS$500
mil, a efectos de la vigencia del Contrato y sus respectivas Adendas.

e COBEE, en calidad de emisor de bonos informé que, el viernes 25 de noviembre de 2011, el Ministerio de
Hidrocarburos y Energia notific6 a COBEE S.A. mediante la Resolucidn Ministerial R.J. N° 116/2011 de 18 de
noviembre de 2011, con la que aceptd el Recurso Jerdrquico interpuesto por COBEE S.A. ante dicha
autoridad contra las Resoluciones AE 497/2010 de 20 de octubre de 2010 y AE 0071/2011 de 18 de febrero
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de 2011, revocdndolas parcialmente, e instruyd al ente regulador la emisién de una nueva resolucion.

e COBEE informd que, dentro del proceso recursivo de las resoluciones AE N° 497/2010 de fecha 20 de
Octubre de 2010 y AE N° 071/2011 de 18 de Febrero de 2011 referentes a la revisién ordinaria de tarifas
2006-2008, el Ministerio de Hidrocarburos y Energia notifico a la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica
S.A. - Bolivian Power Company con el Auto de 26 de Octubre de 2011 que dispone la suspensién de la
ejecucion de las mencionadas resoluciones.

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisiéon "Bonos COBEE Ill - Emision 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y, haciendo
uso del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informé, que en
fecha 26 de Agosto de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de USS.
17.122,26 (Diecisiete mil ciento veintidds 26/100 ddlares americanos) por concepto de "Pago de Pasivos
Laborales".

e La Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Llimited, comunicé que en
cumplimiento a Resolucién de su Directorio en fecha 19 de Agosto de 2011 procedié al Pago de Dividendos
a su accionista por las utilidades generadas y acumuladas al 31 de Diciembre de 2010 por un monto total de
US$4,000,000.- (Cuatro millones 00/100 ddélares americanos), pago realizado mediante transferencia
bancaria.

e COBEE en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la emisidn
de "Bonos COBEE Il - Emision 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacién y, haciendo uso
del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informd, que en fecha
8 de Julio de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de USS. 14.032,87
(Catorce mil treinta y dos 87/100 délares americanos) por concepto de "Pago de Pasivos Laborales".

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisién “Bonos COBEE Il — Emision 1” sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacién, informé
que en fecha 17 de junio de 2011 la Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedid con el pago de
USS. 28.323,-(Veintiocho mil trescientos veintitrés 00/100 ddlares americanos) en cumplimiento al monto
asignado en el item 4 “Inversiones de Capital” de dicha emisidn.

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisién "Bonos COBEE IIl - Emision 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y, haciendo
uso del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informé, que en
fecha 8 de junio de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de
usd. 16.265,62 (Dieciséis mil doscientos sesenta y cinco 62/100 ddlares americanos) por concepto de "Pago
de Pasivos Laborales".

e COBEE, en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo establecido en los documentos de la
emisién "Bonos COBEE Il - Emisidn 1" sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y, haciendo
uso del monto para cumplir el item 5 "Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales" informd, que en
fecha 6 de junio de 2011 la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedié con el pago de
usd. 10,879.85 (Diez mil ochocientos setenta y nueve 85/100 ddlares americanos) por concepto de "Pago
de Pasivos Laborales".

VI.12 Descripcion del Emisor y su sector

El capitulo VII del Prospecto Marco describe en detalle a la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian
Power Company Limited, sus actividades y el sector donde se desenvuelve.
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VII.

ANALISIS FINANCIERO

El Analisis Financiero fue realizado en base a los Estados Financieros de la Compafia Boliviana de Energia
Eléctrica S.A. — Bolivan Power Company Limited (COBEE) al 31 de Diciembre de 2008, auditados por Ernst &
Young y Diciembre 2009 y 2010 auditados por Ruizmier, Rivera, Peldez Auza SRL. Asimismo, se presentan los
Estados Financieros de la Sociedad auditados internamente al 31 de Enero de 2012.

Asimismo, es importante mencionar que segun el Articulo N° 103 del Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, la Compaiiia debe presentar sus Estados Financieros al 31 de Diciembre de 2011 con informe de
Auditoria Externa, dentro de los ciento veinte (120) dias calendario computables a partir de la fecha de cierre
del respectivo ejercicio, razén por la cual a la fecha del presente prospecto, dichos Estados Financieros fueron
incluidos en el analisis, utilizando informacidn preliminar que estard sujeta a cambios hasta contar con la
version auditada externamente.

Por otra parte es importante aclarar que los Estados Financieros de las gestiones analizadas consideran la
variacién inflacionaria en base a la Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV”) para el ajuste de los rubros no
monetarios. En consecuencia, para el siguiente analisis y para propdsitos comparativos, se reexpresaron en
bolivianos las cifras al 31 de Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, en funcion al valor de la UFV al 31 de Enero
de 2012.

El valor de la UFV a las fechas anteriormente indicadas son las siguientes:

Fecha Cotizacion de la UFV

31 de Diciembre de 2008 1,46897
31 de Diciembre de 2009 1,53754
31 de Diciembre de 2010 1,56451
31 de Diciembre de 2011 1.71839

31 de Enero de 2012 1,72860

La informacidn financiera utilizada para la elaboracidn del presente analisis, se encuentra descrita en el punto
VI1.6 del presente Prospecto Complementario.

VIl.1 Balance General

VIl.1.1 Activo

El Activo total de COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs2.825,64 millones inferior en 2,84% (Bs82,71
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009 cuando fue de Bs2.908,35 millones, comportamiento que se
atribuye fundamentalmente al efecto de la depreciacidn en el Activo Fijo Neto. Asimismo, el monto de activo
total correspondiente al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en 73,21% (Bs1.229,27 millones) al registrado al
31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs1.679,08 millones, situaciéon originada principalmente por el
crecimiento de los Activos Fijos atenuado parcialmente por la disminucién en Inversiones Temporarias.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Activo Total fue de Bs.2.694,70 millones, cifra inferior en 4,63% (Bs130,94
millones) a la registrada al 31 de Diciembre de 2010, comportamiento ocasionado por la depreciacién en el
Activo Fijo Neto, al igual que en la gestion anterior.

Al 31 de Enero de 2012 el activo de la Sociedad alcanzd la cifra de Bs2.701,12 millones, el mismo que estuvo
compuesto por 5,47% (Bs147,73 millones) de activo corriente y por 94,53% (Bs2.553,39 millones) de activo no
corriente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existid siempre un predominio de la porcién no corriente del
activo en las gestiones analizadas.
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Grafico No. 2 Activo Corriente vs. Activo No Corriente
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Activo Corriente

El activo corriente de la Sociedad a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs140,46 millones, cifra mayor a la
registrada a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs101,37 millones. Esta variacion significd un crecimiento del
38,56% (Bs39,09 millones) debido principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades en 552,57%
(Bs46,08 millones). Asimismo, el monto registrado a Diciembre de 2009 es menor al monto alcanzado a
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs142,65 millones, decrecimiento que significo el 28,94% (Bs41,28 millones)
debido al decremento de Inversiones Temporarias en un 87,28% (Bs40,87 millones). El activo corriente
represento el 8,50%, 3,49% vy 4,97% del activo total a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011, el activo corriente de la compafiia alcanzé el monto de Bs135,43 millones, mismo
que representa el 5,47% del Activo Total y cifra menor en 3,58% (5,03 millones) a la registrada a Diciembre
2010, debido principalmente al decremento en la cuenta Disponibilidades.

Al 31 de Enero de 2012 el activo corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs147,73 millones, mismo que
representa el 5,47% del activo total.

A Diciembre de 2010 las cuentas mds representativas del activo corriente son: Disponibilidades y Cuentas por
Cobrar Comerciales. La participacion de estas cuentas respecto del activo corriente se las puede apreciar en el
siguiente grafico.

Grafico No. 3 Principales cuentas del Activo Corriente
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Disponibilidades

La cuenta Disponibilidades registré al 31 de Diciembre de 2010 un monto de Bs54,41 millones, superior
en un 552,57% (Bs46,08 millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando llegd a Bs8,34
millones. Esta variacion se debe principalmente al incremento de los precios de energia en el Mercado
Spot. Al 31 de Diciembre de 2009, ésta cuenta tuvo un decremento del 8,25% (Bs750 mil) con relacion a
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la gestidn anterior, cuando registré Bs9,09 millones, debido principalmente a los fondos provenientes de
la emision Bonos COBEE Il. Esta cuenta significo el 0,54%, 0,29% y 1,93% del activo a Diciembre de 2008,
2009 y 2010, respectivamente.

A Enero de 2012 esta cuenta alcanzoé una cifra de Bs49,20 millones, monto que representa el 1,82% del
activo total.

Cuentas por Cobrar Comerciales

Las Cuentas por Cobrar Comerciales registraron al 31 de Diciembre de 2010 un monto de Bs41,81
millones, inferior en 9,81% (Bs4.55 millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando llegd a
Bs46,36 millones. Esta variacion negativa se debe principalmente a una mejor gestion en las cobranzas.
Asimismo, el monto registrado en ésta cuenta al 31 de Diciembre de 2009 estuvo por encima del
registrado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs41,46 millones, variacion que significo el 11,84%
(Bs4,91 millones). Esta cuenta significo el 2,47%, 1,59% y 1,48% del activo total a Diciembre de 2008,
2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 las Cuentas por Cobrar Comerciales alcanzaron la cifra de Bs38,29 millones,
representando el 1,42% del activo total.

Activo No Corriente

El activo no corriente de COBEE S.A. a Diciembre de 2010 alcanzd el monto de Bs2.685,18 millones, inferior en
4,34% (Bs121,79 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé Bs2.806,97 millones. Esta
disminucidn en el activo no corriente fue a consecuencia, principalmente, de la disminucion de la cuenta Activo
Fijo Neto. Asimismo el monto alcanzado a Diciembre de 2009 fue mayor al monto registrado a Diciembre de
2008 cuando fue de Bs1.536,42 millones, ésta variacion significé el 82,70% (Bs1.270,55 millones), producto del
revallo técnico del Activo Fijo. El activo no corriente representdé el 91,50%, 96,51% y 95,03% del activo total a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

El activo no corriente de la compafiia, alcanzé un monto de Bs2.559,27 millones, mismo que representa el
94,53% del Activo Total y cifra menor en 4,69% (Bs125,91 millones) a la registrada a Diciembre de 2009, debido
principalmente al decremento de la cuenta Activo Fijo, neto.

Al 31 de Enero de 2012 el activo no corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs2.553,39 millones, mismo que
representa el 94,53% del activo total.

A Diciembre de 2010 la cuenta mas representativa del activo no corriente y del activo total es Activo Fijo. La
participacion de esta cuenta respecto del activo no corriente se la puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 4 Activo Fijo como principal cuenta del Activo No Corriente
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Activo Fijo, neto

La cuenta Activo Fijo, neto al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs2.673,11 millones, inferior en
4,31% (Bs120,38 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé el monto de Bs2.793,49
millones. El incremento de esta cuenta es explicado por el decremento de la subcuenta Obras en Curso.
Por otra parte, el monto registrado a Diciembre de 2009 fue superior en 88,36% (Bs1.310,46 millones) al
registrado a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs1.483,03 millones, debido principalmente al revalud
técnico por los ajustes de Inflacién del Activo Fijo. Esta cuenta significé el 88,32%, 96,05% y 94,60% del
activo total, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. La cuenta Activo Fijo, a Diciembre de
2008, 2009 y 2010, es la mds importante dentro del activo no corriente y del activo total.

Al 31 de Enero de 2012 el Activo Fijo alcanzé la cifra de Bs2.542,98 millones significando asi el 94,15% del
activo total.

VIl.1.2 Pasivo

El Pasivo total de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs491,33 millones menor en 4,92% (Bs25,42
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009, cuando alcanzé el monto de Bs516,75 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la contraccién de la porcidon corriente del pasivo.
Asimismo, el monto de pasivo total correspondiente al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en 16,87%
(Bs104,87 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs621,62 millones, situacién
originada principalmente por el decremento de las cuentas Deudas Financieras a largo plazo.

El Pasivo Total de la Compaiiia al 31 de Diciembre de 2011 fue de Bs.419,82 millones, inferior en 14,46%
(Bs71,52 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las
Deudas Financieras.

A Diciembre de 2010 el pasivo corriente alcanzé el monto de Bs73,16 millones, inferior en 49,35% (Bs71,28
millones) al registrado a Diciembre de 2009, cuando fue de Bs144,44 millones. En tanto el pasivo no corriente
registrd la suma de Bs418,17 millones superior en 12,32% (Bs45,86 millones) al monto registrado en la gestion
2009 cuando fue de Bs372,31 millones.

El monto de pasivo corriente al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en 7,72% (Bs10,36 millones) al registrado
a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs134,09 millones. Asimismo, el monto del pasivo no corriente a Diciembre
de 2009, especificado en el parrafo anterior, fue inferior en 23,63% (Bs115,23 millones) al registrado a
Diciembre 2008 cuando fue de Bs487,54 millones.

El pasivo total de la Sociedad estuvo conformado por un 21,57%, 27,95% y 14,89% por el pasivo corriente a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Asimismo, estuvo compuesto por un 78,43%, 72,05% y
85,11% por el pasivo no corriente a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo total de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs425,91 millones, el mismo que estuvo
compuesto por 34,22% (Bs145,75 millones) del pasivo corriente y por 65,78% (Bs280,16 millones) de pasivo no
corriente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, entre las gestiones analizadas existié siempre un predominio de
la porcidon no corriente del pasivo.
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Grafico No. 5 Pasivo Corriente vs. Pasivo No Corriente
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Pasivo Corriente

El pasivo corriente de la Sociedad a Diciembre de 2010 alcanzd el monto de Bs73,16 millones, cifra menor a la
registrada a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs144,44 millones. Esta cifra significdé un decrecimiento del
49,35% (Bs71,28 millones). El decremento del pasivo corriente es atribuible principalmente al pago de capital de
la Serie B de Bonos COBEE que tenia vencimiento en junio de 2010, y Otras cuentas por cobrar en un 34,15%
(Bs2,28 millones). Por otro lado, el monto de pasivo corriente registrado a Diciembre de 2009 fue superior en
un 7,72% (Bs10,36 millones) al alcanzado a Diciembre de 2008, cuando fue de Bs134,09 millones, debido
principalmente a que el monto correspondiente a la Serie B de los Bonos COBEE pasé de ser pasivo no corriente
el 2008 a pasivo corriente el 2009 y Cargas Fiscales y Sociales. El pasivo corriente representé el 21,57%, 27,95%
y 14,89%, del total pasivo a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Ademads de significar el 7,99%,
4,97% y 2,59% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Pasivo Corriente de la Compafiia alcanzé el monto de Bs136,81 millones que
representa el 5,40% del Pasivo mds Patrimonio y el 34,22% del Pasivo Total. Esta cifra fue superior en 86,99%
(Bs63,65 millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente al incremento de las
Deudas Financieras de Corto Plazo.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs145,75 millones, mismo que
representa el 34,22% del pasivo total y el 5,40% del pasivo mas el patrimonio.

Al 31 de Diciembre de 2010 las cuentas mas representativas del pasivo corriente son: Cuentas por pagar
comerciales y contratistas y Cargas Fiscales y Sociales. La participacidon de estas cuentas respecto del pasivo
corriente se las puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 6 Principales cuentas del Pasivo Corriente
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Cargas fiscales y Sociales

La cuenta Cargas fiscales y sociales al 31 de Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs33,36 millones,
superior en 30,26% (Bs7,75 millones) a la cifra registrada a Diciembre de 2009, cuando alcanzé el monto
de Bs25,61 millones. Esta variacidn positiva es explicada por el aumento en el pago de los Impuestos por
Utilidades a las Empresas. Asimismo, el monto alcanzado al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en un
44,14% (Bs7,84 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs17,77 millones. Al
igual que la gestidn posterior esta variacion positiva se debe al incremento del pago de los Impuestos por
Utilidades a las Empresas. Esta cuenta significo el 2,86%, 4,96% y 6,79% del pasivo total y el 1,06%, 0,88%
y 1,18% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta alcanzé el monto de Bs42,06 millones el cual significd el 9,87% del
pasivo total y el 1,56% del pasivo mas el patrimonio.

Cuentas Por Pagar Comerciales y Contratistas.

La cuenta Cuentas Por Pagar Comerciales y Contratistas al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de
Bs17,90 millones, superior en 14,39% (Bs2,25 millones) al registrado a Diciembre de 2009, gestidn en la
cual alcanzé la cifra de Bs15,65 millones. Por otro lado, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009
fue inferior en 62,13% (Bs25,66 millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de
Bs41,31 millones. Esta cuenta representd el 6,65%, 3,03% y 3,64% del pasivo total y el 2,46%, 0,54% vy
0,63% del pasivo mas el patrimonio, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta registro la cifra de Bs13,59 millones el cual representé el 3,19% del
pasivo total y el 0,50% del pasivo mas el patrimonio.

La cuenta Cuentas Por Pagar Comerciales y Contratistas, a Diciembre de 2010, es la segunda en
importancia dentro del pasivo corriente.

Pasivo No Corriente

El pasivo no corriente de COBEE S.A. a Diciembre de 2010 alcanzé el monto de Bs418,17 millones, monto
superior al registrado a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs372,31 millones. Esta variacion significé un
incremento del 12,32% (Bs45,86 millones). Esta variacion positiva es explicada por el incremento de la cuenta
Deudas Financieras al largo plazo. Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un
23,63% (Bs115,23 millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs487,54 millones,
producto principalmente del decremento de la cuenta Deudas Financieras a largo plazo. El pasivo no corriente
representd el 78,43%, 72,05% y 85,11% del pasivo total y el 29,04%, 12,80% y 14,80% del pasivo mas
patrimonio a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Pasivo no Corriente de la Compafiia alcanzé el monto de Bs283,01 millones que
representa el 10,37% del Pasivo mas Patrimonio y el 65,78% del Pasivo Total. Esta cifra fue inferior en 32,32%
(Bs135,17 millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente al decremento de las
Deudas Financieras de Largo Plazo.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo no corriente de la Sociedad alcanzo la cifra de Bs280,16 millones, mismo que
representa el 65,78% del pasivo total y el 10,37% del pasivo mas el patrimonio.

Al 31 Diciembre de 2008, 2009 y 2010 la cuenta mds representativa del pasivo no corriente es Deudas
financieras. La participacion de esta cuenta respecto del pasivo no corriente se puede apreciar en el siguiente
grafico.
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Grafico No. 7 Evolucidn de las Deudas Financieras como principal cuenta del Pasivo No Corriente
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Deudas Financieras No corrientes

La cuenta Deudas Financieras al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs405.14 millones, superior
en 28,85% (Bs90,70 millones) al registrado a Diciembre de 2009, gestién en la cual alcanzé el monto de
Bs314,44 millones. La variacién de esta cuenta es explicada por recambio de pasivos de corto plazo
(prepago Serie B Bonos COBEE) por pasivo de largo plazo (Emisién 1, Bonos COBEE Ill) durante el 2010.
Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un 28,15% (Bs123,19 millones)
al monto registrado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs437,63 millones, variacién generada
principalmente por las obligaciones de corto plazo canceladas con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A..
Esta cuenta representd el 70,40%, 60,85% y 82,46% del pasivo total y el 26,06%, 10,81% y 14,34% del
pasivo mas el patrimonio, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. La cuenta Deudas
Financieras, a Diciembre de 2010, es la mas importante dentro del pasivo no corriente y del pasivo total.

Al 31 de Enero de 2012 la cuenta Deudas Financieras alcanzo la cifra de Bs251,03 millones significando
asi el 58,94% del pasivo total y el 9,29% del pasivo mas el patrimonio.

VII.1.3 Patrimonio

El Patrimonio de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2010 fue de Bs2.334,31 millones inferior en 2,40% (Bs57,29
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2009 cuando alcanzé el monto de Bs2.391,59 millones,
comportamiento que es atribuible al decremento en Reservas por revallo técnico y Resultados acumulados.
Asimismo, el monto de Patrimonio correspondiente a Diciembre de 2009 fue superior en 126,17% (Bs1.334,14
millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs1.057,45 millones, situacidon originada
principalmente por la aparicién de la cuenta Reservas por revalud técnico.

Al 31 de Diciembre de 2011, el Patrimonio de la Compaiiia alcanzé el monto de Bs2.274,88 millones, ésta cifra
fue inferior en 2,55% (Bs59,42 millones) a la cifra registrada al 31 de diciembre de 2010, debido principalmente
al decremento de las Reservas para el revalto técnico.

El Patrimonio represento el 62,98%, 82,23% y 82,61% y 84,42% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre de
2008, 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012, el Patrimonio de COBEE S.A. alcanzé el monto de Bs2.275,21 millones, monto que
represento el 84,23% respecto al pasivo mas el patrimonio.

El siguiente grafico muestra la estructura de capital de COBEE S.A. durante las gestiones analizadas.
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Grafico No. 8 Estructura de Capital

Dic-08 Dic-09 Dic-10 Dic-11 Ene-12

Patrimonio H Pasivo

Elaboracién Propia

Fuente: COBEE S.A.
Como se puede apreciar en el grafico anterior, en las gestiones analizadas siempre existié un predominio del
patrimonio sobre el pasivo dentro de la estructura de capital de la Sociedad. Al 31 de Diciembre de 2008, la
cuenta mas representativa del Patrimonio es Capital Pagado, mientras que para las gestiones 2009 y 2010 las
cuentas mas representativas del Patrimonio son el Capital Pagado y las Reservas por revalud técnico. La
participacion de estas cuentas respecto del Patrimonio se las puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 9 Principales cuentas del Patrimonio
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Capital Pagado

La cuenta Capital Pagado al 31 Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs438,93 millones, no habiendo
registrado variaciones con las gestiones 2009 y 2008. La cuenta Capital Pagado representa el 41,51%,
18,35% y 18,80% del patrimonio y el 26,14%, 15,09% y 15,53% del pasivo mas el patrimonio a Diciembre
de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Debemos aclarar que para fines de realizar el presente andlisis financiero, los saldos de esta cuenta al 31
de Diciembre de 2008, 2009 y 2010 no fueron reexpresados, registrando esta diferencia, por la no
reexpresion, en la cuenta Ajuste de Capital. Este monto representé la suma deBs196,92 millones, al 31
de Diciembre de 2008, 2009, y 2010 respectivamente. La cuenta Capital Pagado, a Diciembre de 2010, es
la segunda en importancia dentro del patrimonio.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta alcanzé la cifra de Bs438,93 millones, cifra que representa el 19,29%
del patrimonio y el 16,25% del pasivo mas el patrimonio.

Reserva por revalto técnico.

La cuenta Reservas por Revalud Técnico al 31 Diciembre de 2010 registrd la cifra de Bs1.260,40 millones,
superior en 3,86% (Bs50,55 millones) en relacion al 31 de Diciembre de 2009, cuando llegé a Bs1.310,95
millones. Esta cuenta se genera desde la gestion 2009. Las Reservas para el Revalto Técnico significaron,
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el 0,00%, 54,81% y 53,99% del patrimonio y el 0,00%, 45,08% y 44,61% del pasivo mas el patrimonio a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 esta cuenta alcanzé el monto Bs1.251,59 millones, representando asi el 55,01%
del patrimonio y el 46,34% del pasivo mas el patrimonio.

VII.2 Estado de Resultados
Ingresos por Ventas

Los Ingresos por Ventas de COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs304,63 millones
superior en 7,45% (Bs21,11 millones) a la cifra obtenida al 31 de Diciembre de 2009 cuando fue de Bs283,52
millones, este incremento es explicado principalmente por mayores precios de energia en el Mercado Spot.
Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009, fue también superior en un 42,54% (Bs84,61
millones) al alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, cuando fue de Bs198,91 millones.

Los Ingresos por Ventas de COBEE S.A. al 31 de Diciembre de 2011 alcanzaron el monto de Bs291,23 millones
inferior en 4,40% (Bs13,41 millones) a la cifra obtenida al 31 de Diciembre de 2010.

Al 31 de Enero de 2012 los Ingresos por Ventas fueron de Bs25,74 millones.
Gastos de operacion

Los gastos de operaciéon de COBBE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs154,00 millones
inferior en 7,26% (Bs12,06 millones) al monto registrado en la gestién 2009 cuando fue de Bs166,06 millones.
Asimismo el monto de Gastos de Operacién a Diciembre de 2009, fue mayor en 3,24% (Bs5,21 millones) al
monto registrado en la gestién 2008 cuando fue de Bs160,85 millones.

Los gastos de operacidon de COBBE S.A. al 31 de Diciembre de 2010 alcanzaron el monto de Bs142,50 millones
inferior en 7,47% (Bs11,50 millones) al monto registrado en la gestién 2009.

Al 31 de Enero de 2012 los Gastos de Operacién fueron de Bs11,59 millones, representando asi el 45,03% del
ingreso por ventas.

Ganancia Bruta

La Ganancia Bruta de la Sociedad a Diciembre de 2010 alcanzé un monto de Bs76,38 millones, superior en
59,74% (Bs28,57 millones) al registrado a Diciembre de 2009, gestidn en la cual se registré un monto de Bs47,82
millones, el crecimiento registrado se debe principalmente al crecimiento de los Ingresos por Ventas de COBEE
S.A. Asimismo, el monto registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en un 445,20% (Bs61,67 millones) al
alcanzado al 31 de Diciembre de 2008, dando un monto negativo de Bs13,85 millones, situacion generada
principalmente por un incremento en el Ingreso por ventas al igual que en la gestidn posterior.

La Ganancia Bruta de la Sociedad a Diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs80,96 millones, superior en
5,99% (Bs4,58 millones) al registrado a Diciembre de 2009.

Esta cuenta representd el -6,96%, 16,86%, 25,07% y 27,80% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2008,
2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012 la Ganancia Bruta de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs8,26 millones representando el
32,10% de los Ingresos por Ventas.
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Grafico No. 10 Evolucion de las Ventas, Costo de Ventas y Resultado Bruto
(En millones de Bolivianos)
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Otros Egresos

Los otros Egresos de COBEE S.A, compuestos por Intereses y Diversos Netos, alcanzaron a Diciembre de 2010 un
total de Bs33,18 millones, inferior en 14,66% (Bs5,70 millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando
fue de Bs38,89 millones. Asimismo, el monto de Otros Egresos correspondiente a Diciembre de 2009 fue
superior en 9,60% (Bs3,41 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs35,48 millones.

La cuenta Intereses, a Diciembre de 2010, alcanzé un monto de Bs33,29 millones, inferior en 8,99% (Bs3,29
millones) a la cifra obtenida a Diciembre de 2009 cuando fue de Bs36,58 millones. Asimismo, el monto
registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue superior en un 10,70% (Bs3,53 millones) al monto alcanzado al 31 de
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs33,04 millones. El monto de la cuenta significé el 16,61%, 12,90% y 10,93%
de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2008, 2009 y 2010. Asimismo, al 31 de Enero de 2012 COBEE S.A.
registré un monto de Bs2,16 millones por Intereses, cifra que represento el 8,38% de los Ingresos por Ventas.

A Diciembre de 2010, la Cuenta Diversos — Netos obtuvo un monto negativo de Bs104 mil, inferior en 104,50%
(Bs2,41 millones) a la cifra obtenida una gestidn anterior cuando fue de Bs2,31 millones. Asimismo, el monto
registrado al 31 de Diciembre de 2009 fue inferior en un 5,29% (Bs129 mil) al monto alcanzado al 31 de
Diciembre de 2008, cuando fue de Bs2,44 millones. La cifra alcanzada en esta cuenta significé el 1,23%, 0,81% y
-0,03% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2008, 2009 y 2010. Asimismo, al 31 de Enero de 2012 la
Sociedad no registré monto en la cuenta Diversos Neto.

Grafico No. 11 Evolucion de Otros Egresos
(En millones de Bolivianos)
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Ganancia Neta del Ejercicio

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE S.A. alcanzé a Diciembre de 2010, un monto de Bs36,69 millones,
superior en 58,22% (Bs13,50 millones) al registrado a Diciembre de 2009, cuando fue de Bs23,19 millones.
COBEE S.A. ha mostrado este comportamiento en la Ganancia Neta, producto del incremento de sus ventas.
Asimismo, el monto de Ganancia Neta del Ejercicio correspondiente a Diciembre de 2009 fue inferior en 44,54%
(Bs18,62 millones) al registrado al 31 de Diciembre de 2008 cuando fue de Bs41,81 millones debido al menor
ajuste por inflacion y tenencia de bienes.

La Ganancia Neta del Ejercicio de COBEE S.A. alcanzé a Diciembre de 2010, un monto de Bs79,53 millones,
superior en 116,76% (Bs42,84 millones) al registrado a Diciembre de 2009.

La Ganancia Neta del Ejercicio respecto al Ingreso por Ventas representé el 21,02%, 8,18%, 12,04% y 27,31% a
Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 31 de Enero de 2012, esta cuenta registré un monto de Bs5,62 millones representando asi el 21,82% del
Ingreso por Ventas.

Grafico No. 12 Evolucion de la Ganancia Neta del Ejercicio
(En millones de Bolivianos)
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VIL.3 Indicadores Financieros
Indicadores de Liquidez y Solvencia
Coeficiente de Liquidez

El coeficiente de liquidez, representado por el activo corriente entre el pasivo corriente,
fundamentalmente muestra la capacidad que tiene la Sociedad de poder cubrir sus deudas de corto
plazo con sus activos de corto plazo. Durante las gestiones analizadas este ratio registré niveles de 1,06,
0,70y 1,92 veces, a Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. Estos resultados muestran que la
Sociedad cuenta con una adecuada capacidad para cubrir sus obligaciones de corto plazo con sus activos
de corto plazo. Entre las gestiones 2008 y 2009 este indicador tuvo una variacién elevada negativa del -
34.03%, mientras que entre las gestiones 2009 y 2010 la variacién fue positiva en un 173,53%,
manteniendo asi un comportamiento poco estable de este indicador durante las gestiones analizadas.

Al 31 de Diciembre de 2011 el coeficiente de liquidez alcanzé la cifra de 0,99 veces, mientras que al 31 de
Enero de 2012 el coeficiente de liquidez alcanzd la cifra de 1,01 veces.
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Grafico No. 13 Evolucion del Coeficiente de Liquidez
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Prueba Acida

El indicador de la Prueba Acida, mide la capacidad de la Sociedad para cubrir sus deudas a corto plazo,
con sus activos de mds rapida realizacion, excluyendo los activos como son los inventarios. A Diciembre
de 2008, 2009, 2010 y 2011 este indicador registréd niveles de 0,94, 0,65, 1,83 y 0,95 veces,
respectivamente. Este comportamiento es atribuible al elevado monto que representan sus
Disponibilidades y las Cuentas por cobrar comerciales de la Sociedad dentro del activo corriente. Entre
Diciembre de 2008 y 2009, este indicador tuvo una variaciéon negativa del 30,55% y entre Diciembre de
2009 y 2010 vario de forma positiva en un 180,81%.

Al 31 de Enero de 2012 el ratio de la prueba acida fue de 0,97 veces.

Grafico No. 14 Evolucién del Indicador de la Prueba Acida
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Capital de Trabajo

El Capital de Trabajo mide el margen de seguridad para los acreedores o bien la capacidad de pago de la
Sociedad para cubrir sus deudas a corto plazo, es decir, el dinero que la Sociedad cuenta para realizar sus
operaciones normales. A Diciembre de 2010 este indicador alcanzé el monto de Bs67,29 millones,
superior en 256,25% (Bs110,36 millones) al registrado a Diciembre de 2009 cuando alcanzé un monto
negativo de Bs43,07 millones. Esta variacion negativa se debe principalmente a que a Diciembre de 2009
existia menores Disponibilidades y mayores Deudas Financieras de corto plazo. Asimismo, a Diciembre
de 2008, este indice alcanzé el monto de Bs8,57 millones, cifra superior en un 602,73% (Bs51,63
millones) a la registrada a Diciembre 2009, debido principalmente a que a Diciembre de 2009 se produjo
un decremento del activo corriente y un incremento del pasivo corriente.

A Diciembre de 2011 este indicador alcanzé el monto negativo de Bs1,38 millones, inferior en 102,05%
(Bs68,67 millones) al registrado a Diciembre de 2009.
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Al 31 de Enero de 2012 el capital de trabajo alcanzé un monto positivo de Bs1,98 millones.

Grafico No. 15 Evolucién del Indicador del Capital de Trabajo
(En millones de Bolivianos)
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Indicadores de Endeudamiento
Razon de Endeudamiento

La razon de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la Sociedad, en
relacion a los activos totales de la misma. Este indicador mostro resultados de 37,02%, 17,77%, 17,39% y
15,58%, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Se puede advertir que este
porcentaje se ha ido reduciendo en las ultimas gestiones, producto de la contraccién de los pasivos de
COBEE S.A. y el aumento en el valor de los activos por el revalto técnico. Entre las gestiones 2008 y 2009,
este indicador tuvo una variacién negativa del 52,01%, y entre las gestiones 2009 y 2010 el indice varié
de igual forma negativa en un 2,14%.

Al 31 de Enero de 2012 la razén de endeudamiento fue de 15,77%.

Grafico No. 16 Evolucion de la razén de Endeudamiento
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Razon Deuda a Patrimonio

La razén deuda a patrimonio refleja la relacidon de todas las obligaciones financieras con terceros de la
Sociedad en relacidn al total de su patrimonio neto. Es decir, el ratio indica si las obligaciones con
terceros son Mayores o menores que las obligaciones con los accionistas de la Sociedad. Este indicador
alcanzo los siguientes resultados 0,59, 0,22, 0,21 y 0,18 veces, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. Esta tendencia decreciente se produce a raiz de del revallo técnico de activos y la
disminucion de deuda financiera. Entre las gestiones 2008 y 2009, este indicador tuvo una variacién
negativa del 63,24% y entre las gestiones 2009 y 2010 siguioé variando negativamente en un 2,59%.
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Al 31 de Enero de 2012 la razdn deuda a patrimonio alcanzé la cifra de 0,19 veces.

Grafico No. 17 Evolucion de la razén Deuda a Patrimonio
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Proporcién deuda corto y largo plazo

La proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composicion del pasivo en funcidn a la
exigibilidad de las obligaciones. El pasivo de la Sociedad estuvo compuesto por 21,57%, 27,95%, 14,89% y
32,59% por el pasivo corriente y por 78,43%, 72,05%, 85,11% y 67,41% por el pasivo no corriente a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010, respectivamente. A lo largo de las gestiones analizadas se puede
apreciar un incremento del pasivo a corto plazo y una contraccién del pasivo de largo plazo, debido a la
restructuracion de las obligaciones financieras.

Al 31 de Enero de 2012 el pasivo de COBEE S.A. estuvo conformado por un 34,22% de pasivo corriente y
65,78% de pasivo no corriente.

Grafico No. 18 Evolucion de la proporcion de Deuda a Corto y Largo Plazo
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Fuente: COBEE S.A.

Indicadores de Actividad
Rotacion de Activos

El indicador de rotacion de activos nos permite medir la eficiencia en la utilizacién de los activos totales,
mostrando el nimero de veces de su utilizacién. A Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, este indicador
alcanzo la cifra de 0,12, 0,10 , 0,11 y 0,11 veces, respectivamente. Los porcentajes obtenidos nos
muestran que la relacidn obtenida se fue manteniendo en las Ultimas gestiones, debido a que el nivel de
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ventas tuvo un crecimiento relativo con los activos. Entre Diciembre 2008 y 2009, este indice vario
negativamente en un 17,71% mientras que se obtuvo una variacion positiva en las gestiones 2009 y
2010, en un 10,59%.

Grafico No. 19 Evolucion del indicador de Rotacion de Activos
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Fuente: COBEE S.A.

Rotacion de Activos Fijos

El indicador de rotacidn de activos fijos nos permite medir la eficiencia en la utilizacion de los activos fijos
de la Sociedad. Este indicador alcanzé cifras de 0,13, 0,10 0,11 y 0,11 veces a Diciembre de 2008, 2009 y
2010, respectivamente. El comportamiento estable de este indicador en las tres gestiones se debe al
incremento proporcional entre el nivel de las ventas con el crecimiento del activo fijo. Entre Diciembre
de 2008 y 2009 el indice varidé de forma negativa en un 24,33%, mientras que entre Diciembre de 2009 y
2010, este indicador sufrié una variacidn positiva del 12,28%.

Grafico No. 20 Evolucién del indicador de Rotacion de Activos Fijos
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Rotacion de Cuentas por Cobrar

El indicador de rotacidn de cuentas por cobrar se refiere a las veces promedio al afio que se realizan
cobros a los clientes. Este indicador mostrd los siguientes resultados 4,80, 6,12, 7,29 y 4,97 veces, a
Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Durante las ultimas gestiones, este indicador
sufrid una variacion positiva del 27,45% y 19,13% a Diciembre 2009 y 2010, respectivamente,
comportamiento creciente atribuible al incremento en el nivel de ventas en la misma proporcién al
incremento registrado en las cuentas por cobrar comerciales.
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Grafico No. 21 Evolucion del indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Plazo Promedio de Cobro

El plazo promedio de cobro muestra el plazo promedio en dias en los que se realizan los cobros de las
cuentas por cobrar comerciales. A Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 este indicador mostrd los
siguientes resultados 75, 59, 49 y 72 dias, respectivamente. El comportamiento descendente suscitado
entre las gestiones 2009 y 2010 se debe principalmente al crecimiento de la rotacién de cuentas por
cobrar. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador se contrajo en 16,06%, similar a lo ocurrido
entre las gestiones 2008 y 2009 cuando el indice varié negativamente en un 21,54%, producto también
de la relacion directa con el indice de Rotacién de cuentas por Cobrar.

Grafico No. 22 Evolucion del Plazo Promedio de Cobro
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Rotacion de Cuentas por Pagar

El indicador de rotacidén de cuentas por pagar se interpreta como las veces promedio al afio en que la
Sociedad convirtié sus compras en “Cuentas por Pagar”. Este indicador mostré los siguientes resultados
3,89, 10,61, 8,60 y 7,39 veces, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El
comportamiento descendente registrado en las ultimas gestiones se debe al decremento de las Cuentas
por Pagar Comerciales. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador sufrié una variacidon negativa del
18,93%, mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009, este indice varidé positivamente en un 172,59%.
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Grafico No. 23 Evolucidn del Indicador de Rotacion de Cuentas por Pagar
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Plazo Promedio de Pago

El Plazo Promedio de Pago muestra la cantidad de dias promedio en que se realizan los pagos pendientes
en las cuentas por pagar. A Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011 este indicador mostré los siguientes
resultados 92, 34, 42 y 49 dias, respectivamente. El comportamiento registrado en las gestiones
analizadas se debe principalmente a la relacion de este indice con el comportamiento del indicador de
rotacion de cuentas por pagar. Entre Diciembre de 2008 y 2009, este indicador disminuyo en un 63,31%,
mientras que entre Diciembre de 2009 y 2010, se incrementd en 23,35%.

Grafico No. 24 Evolucion del Plazo Promedio de Pago
(o >

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

Dic-2008 Dic-2009 Dic-2010 Dic-2011

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Durante las gestiones analizadas, se puede evidenciar, el esfuerzo de COBEE S.A. por hacer mas
eficientes sus politicas de cobranza y de pago, habiendo logrado un plazo promedio de cobranza cercano
al plazo promedio de pagos.
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Grafico No. 25 Plazo Promedio de Cobro vs. Plazo Promedio de Pago
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Indicadores de Rentabilidad
Retorno sobre el Patrimonio (ROE)

El ROE permite determinar, en términos de porcentaje, la ganancia o pérdida que ha obtenido la
Sociedad, frente a la inversidon de los accionistas que fue requerida para lograrla. EI ROE durante las
gestiones analizadas mostré un porcentaje de 3,95%, 0,97%,1,57% y 3,50% a Diciembre de 2008, 2009,
2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento registrado en las ultimas gestiones se debe al
crecimiento del patrimonio por el revalio técnico atenuado por el incremento de la Ganancia Neta del
Ejercicio producto del incremento de las ventas. Entre Diciembre de 2009 y 2010, el ROE aumento en un
62,10%, mientras que entre Diciembre 2008 y 2009 tuvo decremento en un 75,48%

Grafico No. 26 Evolucion del Retorno sobre el Patrimonio
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Fuente: COBEE S.A.

Retorno sobre el Activo (ROA)

El ROA nos muestra, en términos de porcentaje, la eficiencia en la aplicacién de las politicas
administrativas, indicandonos el rendimiento obtenido de acuerdo a nuestra propia inversion. El ROA a
Diciembre de 2008, 2009 y 2010 mostré un rendimiento del 2,49%, 0,80%, 1,30% y 2,95%,
respectivamente. Este comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE, es atribuible al incremento del
nivel de la ganancia neta del ejercicio y de los activos. Entre Diciembre de 2009 y 2010 el ROA tuvo un
incremento del 62,85% mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009 disminuyo en un 67,98%.
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Grafico No. 27 Evolucion del Retorno sobre el Activo
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Retorno sobre las Ventas

El Retorno sobre las Ventas refleja el rendimiento que por ventas obtiene la Sociedad en sus operaciones
propias. Este indicador alcanzé rendimientos de 21,02%, 8,18%, 12,04% y 27,31% a Diciembre de 2008,
2009, 2010 y 2011, respectivamente. Este comportamiento es explicado por el incremento de la
ganancia neta del ejercicio y las ventas de la Sociedad. Entre Diciembre de 2009 y 2010, este indicador
tuvo una variacién positiva del 47,25% mientras que entre Diciembre de 2008 y 2009 tuvo un
decremento de 61,09%.

Grafico No. 28 Evolucidn del Retorno sobre las Ventas
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Fuente: COBEE S.A.

Margen Bruto

El Margen Bruto representa el porcentaje de dinero que la Sociedad recibe después de los costos
operativos en relacion a los ingresos brutos de la misma. El Margen Bruto a Diciembre de 2008, 2009,
2010 y 2011 mostré6 porcentajes de -6,96%, 16,86%, 25,07% y 27,80% respectivamente. El
comportamiento creciente registrado en las ultimas gestiones es atribuible al crecimiento de la Ganancia
Bruta y el ingreso por ventas. Entre Diciembre de 2008 y 2009, este indicador varid positivamente en un
342,18%, producto del incremento en los Ingresos por Ventas, mientras que entre Diciembre de 2009 y
2010, el Margen Bruto se incrementé en 48,67% por la misma razén que en la gestidn anterior.
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Grafico No. 29 Evolucion del Margen Bruto
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Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

VII.4 Cambios en los responsables de la elaboracion de Reportes Financieros

Al 31 de Diciembre de 2008, la empresa encargada de auditar los Estados Financieros de COBEE fue Ernst &
Young Ltda. Al 31 de Diciembre de 2009, 2010 y 2011 la empresa encargada de auditar los Estados Financieros
de COBEE S.A. es Ruizmier, Rivera, Peldez, Auza SRL, el cambio de la empresa de Auditoria Externa el afio 2009
fue debido a una decision de la Corporacion. Durante la gestion 2008 la empresa de auditoria externa emitio su
informe sin salvedades. En las gestiones 2009 y 2010 (a la fecha el informe 2011 aun no ha sido emitido) los
Auditores Independientes observaron que la compaiiia no registré el “Pasivo por el impuesto diferido” de
Bs285.189.517 que en su criterio debid deducirse del importe de la reserva para revallo técnico de activos fijos,
esto de acuerdo a la normativa internacional NIC 12, sin embargo el mismo dictamen establece que este hecho
no crea una contingencia tributaria a la Compafiia por tratarse solo de un tema de exposicion en los estados
financieros.

El cambio del principal funcionario contable Lic. Victor Hugo Meave, Contador General se debié a la
presentacion de renuncia voluntaria a su cargo. El funcionario que actualmente estd encargado de la
elaboracion de los Estados Financieros de COBEE es el Lic. Rendn Espinar, Contador General. El drea contable
en COBEE depende directamente de la Gerencia de Administracion y Finanzas.

VIL.5 Calculo de los Compromisos Financieros

El siguiente cuadro muestra los compromisos financieros de COBEE al 31 de Enero de 2012:

. . Obtenido
Formula Datos USD (000) Comprometido 31.01.12
Activo Corriente + EBITDA 21.225 +22.663
Ratio de Cobertura Deuda T ] 513 508
(RCD) Amortizacion de Capital e 14.712 21, ,
Intereses
Relacién Pasivo Total 61.193
. . <1,2 0,19
Deuda/Patrimonio (RDP) Patrimonio Neto 326.898
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VII.6 Analisis Financiero

Cuadro No. 13 Balance General

BALANCE GENERAL

(En miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1,46897 1,53754 1,56451 1,71839 1,72860
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 9.088 8.338 54.413 39.483 49.201
Bancos (Fondos restringidos)* - 9.375 11.633 11.531 13.198
Inversiones Temporarias 46.821 5.956 220 353 351
Cuentas por cobrar comerciales 41.455 46.363 41.814 58.558 38.285
Otras cuentas por cobrar 24.055 23.916 25.556 - 40.782
Inventarios 17.072 7.422 6.820 5.902 5.909
Gastos Pagados por Adelantado - - - 19.602 -
Reclamos al seguro 4.160 - - - -
Total Activo Corriente 142.652 101.372 140.457 135.430 147.726
Activo No Corriente
Inversiones* 39.107 536 446 447 447
Activo Fijo, neto 1.483.026  2.793.489  2.673.106  2.548.752 | 2.542.979
Cargos diferidos 14.292 12.949 11.630 10.069 9.967
Total Activo No Corriente 1.536.424  2.806.974  2.685.182  2.559.268 ; 2.553.393
TOTAL ACTIVO 1.679.076  2.908.347  2.825.639  2.694.698 : 2.701.118
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 41.308 15.645 17.897 19.271 13.594
Deudas financieras* 62.429 92.917 11.034 84.207 77.764
Intereses por pagar- Deudas Financieras 5.515 3.517 6.428 - 8.356
Cargas fiscales ysociales* 17.768 25.611 33.360 30.324 42.057
Otras cuentas por pagar* 7.065 6.750 4.445 3.009 3.977
Total Pasivo Corriente 134.085 144.440 73.164 136.811 145.749
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* 437.625 314.438 405.138 271.649 251.030
Prima diferidas emision Bonos - - - - 18.521
Provision para indemnizaciones 49.913 57.875 13.031 11.356 10.607
Total Pasivo No Corriente 487.538 372.313 418.169 283.005 280.158
TOTAL PASIVO 621.623 516.753 491.334 419.816 425.907
PATRIMONIO
Capital pagado 438.928 438.928 438.928 438.928 438.928
Ajuste de capital 196.917 196.917 196.918 196.917 196.917
Aportes por Capitalizar 115.624 115.624 115.624 115.624 115.624
Reservas porrevaluo técnico - 1.310.951 1.260.404 1.118.532 1.251.586
Ajuste de reservas patrimoniales 51.872 51.872 51.872 184.926 51.872
Resultados acumulados 254.112 277.302 270.560 219.955 220.284
TOTAL PATRIMONIO 1.057.453  2.391.594  2.334.306  2.274.882 E 2.275.212
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.679.076  2.908.347  2.825.639  2.694.698 E 2.701.118
*Nota: Las cuentas pertenecientes al 31 de diciembre de 2011 del cuadro actual ycitadas a continuacidn se
encuentran compuestas por cuentas y/o subcuentas expuestos en el Balance del Anexo 4, del presente
documento.
-La cuenta Bancos (Fondos restringidos), estd compuesta porla cuenta "Otros Activos Corto Plazo"
-La cuenta "Inversiones" estd compuesta porla cuenta "Otros Activos Largo Plazo".
-La cuenta "Deudas Financieras# estd compuesta porlas cuentas "Deudas Bancarias y Financieras yDeudas
por Emision de Valores ".
-La cuenta "Cargas Sociales y Fiscales" estd compuesta porlas subcuentas de obligaciones sociales y
obligaciones fiscales dentro de la cuenta principal denominada "Otras Cuentas por Pagar" del balance del
Anexo 4.
-La cuenta "Otras cuentas por pagar", estd compuesta porla subcuenta "Provisiones para primas"dentro de la
cuenta principal denominada "Otras Cuentas por Pagar" del balance del Anexo 4.

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 14 Analisis Vertical del Balance General

ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 : 31-dic-11* : 31-ene-12
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 0,54% 0,29% 1,93% 1,47% 1,82%
Bancos (Fondos restringidos)* 0,00% 0,32% 0,41% 0,43% 0,49%
Inversiones Temporarias 2,79% 0,20% 0,01% 0,01% 0,01%
Cuentas por cobrar comerciales 2,47% 1,59% 1,48% 2,17% 1,42%
Otras cuentas por cobrar 1,43% 0,82% 0,90% 0,00% 1,51%
Inventarios 1,02% 0,26% 0,24% 0,22% 0,22%
Gastos Pagados por Adelantado 0,00% 0,00% 0,00% 0,73% 0,00%
Reclamos al seguro 0,25% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Activo Corriente 8,50% 3,49% 4,97% 5,03% 5,47%
Activo No Corriente
Inversiones* 2,33% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
Activo Fijo, neto 88,32% 96,05% 94,60% 94,58% 94,15%
Cargos diferidos 0,85% 0,45% 0,41% 0,37% 0,37%
Total Activo No Corriente 91,50% 96,51% 95,03% 94,97% 94,53%
TOTAL ACTIVO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%3 100,00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas 2,46% 0,54% 0,63% 0,72% 0,50%
Deudas financieras* 3,72% 3,19% 0,39% 3,12% 2,88%
Intereses por pagar- Deudas Financieras 0,33% 0,12% 0,23% 0,00% 0,31%
Cargas fiscales ysociales* 1,06% 0,88% 1,18% 1,13% 1,56%
Otras cuentas por pagar* 0,42% 0,23% 0,16% 0,11% 0,15%
Total Pasivo Corriente 7,99% 4,97% 2,59% 5,08% 5,40%
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* 26,06% 10,81% 14,34% 10,08% 9,29%
Prima diferidas emision Bonos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,69%
Provision para indemnizaciones 2,97% 1,99% 0,46% 0,42% 0,39%
Total Pasivo No Corriente 29,04% 12,80% 14,80% 10,50%E 10,37%
TOTAL PASIVO 37,02% 17,77% 17,39% 15,58%§ 15,77%
PATRIMONIO
Capital pagado 26,14% 15,09% 15,53% 16,29% 16,25%
Ajuste de capital 11,73% 6,77% 6,97% 7,31% 7,29%
Aportes por Capitalizar 6,89% 3,98% 4,09% 4,29% 4,28%
Reservas porrevaluo técnico 0,00% 45,08% 44,61% 41,51% 46,34%
Ajuste de reservas patrimoniales 3,09% 1,78% 1,84% 6,86% 1,92%
Resultados acumulados 15,13% 9,53% 9,58% 8,16% 8,16%
TOTAL PATRIMONIO 62,98% 82,23% 82,61% 84,42%§ 84,23%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%§ 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 15 Analisis Vertical del Pasivo

ANALISIS VERTICAL DEL PASIVO

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagarcomerciales y contratistas 6,65% 3,03% 3,64% 4,59% 3,19%
Deudas financieras* 10,04% 17,98% 2,25% 20,06% 18,26%
Intereses por pagar- Deudas Financieras 0,89% 0,68% 1,31% 0,00% 1,96%
Cargas fiscales ysociales* 2,86% 4,96% 6,79% 7,22% 9,87%
Otras cuentas por pagar* 1,14% 1,31% 0,90% 0,72% 0,93%
Total Pasivo Corriente 21,57% 27,95% 14,89% 32,59% 34,22%
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* 70,40% 60,85% 82,46% 64,71% 58,94%
Prima diferidas emision Bonos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 4,35%
Provision para indemnizaciones 8,03% 11,20% 2,65% 2,70% 2,49%
Total Pasivo No Corriente 78,43% 72,05% 85,11% 67,41%§ 65,78%
TOTAL PASIVO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%] 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.

Cuadro No. 16 Analisis Vertical del Patrimonio

ANALISIS VERTICAL DEL PATRIMONIO

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
PATRIMONIO
Capital pagado 41,51% 18,35% 18,80% 19,29% 19,29%
Ajuste de capital 18,62% 8,23% 8,44% 8,66% 8,65%
Aportes por Capitalizar 10,93% 4,83% 4,95% 5,08% 5,08%
Reservas porrevaluo técnico 0,00% 54,81% 53,99% 49,17% 55,01%
Ajuste de reservas patrimoniales 4,91% 2,17% 2,22% 8,13% 2,28%
Resultados acumulados 24,03% 11,59% 11,59% 9,67% 9,68%
TOTAL PATRIMONIO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 17 Anadlisis Horizontal del Balance General
ANALISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-Dic-08 vs. 31-Dic-09 31-Dic-09 vs. 31-Dic-10 | 31-Dic-10 vs. 31-Dic-11

VARIACION ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA  RELATIVA
ACTIVO |
Activo Corriente
Disponibilidades (750) (8,25%) 46.075 552,57% (14.930) (27,44%)
Bancos (Fondos restringidos)* 9.375 - 2.258 24,09% (102) (0,88%)
Inversiones Temporarias (40.865) (87,28%) (5.736) (96,31%) 133 60,36%
Cuentas por cobrar comerciales 4.908 11,84% (4.549) (9,81%) 16.744 40,04%
Otras cuentas por cobrar (139) (0,58%) 1.639 6,86% (25.556) (100,00%)
Inventarios (9.650) (56,52%) (602) (8,11%) (919) (13,47%)
Gastos Pagados por Adelantado - - - 19.602 -
Reclamos al seguro (4.160) (100,00%) - - - -
Total Activo Corriente (41.280) (28,94%)]  39.085 38,56%| (5.028) (3,58%)
Activo No Corriente
Inversiones* (38.570) (98,63%) (90) (16,76%) 0 0,11%
Activo Fijo, neto 1.310.463 88,36% (120.383) (4,31%) (124.353) (4,65%)
Cargos diferidos (1.342) (9,39%) (1.319)  (10,19%) (1.561) (13,42%)
Total Activo No Corriente 1.270.551 82,70%| (121.792) (4,34%)]  (125.914) (4,69%)
TOTAL ACTIVO 1.229.271 73,21%  (82.707) (2,80%)]  (130.941) (4,63%)
PASIVO |
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar comerciales y contratistas (25.663) (62,13%) 2.252 14,39% 1.374 7,68%
Deudas financieras* 30.488 48,84% (81.883) (88,12%) 73.172 663,13%
Intereses por pagar- Deudas Financieras (1.999) (36,24%) 2.912 82,79% (6.428) (100,00%)
Cargas fiscales ysociales* 7.843 44,14% 7.749 30,26% (3.036) (9,10%)
Otras cuentas por pagar* (315) (4,46%) (2.305) (34,15%) (1.436) (32,31%)
Total Pasivo Corriente 10.355 7,72%  (71.276)  (49,35%)! 63.647 86,99%
Pasivo No Corriente
Deuda financieras* (123.187) (28,15%) 90.700 28,85% (133.490) (32,95%)
Prima diferidas emision Bonos - - 0 - 0 -
Provisidn para indemnizaciones 7.962 15,95% (44.844) (77,48%) (1.675) (12,86%)
Total Pasivo No Corriente (115.225) (23,63%)]  45.856 12,32%;  (135.165) (32,32%)
TOTAL PASIVO (104.870) (16,87%)]  (25.419) (4,92%)§ (71.518) (14,56%)
PATRIMONIO E
Capital pagado - - - - - -
Ajuste de capital 0 0,00% 0 0,00% |- 1 (0,00%)
Aportes por Capitalizar - - - - - -
Reservas porrevallo técnico 1.310.951 - (50.547) (3,86%) (141.871) (11,26%)
Ajuste de reservas patrimoniales (0) (0,00%) (0) (0,00%) 133.054 256,51%
Resultados acumulados 23.190 9,13% (6.741) (2,43%) (50.605) (18,70%)
TOTAL PATRIMONIO 1.334.141 126,17%]  (57.288) (2,40%) | (59.423) (2,55%)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.229.271 73,21%  (82.707) (2,84%),  (130.941) (4,63%)

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 18 Estado de Resultados
ESTADO DE RESULTADOS

(En miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* ; 31-ene-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1,46897 1,53754 1,56451 1,71839 1,72860
Ventas 198.908 283.522 304.632 291.227 25.742
Diversas 10.844 3.059 639 4.109 1
Total Ingresos Operativos 209.752 286.581 305.270 295.337 E 25.743
Gastos Operativos
(-)Gastos de operacion 160.851 166.063 154.002 142.502 11.593
(-)Depreciaciéon y amortizacién 62.752 72.704 74.888 71.876 5.886
(-)Total Gastos Operativos 223.604 238.767 228.890 214.377 i 17.479
Ganancia Bruta (13.851) 47.815 76.381 80.959 E 8.264
Otros Ingresos
Intereses 2.029 184 17 42 3
Resultado porventa de Activos Fijos 545 250 61 101
Ajustes porInflaciéon ytenencia de Bienes 66.285 19.910 8.967 34.611 1.588
Ingresos Miscelaneous - - - 11.530 -
Diferencia de Cambio 32.676 - - . -
Diversos-neto - - - ! -
Total Otros Ingresos 101.534 20.344 9.045 46.283 ! 1.591
Otros Egresos -
(-)Intereses 33.042 36.576 33.288 25.635 2.157
(-)Diversos-neto 2.439 2.310 (104) 6.760 0
Total Otros Egresos 35.481 38.886 33.184 32.395 ; 2.157
Otros Ingresos extraordinarios t
Resultado gestiones Anteriores 4.931 - - I -
Total Otros Ingresos Extraordinarios 4.931 - - - i -
Ganancias antes de Impuesto a las Utilidades 57.132 29.272 52.241 94.847 E 7.698
(-)Impuesto a las Utilidades 15.321 6.082 15.550 15.314 w 2.080
Ganancia neta del ejercicio 41.811 23.190 36.691 79.533 5.617

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 19 Analisis Vertical del Estado de Resultados

ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO 31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* : 31-ene-12
Ventas 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Diversas 5,45% 1,08% 0,21% 1,41% 0,00%
Total Ingresos Operativos 105,45% 101,08% 100,21% 96,95% 100,00%
Gastos Operativos
(-)Gastos de operacidn 80,87% 58,57% 50,55% 48,93% 45,03%
(-)Depreciacidon yamortizacion 31,55% 25,64% 24,58% 24,68% 22,87%
(-)Total Gastos Operativos 112,42% 84,21% 75,14% 73,61%| 67,90%
Ganancia Bruta -6,96% 16,86% 25,07% 27,80%‘ 32,10%
Otros Ingresos
Intereses 1,02% 0,07% 0,01% 0,01% 0,01%
Resultado porventa de Activos Fijos 0,27% 0,09% 0,02% 0,03% 0,00%
Ajustes por Inflacién ytenencia de Bienes 33,32% 7,02% 2,94% 11,88% 6,17%
Ingresos Miscelaneous 0,00% 0,00% 0,00% 3,96% 0,00%
Diferencia de Cambio 16,43% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Diversos-neto 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Otros Ingresos 51,05% 7,18% 2,97% 15,89%; 6,18%
Otros Egresos
(-)Intereses 16,61% 12,90% 10,93% 8,80% 8,38%
(-)Diversos-neto 1,23% 0,81% -0,03% 2,32% 0,00%
Total Otros Egresos 17,84% 13,72% 10,89% 11,12%E 8,38%
Otros Ingresos extraordinarios
Resultado gestiones Anteriores 2,48% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Otros Ingresos Extraordinarios 2,48% 0,00% 0,00% 0,00%I 0,00%
Ganancias antes de Impuesto a las Utilidades 28,72% 10,32% 17,15% 32,57%’ 29,90%
(-)Impuesto a las Utilidades 7,70% 2,15% 5,10% 5,26% 8,08%
Ganancia neta del ejercicio 21,02% 8,18% 12,04% 27,31% 21,82%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.



Cuadro No. 20 Analisis Horizontal del Estado de Resultados

ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS
(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-Dic-08 vs. 31-Dic-09 | 31-Dic-09 vs. 31-Dic-10 31-Dic-10 vs. 31-Dic-11
VARIACION ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA RELATIVA | ABSOLUTA RELATIVA

Ventas 84.614 42,54% 21.109 7,45%; (13.404) (4,40%)
Diversas (7.785) (71,79%) (2.420) (79,12%) | 3.471 543,44%
Total Ingresos Operativos 76.829 36,63%E 18.689 6,52%§ (9.934) (3,25%)
Gastos Operativos

(-)Gastos de operacion 5.211 3,24% (12.061) (7,26%)5 (11.500) (7,47%)
(-)Depreciacion yamortizacion 9.952 15,86% 2.184 3,00%! (3.012) (4,02%)
(-)Total Gastos Operativos 15.163 6,78%E (9.877) (4,14%)§ (14.512) (6,34%)
Ganancia Bruta 61.666 445,20%§ 28.566 59,74%§ 4.579 5,99%
Otros Ingresos

Intereses (1.844) (90,91%) (168) (91,01%) 25 151,53%
Resultado porventa de Activos Fijos (295) (54,19%) (189) (75,65%)§ 40 65,63%
Ajustes porInflacién ytenencia de Bienes (46.375) (69,96%) (10.942) (54,96%)§ 25.643 285,97%
Ingresos Miscelaneous - A 11.530 -
Diferencia de Cambio (32.676)  (100,00%) - - -
Diversos-neto - - - : - -
Total Otros Ingresos (81.191) (79,96%)E (11.299) (55,54%)§ 37.238 411,72%
Otros Egresos

(-)Intereses 3.534 10,70% (3.288) (8,99%) (7.652) (22,99%)
(-)Diversos-neto (129) (5,29%) (2.414) (104,50%) 6.864 (6608,58%)
Total Otros Egresos 3.405 9,60%E (5.702) (14,66%): (789) (2,38%)
Otros Ingresos extraordinarios !

Resultado gestiones Anteriores (4.931) (100,00%) - - - -
Total Otros Ingresos Extraordinarios (4.931) (100,00%)E - - - -
Ganancias antes de Impuesto a las Utilidades (27.860) (48,76%)§ 22.969 78,46%§ 42.606 81,56%
(-)Impuesto a las Utilidades (9.239) (60,30%) 9.468 155,66%§ (236) (1,52%)
Ganancia neta del ejercicio (18.621) (44,54%) 13.501 58,22%: 42.842 116,76%

Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.
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Cuadro No. 21 Andlisis de Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

31-dic-08 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11* | 31-ene-12

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

INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1,06 0,70 1,92 0,99 1,01
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 0,94 0,65 1,83 0,95 0,97
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 8.567 -43.068 67.293 -1.381 1.977
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 37,02% 17,77% 17,39% 15,58% 15,77%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 0,59 0,22 0,21 0,18 0,19
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 21,57% 27,95% 14,89% 32,59% 34,22%|
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 78,43% 72,05% 85,11% 67,41% 65,78%
INDICADORES DE ACTIVIDAD

Rotacion de Activos [Ventas / Activos] Veces 0,12 0,10 0,11 0,11

Rotacion de Activos Fijos [Ventas / Activo Fijo] Veces 0,13 0,10 0,11 0,11

Rotacion Cuentas por Cobrar [Ventas /Cuentas por Cobrar Comerciales] Veces 4,80 6,12 7,29 4,97

Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 75 59 49 72

Rotacion Cuentas por Pagar [Gastos de Operacion/Cuentas por Pagar Comercial Veces 3,89 10,61 8,60 7,39

Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 92 34 42 49

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Ganancia neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 3,95% 0,97% 1,57% 3,50%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Ganancia neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 2,49% 0,80% 1,30% 2,95%
Retorno sobre las Ventas [Ganancia neta del ejercicio / Ventas] Porcentaje 21,02% 8,18% 12,04% 27,31%
Margen bruto [Ganacia bruta / Ventas] Porcentaje -6,96% 16,86% 25,07% 27,80%

Elaboracién Propia
Fuente: COBEE S.A.
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ANEXOS



“Prestigio, Rapidez y Experiencia”

Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Informe con Estados financieros al 31 de enero de 2011 Fecha de Comité: 4 de abril de 2012

Daniel Acevedo Loayza (591-2) 2124127 dacevedo@ratingspcr.com
Veronica Tapia Tavera (591-2) 2124127 vtapia@ratingspcr.com

Calificacion

Aspecto o Instrumento Calificado . Equivalencia ASFI Perspectiva

Bonos COBEE Il - Emision 3, comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos COBEE Il

Serie Monto Plazo

Serie Unica Bs 42.875.000 3.600 dias BAA AA2 Estable

Significado de la Calificacién PCR

Categoria gAA: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccién son fuertes. El riesgo es
modesto pudiendo variar en forma ocasional a causa de las condiciones econémicas.

Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias gAA 'y gB.

El subindice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia. Mayor informacion sobre las calificaciones podra ser
encontrada en www.ratingspcr.com

Significado de la Perspectiva PCR

La “Perspectiva” (Tendencia, segun ASFI) indica la direccion que probablemente tomara la calificacion a mediano
plazo, la que podria ser positiva, estable o negativa.

Perspectiva “Estable” Los factores externos contribuyen a mantener la estabilidad del entorno en el que opera,
asi como sus factores internos ayudan a mantener su posicién competitiva. Su situacion financiera, asi como sus
principales indicadores se mantienen estables, manteniéndose estable la calificacién asignada.

Factores internos y externos que modifican la perspectiva. La calificacion de riesgo de los instrumentos de deuda de
corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores, podrian variar significativamente entre otros por los siguientes
factores: cambios significativos en los indicadores de la situacion financiera del emisor, cambios en la administracion y
propiedad, proyectos que influyan significativamente en los resultados de la sociedad, cambios en la situaciéon de sus seguros
y sus garantias, sensibilidad de la industria relativa a precios, tasas, crecimiento econémico, regimenes tarifarios,
comportamiento de la economia, cambios significativos de los proveedores de materias primas y otros asi como de sus
clientes, grado de riesgo de sustitucién de sus productos, cambios en los resguardos de los instrumentos, y sus garantias,
cambios significativos en sus cuentas por cobrar e inversiones y otros factores externos e internos que afecten al emisor o la
emision.

PCR determinara en los informes de calificacion, de acuerdo al comportamiento de los indicadores y los factores sefialados en
el anterior parrafo, que podrian hacer variar la categoria asignada en el corto o mediano plazo para cada calificacion, un
indicador de perspectiva o tendencia.


http://www.ratingspcr.com/

Significado de la Calificacion ASFI

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

Se autoriza afiadir los numerales 1,2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de establecer
una calificacién especifica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones:

= Si el numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel mas alto de la calificacion asignada.

= Si el numeral 2 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel medio de la calificacién asignada.

= Si el numeral 3 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel mas bajo de la calificaciéon asignada.

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un
valor, ni un aval o garantia de una emision o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversion.

“La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo no garantizamos la
confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha
informacion. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinion sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de
compra y venta de estos instrumentos.”

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesion de Comité N°012/2012 de 4 de abril de 2012 se
acordd por unanimidad otorgar la calificacion de AA2 (equivalente a gAA segun la simbologia de calificacion
utilizada por PCR) con tendencia “estable”, a los Bonos Corporativos de la Compafiia Boliviana de Energia
Eléctrica S.A., Bonos COBEE IlIl - Emisiéon 3, comprendidos dentro del Programa de Emisiones de Bonos
COBEE IlIl. Lo expuesto se sustenta en lo siguiente:

e El crecimiento en el corto y mediano plazo de la demanda de energia se sustenta basicamente en las
expectativas de crecimiento de la economia en general. De cumplirse el crecimiento esperado de la
demanda para los proximos afios, sin ser acompafiado por un adecuado nivel de inversiones por parte de la
oferta de generacion eléctrica podria generar un saldo negativo para las empresas en cuanto a lo que se
refiere a costos, sin embargo esto no repercutird directamente en el consumidor ya que Bolivia cuenta con
un Fondo de Estabilizacion de Distribucién vigente desde el afio 2003, mismo que absorbe los costos de
cualquier incremento substancial en el servicio de electricidad para que los consumidores finales puedan
tener tarifas relativamente fijas.

e La generacion de ingresos anualizada de la empresa a enero de 2012" fue de Bs 308,92 millones, nivel
inferior en Bs 2,82 millones al importe anualizado de enero de 2011.

e La utilidad operatival en el periodo evaluado (enero de 2012) fue de Bs 99,17 millones, inferior sin embargo
a la ganancia operativa (EBIT) que se registré a enero de 2011, misma que alcanz6 segun estimaciones a
esa fecha Bs 116,22 millones.

e Los indicadores de cobertura EBITDA/ Gastos Financieros(anualizado) y EBIT/Gastos Financieros
(anualizado), a enero de 2012 fueron de 6,56 veces y 3,83 veces, reduciéndose ambas razones a cifras
observadas en la anterior gestion (enero 2011), que sin embargo no comprometen la capacidad de pago de
obligaciones financieras de la sociedad, los miiltiplos calculados a enero aun son altos.

e Los compromisos financieros establecidos por el Prospecto Marco del 3er Programa de Bonos Cobee se
han cumplido a fines de la gestion 2011 bajo el siguiente detalle:

Compromisos
Ratio Objetivo financieros
(A dic 2011)
Ratio de Cobertura de Deuda RCD 2> 1,2 RCD = 2,84
Relacién Deuda Patrimonio RDP 1,2 RDP = 0,18

e El respaldo de la casa matriz. Israel Corporation Ltd., Gnico accionista de Inkia Energy Ltd., es un holding

1 Segun estimaciones anuales basadas en cifras a enero de 2012 (consideradas como una duodécima para los célculos anuales)



compuesto de capitales privados dedicada al desarrollo de diversas actividades en varios paises a nivel
mundial. Inkia Energy en su calidad de parte controladora de The Bolivian Power Company obtuvo una
calificacion de crédito de B1 (o B+) en escala global para emisiones en moneda extranjera y la misma
calificacion para crédito de su grupo corporativo otorgada por Moody’s Investors Service en Marzo de este
afio para una emision de USD 300 millones a ser registrada en la SEC.?

e En el manejo de riesgos implementado por el Emisor se destacan los siguientes puntos:

- Riesgo de despacho: Al estar concentrada la generacion eléctrica aproximadamente en un 95% de
fuentes hidricas, el riesgo de despacho se reduce.

- Cobertura de riesgo cambiario. Aproximadamente el 75% de la produccion de energia y potencia de la
Sociedad es comercializado en el SIN. Los ingresos por potencia en el mercado spot estan indexados a
la variacién del tipo de cambio y a la inflacién, mientras que los ingresos por energia estan indexados al
precio regulado del gas para el sector termoeléctrico y la inflacién. La mayor parte de la estructura de
gastos de la empresa esta en bolivianos.

- Riego de cese de actividades: las operaciones de la Compafiia se encuentran aseguradas por una
pdéliza de lucro cesante la cual entra en vigencia a partir de los 30 dias de la detencién de operaciones.
A su vez la Compafiia ha contratado un seguro contra todo riesgo sobre todos sus activos (desastres
naturales no son controlables por la entidad).

Informacion utilizada para la calificacion

1. Informacidn financiera
e Estados Financieros Auditados anuales desde la gestion 2007 a la gestién 2010, estados financieros
preliminares para la gestion 2011, y Estados Financieros a Enero 2012 y Enero de 2011 auditados
internamente de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A Bolivian Power Company Limited.
e Proyecciones financieras durante el periodo de vigencia de la emisién (2012 a 2021).
e Estructura de Financiamiento y cronograma de pago de cupones.

2. Informacién de mercado

e Revista Mensual de los Resultados de la Operacion del Sistema Interconectado Nacional y del Mercado
Eléctrico Mayorista — Diciembre de 2011 — Comité Nacional de Despacho de Carga.

e Anuario Estadistico 2010 — Autoridad de Supervisién y Control Social de Electricidad.
3. Perfil de la empresa

e Memoria Anual 2010.

e Caracteristicas de la administracion y propiedad.

e Descripcion del proceso operativo de la empresa.

e Estadisticas de ventas.
4. Informacion Legal

e Ley de Electricidad N°1604 (21 de diciembre de 1994).
5. Informacién de la Emisién

e Prospecto marco del Programa Il de Bonos Cobee.

e Prospecto complementario de la Tercera Emision del Programa IIl de Bonos Cobee.

e Carta de autorizaciéon de la emision.

2 http://phx.corporate-ir.net/External.File?item=UGFyZW50SUQ9NzYO0NzZ8Q2hpbGRJRDOtMXxUeXBIPTM=&t=1



Anadlisis realizados:

1. Analisis financiero historico: Interpretacion de los estados financieros histéricos con el fin de evaluar la
gestion financiera de la empresa, asi como entender el origen de fluctuaciones importantes en las principales
cuentas.

2. Analisis financiero proyectado: Evaluacion de los supuestos que sustentan las proyecciones financieras,
asi como andlisis de la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de la empresa a
diversos factores econémicos a través de la elaboracién de diferentes escenarios.

3. Evaluacion de la gestion operativa: La cual incluye revision de documentacion suministrada y entrevista
con el Analista Financiero con el propésito de aclarar consultas sobre la estructura de la nueva emision.

4. Analisis de hechos de importancia recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su importancia son
trascendentes en la evolucién de la institucion, tanto del Mercado Eléctrico Mayorista, como de sucesos
pertinentes solo al emisor.

5. Evaluacion de los riesgos y oportunidades: Analisis de hechos (ciclos econémicos, adquisiciones o
expansiones de instalaciones o mercados, nuevos competidores, cambios tecnoldgicos, etc.), que bajo
ciertas circunstancias, pueden incrementar 0 suavizar, temporal o permanentemente, el riesgo financiero de
la empresa.

Instrumento Calificado

En la 18va. reunién de Directorio de la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company
Limited de fecha 15 de Diciembre de 2009, se aprob¢ el Programa de Emisiones de Bonos COBEE IlI.

Mediante Resolucion N° 136/2010, de 11 de Febrero de 2010, la ASFI autorizd la inscripcion del Programa de
Emisiones Bonos COBEE Il en el RMV bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-PEB-BPC-001/2010.

En fecha 02 de Julio de 2010 se llevé a cabo la Reunion de Directorio de la Compafiia, en la cual se resolvid
aprobar algunas modificaciones de ciertas caracteristicas de las emisiones de Bonos COBEE, Bonos COBEE I,
el Programa de Emisiones de Bonos COBEE lIl, y los Bonos COBEE Il — Emisién 1, de la Compaiiia.

En fecha 14 de Julio de 2010, se llevé a cabo la Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE IIl — Emisién 1, para
adoptar las modificaciones realizadas en la Reunién de Directorio de la Compafiia de fecha 02 de Julio de 2010.

Caracteristicas del Programa Bonos COBEE llI:

Cuadro 1: Caracteristicas del Programa de Emisiéon de Bonos “BONOS COBEE III”

Denominacion del Programa de
Emisiones

“BONOS COBEE III”.

Monto total del Programa de Emisiones

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

Plazo del Programa de Emisiones de
Bonos:

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

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

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

Forma de amortizacién del capital y pago
de intereses de cada emision que
compone el Programa de Emisiones

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

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




por la EDV

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

Individualizacion de las Emisiones que
formen parte del Programa de Emisiones

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

Precio de colocacion

Minimamente a la par del valor nominal.

Forma de representacion de los Valores
del Programa de Emisiones

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

Forma de Circulacién de los Valores:

A la Orden.

Calificacion de Riesgo

Cada una de las Emisiones que formen parte del presente
Programa de Emisiones contara con una calificacion de riesgo
practicada por una empresa debidamente autorizada e inscrita
en el Registro del Mercado de Valores de la ASFI.

Destino de los Fondos

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

¢ Recambio de pasivos financieros, y/o

e Capital de inversiones.
Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de
Emisiones, se establecera el destino especifico de los fondos y
el plazo de utilizacion, lo que sera determinado de conformidad
Delegacién de Definiciones.

Plazo de colocacion de cada Emisién
dentro del Programa de Emisiones

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

Forma de calculo de los intereses

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos o en
Délares de los Estados Unidos de América, el calculo sera
efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho calculo
se detalla a continuacion:
VCi=VN*(Ti*PI/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 cupon (nimero de dias calendario)
Donde i representa el periodo
Para el pago en bolivianos de las Emisiones denominadas en
Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el
célculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de
trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para
dicho célculo se detalla a continuacion:

VCi=(VN*(Ti*Pl/360))* UFV
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 cupon (nimero de dias calendario)
Dénde i representa el periodo
UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del cupén




El plazo parala amortizacion o pago total
de los Bonos a ser emitidos dentro del
Programa de Emisiones

No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al
plazo de duracion de la Compainiia.

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

Los Bonos devengaran intereses a partir de su fecha de
emision determinada por la Compafiia y establecida en la

comunicacion emitida por la ASFI que autoriza la Oferta
Publica y la inscripcién en el RMV de la ASFI de las Emisiones
comprendidas dentro del PROGRAMA, y dejaran de generarse
a partir de la fecha establecida para su pago del cupén y/o
bono.

Inversionistas institucionales y/o particulares

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

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

Tipo de Bonos a emitirse
Rescate Anticipado

Obligacionales y redimibles a plazo fijo

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

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

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

Todas las Emisiones que formen parte del PROGRAMA
estaran respaldadas por un Respaldo Adicional.

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Garantia

Procedimiento de colocacion primaria

Respaldo Adicional

Bonos COBEE lll = Emision 3

Mediante carta de autorizacion ASFI/DSV/R-44902/2012 de fecha 13 de abril de 2012 emitida por ASFI se
autoriza e inscribe la Emision denominada Bonos COBEE IIl — Emision 3, bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-
ED-BPC-007/2012 y la clave de pizarra BPC-1-N2U-12.

Cuadro 2: Caracteristicas de la Tercera Emision del Programa de Bonos COBEE Il

Denominaciéon de la Emisién: BONOS COBEE Il — Emision 3

Monto de la Emision: Bs 42.875.000,00 (Cuarenta y dos millones ochocientos setenta y cinco mil
00/100 Bolivianos)

Bolivianos

Moneda de la Emisién

Garantia: Quirografaria

Respaldo Adicional: La presente Emisién y todas las emisiones que forman parte del Programa de
Emisiones compartiran la cobertura de pago otorgada a los Tenedores de Bonos
COBEE y a los Tenedores de Bonos COBEE II, que consiste en la cesion de
parte de sus ingresos por servicios de venta de energia eléctrica a un fideicomiso
administrado por el Banco de Crédito de Bolivia S.A., con el propoésito de
constituir una reserva para el pago del Capital y/o Intereses de las obligaciones.
Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de emision determinada
por la Gerencia General y establecida en la autorizacién de Oferta Publica de
ASFI e inscripcion en el RMV de ASFI de la presente emision comprendida
dentro del Programa.

Plazo de colocacion de la Emisién:

Forma de representacion de los
Valores:

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

Forma de circulacién de los
Valores:

A la Orden. La Compaiiia reputard como titular de un Bono perteneciente al
Programa a quién figure registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en
Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre los Bonos
anotados en cuenta, serdn también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

Forma de pago en Colocacion
Primaria de los Bonos

El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de la presente
Emision se efectuard en efectivo.




Procedimiento de colocacion
primaria:

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

Modalidad de colocacién:

“Underwriting a mejor esfuerzo” conforme a la Resolucion Administrativa SPVS-
IV —=N°600 de 25 de julio de 2005

Tipo de interés:

Nominal, anual y fijo

Periodicidad y Forma de pago de
los intereses

Cada 180 dias calendario.
El pago de intereses ser& efectuados de la siguiente manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: Los intereses correspondientes
se pagaran contra la relacion de titulares de la emision 3 comprendida dentro del
PROGRAMA, proporcionada por la EDV y la presentacion de la identificacion
respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de autorizacién de pago,
poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los Representantes
Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda,
en el caso de personas juridicas, sin ser necesaria la presentacion del Certificado
de Acreditacion de Titularidad (CAT), conforme a los procedimientos establecidos
por la EDV

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

Periodicidad y Forma de
Amortizacién del capital:

Se efectuaran amortizaciones parciales de capital, de acuerdo al siguiente
detalle:

. 25% en los cupones N°14, N°16, N°18 y N°20.
La forma de amortizacion de capital sera efectuada de la siguiente manera:

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: ElI Capital
correspondiente se pagaran contra la relacion de titulares de la Emisiéon 3
comprendida dentro del Programa, proporcionada por la EDV la presentacion de
la identificacion respectiva, en el caso de personas naturales, y la carta de
autorizacion de pago, poderes notariales (originales o copias legalizadas) de los
Representantes Legales, debidamente inscritos en el Registro de Comercio,
cuando corresponda, en el caso de personas juridicas, sin ser necesaria la
presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT), conforme a los
procedimientos establecidos por la EDV.

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

Caracter de reajustabilidad del
empréstito:

No reajustable.

Estructurador y colocador

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

Agente Pagador

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

Representante Provisorio de
Tenedores de Bonos

Profit Consultores S.R.L.

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR




La emision 3 de la Sociedad sera por Bs 42.875.000 y comprende una Unica serie:

Cuadro 3: Estructura de la Tercera Emisién Bonos Cobee Il

. : Tasade | Cantidad Valor Fecha de Fecha de
Serie | Clave de Pizarra Monto Plazo o, . . .
interés Bonos Nominal Emisién Vencimiento
Serie Bs 3.600 dias calendario computables a
L, BPC-1-N2U-12 . . 7,00% 42.875 Bs 1.000 16/04/2012 23/02/2022
Unica 42.875.000 partir de la fecha de la emision

Fuente: COBEE — BNB Valores / Elaboracién: PCR

El Cronograma de Cupones a valor nominal con amortizaciéon de capital y pago de intereses, se detalla a
continuacion:

Esquema de Amortizacién

Intereses Amort K Amort
Cup6n Unitarios Unitarios Capital
(Bs) (Bs) Porcentual

1 35,00 0,00%
2 35,00 0,00%
3 35,00 0,00%
4 35,00 0,00%
5 35,00 0,00%
6 35,00 0,00%
7 35,00 0,00%
8 35,00 0,00%
9 35,00 0,00%
10 35,00 0,00%
11 35,00 0,00%
12 35,00 0,00%
13 35,00 0,00%
14 35,00 250,00 25,00%
15 26,25 0,00%
16 26,25 250,00 25,00%
17 17,50 0,00%
18 17,50 250,00 25,00%
19 8,75 0,00%
20 8,75 250,00 25,00%

595,00 1.000,00 100,00%

Fuente: COBEE — BNB Valores / Elaboracion: PCR



Forma de célculo de los intereses:

Para la serie Unica en bolivianos, el calculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho calculo se detalla a continuacion:

VCi=VN*(Ti*Pl/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 cupdn (nimero de dias calendario)
Dénde i representa el periodo

Provisién para el Pago de Intereses y Amortizacion de Capital

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

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

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

Garantia

La Emisién estara respaldada por una garantia quirografaria de la Compaifiia, lo que implica que la Sociedad
garantiza la presente emision dentro del Programa con todos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada solo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de ésta emisién, en los términos
y alcances establecidos por el Cadigo Civil.

Procedimiento de rescate anticipado

La Compafiia se reserva el derecho de, una vez transcurridos por lo menos quinientos cuarenta (540) dias
calendario computables a partir de la Fecha de Emision, rescatar anticipadamente los Bonos que componen esta
emision dentro del Programa. Se emplearan dos formas de redencion anticipada de Bonos: 1) A través de sorteo
de bonos a ser redimidos (rescate parcial), 0; 2) A través de compras realizadas por la Compafiia en mercado
secundario (rescate parcial o total). Delegando en forma expresa al Directorio la decision de realizar el rescate, la
determinacion de la cantidad de Bonos a redimirse y la modalidad de redencién anticipada.

Sorteo

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



Cuadro 4

Esquema para la redencién
anticipada de cupones

Plazo de vida remanente % de
de la emisién (en dias) Compensacion

2.521 en adelante 2.50%

2.520-2.161 2.00%

2.160 - 1.801 1.75%

1.800 — 1.441 1.25%

1.440-721 0.60%

720 — 361 0.20%

360-1 0.00%

Fuente y Elaboraci6én: COBEE

El sorteo se celebrar4 ante Notario de Fe Publica, con asistencia de representantes de la Compafia y del
Representante de Tenedores, debiendo el Notario de Fe Publica levantar acta de la diligencia, indicando la lista
de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos anticipadamente, la que se protocolizara en sus
registros. Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se debera
publicar por una vez en un periddico de circulacion 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 Depésito
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 calendario a partir de la publicacién. Los Bonos sorteados conforme a lo anterior dejaran de
generar intereses desde la fecha fijada para su pago. La Compariia 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 redencidn podra efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario.

Redencidn anticipada de bonos se comunicaran como hecho relevante a ASFI, BBV S.A. y al Representante de
los Tenedores. En caso de haberse realizado una redencién anticipada y como resultado de ello, el plazo de los
bonos resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion impositiva del RC-IVA, el emisor
pagara el SIN el total de tributos correspondientes a dicha retencion, no pudiendo descontar los mencionados
montos a los Tenedores de Bonos afectados por el prepago.

Compras en el Mercado Secundario

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

Asimismo, cualquier decision de redimir valores a través de sorteo o mediante compras en Mercado Secundario
y los resultados del sorteo, cuando corresponda, deberan ser comunicados como Hecho Relevante a ASFI, a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante de Tenedores. 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 exencion del RC - IVA, el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los
impuestos correspondientes a dicha redencién, no pudiendo descontar los mencionados montos a los Tenedores
de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redencién anticipada.

Aceleracién de los Plazos

La informacion relacionada a la Aceleracion de los Plazos se encuentra descrita en el punto 1.36.5 del Prospecto
Complementario de la Tercera Emision de Bonos COBEE |IlI.

Razones de la Emisién

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

Destino de los Fondos

La Compaiiia utilizara los recursos captados de la presente Emision, en cualquiera de los siguientes destinos:
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- Recambio del pasivo correspondiente a la serie C de los Bonos COBEE (BPC-E1C-05) hasta Bs
34.800.000.- y/o

- Capital de Inversiones hasta Bs 8.075.000.-, de acuerdo al siguiente detalle:
o Equipos de Medicién hasta Bs260.000.- y/o
o Herramientas e Instrumentos hasta Bs120.000.- y/o
o Equipo Eléctrico o Mecanico hasta Bs1.700.000.- y/o
o Ruedas Pelton hasta Bs1.560.000.- y/o
o Equipos de Comunicacion y Sistemas hasta Bs830.000.- y/o
o Equipamiento Traslado Oficinas hasta Bs1.840.000.- y/o
o Software Mantenimiento SAP hasta Bs1.040.000.- y/o
o Sistema SCADA hasta Bs725.000.-

Plazo para la utilizacién de los Fondos
Se establece un plazo de utilizacion de los recursos hasta tres afios a partir de la fecha de inicio de la colocacion.

La Compafia enviard un detalle del uso de los fondos provenientes de la presente emisién dentro del Programa,
en un plazo no mayor a los quince (15) dias calendario de su utilizacién, a ASFI, BBV y al Representante de
Tenedores de Bonos.

Compromisos de la Compaiiia

La empresa estableci6 compromisos positivos y negativos, que debera cumplir durante la vigencia de la emision,
mismo que se detallan ampliamente en los documentos de emision.

Compromisos Financieros

La Compaifiia se obliga a mantener las siguientes relaciones financieras:

a) Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (“RCD”), no inferior a uno coma dos (1,2), calculado sobre los
cuatro trimestres previos y de acuerdo al cumplimiento de las demas obligaciones y compromisos asumidos en
mérito al Programa de Emisiones.

Activo Corriente + EBITDA
RCD* = — - > 1,20
Amortizacion de Capital e Intereses

* Siendo el periodo relevante de doce meses inmediatamente precedente para los conceptos incluidos en el
numerador, y el periodo inmediatamente siguiente para los conceptos incluidos en el denominador.
b) Relaciéon de Endeudamiento o Relaciéon Deuda / Patrimonio (“RDP”), menor o igual a uno coma dos (1,2).

Pasivo Total
RDP = ——— < 1,20
Patrimonio Neto
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Analisis del Emisor

Resefia

El 18 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. (COBEE) en Halifax, Nueva Escocia, Canada,
posterior al informe realizado por el ingeniero canadiense William Hamilton Munro luego de su visita a Bolivia
para verter un juicio de la condicién de las propiedades de la hasta ese momento firma internacional operante en
Bolivia Bolivian General & Enterprise Limited. Posteriormente en Bolivia se le reconoce la personeria juridica y se
aprueba los estatutos de COBEE.

Su principal actividad es realizar inversiones y prestar servicios, por cuenta propia y de terceros, tanto en la
republica de Bolivia como en el extranjero. Durante la gestién las principales actividades que realiz6 fueron la
generacién de energia eléctrica a través de su Sucursal y la prestacion de servicios profesionales relacionados
principalmente con la industria eléctrica a través de una subsidiaria. Esta Ley norma todas las actividades de la
industria eléctrica y establece los principios para la fijacion de tarifas de electricidad en todo el territorio nacional.

A la fecha COBEE cuenta con dos oficinas y 16 plantas generadoras:

- Cuatro plantas hidroeléctricas pertenecientes al sistema Miguillas (Miguillas, Angostura,
Choquetanga, Carabuco..

- Once plantas hidroeléctricas pertenecientes al Sistema( Zongo (Zongo, Tiquimani, Botijlaca,
Cuticucho, Sta Rosa LH, Sta Rosa HH, Sainani, Chururaqui, Harca, Cahua, Huaji.

- Una planta termoeléctrica en la ciudad de El Alto (El Kenko).

Accionistas y Directorio

Su principal y Unico accionista es INKIA HOLDINGS (COBEE) LIMITED que toma las riendas de la empresa
desde junio del 2007.

Cuadro 5: Composicion Accionaria del Emisor

Accionista Participacién Accionaria Acciones
INKIA HOLDINGS(COBEE) LIMITED 100% 189
Total 100.00% 189

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

El capital pagado al 31 de diciembre de 2011 asciende a Bs. 438.928.000 conformado por 189 acciones
ordinarias en circulacion.
Empresas vinculadas

En Bolivia COBEE S.A. es principal accionista de S.E.S.A. (Servicios Energéticos S.A.) empresa dedicada a
provision de servicios de industria eléctrica y Medio Ambiente. La estructura accionaria de S.ESAZ

Cuadro 6 : Empresas Vinculadas a Diciembre de 2011

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Nombre Vinculada Actividades Accionista NO.' de Valor Total Porcentaje
Acciones en Bs.
Servicios Energéticos Serv. de Ind. Eléct. y ﬁagllz—:f)liﬁs (Cobee) Ltd 31'642 3'164?88 gggggng
SA. Med. Amb. 9 ' °
Inkia America Holdings Ltd 1 100 0,0035%
Total 31.648 3.164.800

3 En fecha 5 de enero de 2012 se ha comunicado que de acuerdo a lo dispuesto en Resolucion de Directorio, de 30 de diciembre de 2011,

la Sociedad procedié a la transferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA Holding (COBEE)

Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited, segun reportado por el Registro del Mercado de Valores dependiente de ASFI, sin embargo este

acontecimiento se considera extemporaneo al periodo de analisis del presente documento.
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Deuda vigente al momento de la Emision

La Sociedad a 31 de diciembre de 2011 totalizaba USD 49,19 Millones vigentes por concepto de deudas
contraidas con el sistema financiero bancario tradicional (10,05% del total mencionado) y deudas para con
tenedores de sus valores de renta fija emitidos desde 2005 por USD 44,25 Millones (89,95%), peso que se
incrementard posterior emision de los valores correspondientes a la tercera emision del programa de Bonos
Cobee Il

Cuadro 7 : Deuda Financiera y Bancaria vigentes a noviembre de 2011

M_or_1to . Saldo a Fecha de | Madurez Fecha de Tasa fje
Acreedor Moneda U%Bgl:/ﬂzs Garantia Sgl\s i/lonlels Emisién (afios) | Vencimiento r:gfﬁirﬁ:ﬂ
Bonos COBEE - Serie C UsD 10.000,00 | Quirografaria 10.000 | 15-jul-05 7 30-jun-12 9,50%
Bonos COBEE Il - Serie Unica uUsD 20.403,00 | Quirografaria 20.403 | 14-oct-08 7 8-sep-15 9,40%
Bonos COBEE III - Serie A uUsD 4.000,00 | Quirografaria 4.000 | 11-mar-10 4 18-feb-14 5,00%
Bonos COBEE lIl - Serie B uUsD 3.500,00 | Quirografaria 3.500 | 11-mar-10 7 2-feb-17 6,50%
Bonos COBEE Il - Serie C Bs 6.343,00 | Quirografaria 6.343 | 11-mar-10 10 18-ene-20 9,00%
BNB S.A. UsD 1.800,00 | Hipotecaria 1.437 | 24-may-06 12,5 16-feb-19 TRE + 4,30%
BNB S.A. UsD 400,00 | Hipotecaria 327 | 15-jul-08 10,8 16-feb-19 TRE + 4,30%
BNB S.A. UsD 2.000,00 Prendaria 879 | 2-may-08 6 1-may-14 TRE + 4,75%
BMSC S.A. UsD 4.500,00 Prendaria 1.387 | 3-dic-08 55 22-may-14 TRE + 5,5%
Banco Bisa S.A. Bs 1.526,00 Prendaria 915 | 8-oct-09 5 13-oct-14 TRE + 5,0%
Total 54.472,00 Total 49.191

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Principales Ejecutivos de INKIA Energy

Giora Almogy, es director principal de generacion eléctrica de Israel Corp. Cuenta con 12 afios de experiencia
en el desarrollo de proyectos de agua y energia, fue Vicepresidente de Desarrollo de IC Green Energy, antes
CEO de OPC. Es Economista y MBA de la Universidad de Tel Aviv.

Yitzhak Mandelman, es Gerente Financiero de Inkia desde 2008, fue anteriormente Gerente de Contabilidad, de
Finanzas y de Desarrollo de Israel Corp. por 10 afios. Es Contador Publico Colegiado y Contador y Economista
de la Universidad de Tel Aviv.

Javier Garcia Burgos Benfield, es Gerente General de Inkia desde 2007. Fue anteriormente Director Regional
para Sudamérica para CDC Globeleq Inc., Gerente General de Kallpa, Gerente General de Southern Cone
Power Perl, Gerente de Planificacién y Control de Edegel, con 12 afios de experiencia en sector eléctrico
latinoamericano. Es Ingeniero Espacial de San Diego State University y MBA de ESAN de Peru.

Roberto Cornejo Spickernagel, es Gerente Comercial de Inkia desde 2007, anteriormente fue Gerente
Comercial de Edegel desde 1997 con 12 afios de experiencia en el sector eléctrico latinoamericano. Es Ingeniero
Industrial de Universidad Cat6lica del Pert y cuenta con un MBA de la Universidad del Pacifico.

Juan Carlos Camogliano, es Gerente de Desarrollo de Proyectos de Inkia. Fue anteriormente Gerente de
Planificacion, Proyectos y Desarrollo de Suez Energy Per(, también ocupo cargos de gerencia en Endesa
(Espafia), Morgan Stanley (Reino Unido) y en Edegel (Pert). Cuenta con 11 afios de experiencia en el sector
eléctrico latinoamericano. Es Ingeniero Electromecanico de la Escuela Naval del Perd y cuenta con un MBA de
ESAN.

Frank Sugranes, es Vicepresidente de Operaciones de Inkia desde 2009, teniendo a su cargo el control de
Operaciones, y aspectos de seguridad ambiental. Anteriormente fue Director Sefior de Operaciones y de
Environment, Health and Safety de AEI. Durante los Ultimos 10 afios tuvo a su cargo posiciones gerenciales en
varias compafiias energéticas de Sudamérica y el Caribe. Es Ingeniero Civil con una Maestria en Gerencia de la
Construccion de Texas A&M University.

Daniel Urbina, es el Abogado General de Inkia desde 2008. Previamente fue Vicepresidente, Consejero Legal
para las Américas de Standard Chartered Bank, en Nueva York, a la cabeza de los Departamentos Legal y de

Cumplimiento de la misma institucién. Es poseedor de un titulo LM de la Universidad de Columbia, abogado de
la Universidad de Lima, y cuenta con licencia para desempefiar funciones profesionales en Limay NY.

En el cuadro siguiente, se detalla el Directorio y la Plana Gerencial de la empresa al 31 de diciembre de 2011:
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~ Cuadro8: Principales Directores y Plana Gerencial |

Directorio Plana Gerencial
Nombre Cargo Nombre Cargo
Javier Garcia Presidente René Sergio Pereira Sanchez | Gerente General
Bustamante
Juan Carlos Director Titular Humberto Gonzalo Endara Gerente de Finanzas y Administracion
Camogliano De Ugarte
Giora Almogy Director Titular Julio Rodrigo Indaburu Irusta | Gerente de Produccion
Yitzak Mandelman Director Titular Oscar Daniel Zamora Arce Gerente de Ingenieria y
Comercializacion

Roberto Cornejo Director Titular
Frank Sugranes Director Titular
Daniel Urbina Director Titular

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Principales Ejecutivos de Cobee S.A.

René Sergio Pereira es Gerente General de COBEE desde marzo de 2010, fue Gerente General de Mina
Bolivar (Sinchi Wayra), Oficial Senior de Programa y Consultor en la Corporacién Financiera Internacional (IFC)
del Grupo Banco Mundial, con base en La Paz y Washington. Tiene mas de 15 afios de experiencia en
Direccion Gerencial en Energia, Banca, Industria y en Agroindustria tanto en entidades publicas como privadas.
Realiz6 una Maestria en Administracién Puablica de la Escuela de Gobierno de Kennedy en la Universidad de
Harvard, una Maestria en Ciencias, Economia Agricola, de la Universidad Estatal de Nuevo México y la
Licenciatura en Ingenieria Agricola del Tecnoldgico de Monterrey en México.

Gonzalo Endara de Ugarte, desde 2009 es Gerente de Finanzas y Administracion de COBEE SA. Es licenciado
en Administracién de Empresas de la Universidad Catdlica Boliviana, Master en Auditoria y Control Financiero —
Maestrias para el Desarrollo de la Universidad Catdlica Boliviana, cuenta con mas de 18 afios de experiencia
profesional en el area financiera, desempefiando cargos gerenciales en varias instituciones bancarios y
comerciales.

Julio Rodrigo Indaburu Irusta, desde 2009 se desempefia como Gerente de Produccion de COBEE S.A. Es
Ingeniero Mecénico de la Universidad Mayor Pontificia de San Francisco Xavier de Chuquisaca. Fue Supervisor
Adjunto en Miscelaneos, Supervisor de Miscelaneos, Supervisor Plantas, y Superintendente Produccion Zongo.

Oscar Zamora Arce, desde 2008 desempefia funciones de Gerente de Comercializacion e Ingenieria en
COBEE. Es Ingeniero Eléctrico de la Universidad Mayor de San Andrés, MBA de la Universidad Nuestra Sefiora
de La Paz. Fue Supervisor en Cables Subterraneos, Superintendente Adjunto en el Valle de Zongo,
Superintendente en el Sistema Scada, Especialista en Sistemas de Potencia y Superintendente de Desarrollo
Dependiente de la Gerencia de Ingenieria y Comercializacion.

Estructura Organizacional

De acuerdo al Manual de Organizacién y Funciones presentado por la compafiia, la estructura organizacional es
encabezada por el Directorio, el cual presenta como unidades de apoyo independientes al area de asesoria
legal.

Como primera linea ejecutiva figura Gerencia General Nacional. A continuacion presentamos el organigrama
proporcionado por la compafiia.
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Gréfico 1

Organigrama Comparfiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
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Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Proyectos de Modernizacion Realizados

Se continuaron algunos proyectos de modernizacion de unidades de generacion en el Valle de Zongo iniciados
en 2002. El proyecto de modernizacion del Sistema de Control de la turbina 2 de El Kenko se inicié el 2010, que
permitira mejorar el desempefio y mayor confiabilidad operativa de dicho generador.

Lineas de transmision: En abril de 2010, a requerimiento de la autoridad supervisora de electricidad, ENDE inicia

el usufructo temporal de la, linea de transmisién “Tap Chuquiaguillo-Kenko”, incluyendo esa linea al Sistema
Troncal de Interconexion (STI) para suministro al MEM al Sistema Transmisién Norte y al Beni.

Operaciones de COBEE

Caracteristicas de las instalaciones

Para la operacion y despacho de sus unidades de generacion, COBEE esta sujeta al despacho econémico de
minimo costo, el cual se rige por los criterios establecidos por la Ley N° 1604. Al ser una empresa hidroeléctrica
la empresa cuenta con una ventaja competitiva de tener precedente econdmico y en la asignacion de potencia
firme. A la fecha de elaboracion del informe la empresa cuenta con una participacion de mercado del 17,70%
respecto al total de inyeccién del SIN de 6.433,38 GWh.

COBEE cuenta con 3 sistemas de generacion:

Valle de Zongo: Es una sistema de generacion hidroeléctrico ubicado a 60 km al norte de la ciudad de La Paz,
en el valle de Zongo de la provincia Murillo. La capacidad de esta planta es de 188,4 MW de potencia efectiva
coincidental. Y cuenta con 10 centrales de cascada y 21 unidades de generacion. Tiene una capacidad de
almacenaje de 66 GWh.

Valle Miguillas: Es una sistema de generacion hidroeléctrico ubicado a 250 km al suroeste de la ciudad de La
Paz, en el valle de Miguillas de la provincia Inquisivi. La capacidad de esta planta es de 20,9 MW de potencia
efectiva coincidental. Y cuenta con 4 centrales de cascada y 9 unidades de generacién. De las cuales 8 fueron
instaladas entre 1931 y 1958 y una en el afio 2008. Tiene una capacidad de almacenaje de 43 GWh.

Central generadora El Kenko: Es una sistema de generacion termoeléctrico ubicado En la ciudad de El Alto a

15 Km de La Paz. La potencia efectiva es de 18,62 MW vy la instalada es de 29.8MW, cuenta con 2 turbinas de
gas Rolls Royce Coberra instalada en julio de 1995.
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Cuadro 9 : Produccion de Energia en 2011

Generaci6n inyectada Cuarto trimestre Afio completo
al sistema 2011 2010 A% 2011 2010 A%
Demanda maxima (MW) 1.067,00 1.010,30 5,61% 1.067,00 1.010,30 5,61%
SIN Inyeccién total (GW/h) 1.715,34 1.586,29 8,14% 6.433,38 5.932,80 8,44%
Hidrica 590,79 547,51 7,90% 2.249,75 2.088,66 7,71%
Térmica 1.124,55 1.038,78 8,26% 4.183,63 3.844,09 8,83%
Hidrica 270,20 253,60 6,55% 1.039,28 1.017,36 2,15%
COBEE Térmica 25,20 25,99 -3,04% 98,53 92,26 6,80%
Inyeccién (GW/h) 295,40 279,59 5,65% 1.137,81 1.109,62 2,54%
Cuota de Mercado 17,22% 17,63% -2,29% 17,69% 18,70% -5,44%
Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR
Produccién

En el afio 2011 el SIN recibié inyecciones de todos los operadores por 6.433,38 GWh, en esa gestion la
inyeccion efectuada por COBEE totalizé 1.137,81GW/h (alcanzando en ese afio la Sociedad una participacion de
mercado, medida por contribucién a inyecciones del sistema, de 17,69%. Respecto a COBEE energia inyectada
proveniente de fuentes hidricas en 2011 totalizé 1.039,28 GW/h, 91,34%, el resto correspondi6 a energia de
fuentes térmicas (gas natural) con una participacion de 8,66%

Al analizar a mayor detalle la produccién bruta de energia de COBEE en 2011 podemos comprobar que 82,53%
provino del sistema Zongo, 9,05% de Miguillas y el residuo de la planta térmica del Kenko. Dentro del sistema
Zongo la planta con mayor aporte fue Huaji con un aporte de 193,68 GWh. En el sistema Miguillas la planta con
el mayor aporte en 2011 fue Choquetanga con 41,99 GWh (u 8,40% del total de aporte del sistema Miguillas).

Cuadro 10: Produccién Bruta - en MWh

(A Diciembre de 2011)

PLANTAS HIDROELECTRICAS
PRODUCCION
PLANTA BRUTA (MWh) PARTICIPACION
SISTEMA ZONGO
ZONGO 11.062,13 1,1174%
TIQUIMANI 15.926,22 1,6087%
BOTIJLACA 36.588,93 3,6958%
CUTICUCHO 129.559,85 13,0866%
STA ROSA 86.435,47 8,7307%
SAINANI 71.701,49 7,2425%
CHURURAQUI 133.806,17 13,5156%
HARCA 161.491,38 16,3120%
CAHUA 149.761,46 15,1272%
HUAJI 193.683,08 19,5636%
HIDRO ZONGO 990.016,17 90,1193%
SISTEMA MIGUILLAS
MIGUILLAS 9.117,53 8,3997%
ANGOSTURA 20.371,31 18,7675%
CHOQUETANGA 37.057,27 34,1398%
CARABUCO 41.999,49 38,6929%
HIDRO MIGUILLAS 108.545,59 9,8807%
TOTAL HIDRO (ZONGO Y MIGUILLAS) 1.098.561,76 91,5785%
PLANTA TERMICA
PRODUCCION
PLANTA BRUTA (MWh)
EL KENKO 101.022,49 8,4215%
TERMO KENKO 101.022,49 8,4215%
TOTAL COBEE 1.199.584,25

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR
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Los ingresos en 2011, USD 42,55 Millones, se compusieron de Ventas de Energia, que representaron 46,69% de
ese total, 21,58% de ese subtotal corresponden a las ventas de energia segin contrato a Minera San Cristobal, y
78,30% a las ventas en mercado spot, Ventas de Potencia (52,05%), estando conformadas por ventas
respaldadas por contrato a MSC (27,50%), aproximadamente el restante 70% fueron ventas de potencia a SIN; y
otros ingresos representaron el residual 1,25%.

Gréfico 2 Gréfico 3

Prod. Bruta COBEE - a Dic. de 2011 (MWh) Comparativo de composion porcentual de ventas

adiciembre de 2011
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Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR

Un hecho de importancia de la empresa es que en el afio 2009, se concluy6 con el proyecto de modernizacion de
algunas unidades de generacion del Valle de Zongo, el cual tenia por finalidad la instalacion y puesta en servicio
de nuevos reguladores de velocidad y voltaje y sistemas de control en las unidades 1y 2 de la planta Botijlaca al
igual que la instalacion y puesta en servicio del nuevo regulador de velocidad en planta Sainani. Las ventajas de
este proyecto son la apertura hacia la operaciéon remota a través del sistema Scada, la optimizacién de tiempos
de respuesta ante fallas, y la posibilidad de andlisis de eventos en tiempo real y por ende el incremento en la
confiabilidad operativa a costos competitivos de mantenimiento.

Cuadro 11 : Composicion de Ingresos (en USD Miles)

Concepto 2010 % 2011 %

Ventas de Energia 18.917,81 51,91% 19.870,46 52,29%
Contrato MSC 4.456,04 23,55% 4.288,32 21,58%
Clientes Propios 21,63 0,11% 23,00 0,12%
Ventas Netas Spot 14.440,14 76,33% 15.559,14 78,30%
Ventas de Potencia 21.157,99 58,05% 22.149,26 58,29%
Contrato MSC 6.094,26 28,80% 6.094,26 27,51%
Ventas Netas Spot 15.063,73 71,20% 16.055,00 72,49%
Otros Ingresos 845,91 2,32% 533,09 1,40%
TOTAL INGRESOS 40.921,70 42.552,81
Gas Natural usado + costos de transporte -1.417,24 -3,89% -1.521,40 -4,00%
Otros Egresos -3.058,45 -8,39% -3.033,83 -7,98%
TOTAL EGRESOS -4.475,70 -4.555,23

Total Margen Bruto 36.446,00 37.997,58

Fuente: COBEE / Elaboracion: PCR

Estrategias de Crecimiento y Administracion

COBEE esta en continua evaluacion de proyectos de crecimiento y modernizacién. Uno de los principales
criterios utilizados para la evaluacion y seleccién de estos proyectos es la obtencién de un retorno razonable de
acuerdo al riesgo involucrado.
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Convenios y Contratos Significativos

Algunos de los contratos mas significativos de la compafiia son:

i) PPA firmado con Empresa Minera San Cristébal por un tercio de la produccién de COBEE

i) Contratos de préstamo con varias entidades bancarias locales (Banco Mercantil Santa Cruz SA, Banco
Nacional de Bolivia SA, Banco BISA)

iii) Pdliza de seguro de “Todo Riesgo” emitida por Alianza Seguros y Reaseguros SA

Riesgos Operativos y su Mitigacion.

Los riesgos operativos segun informacién provista por el emisor son minimos. Las unidades hidroeléctricas
cuentan con prioridad de despacho, por lo tanto el riesgo de despacho es minimo. El riesgo hidrolégico tambien
es bajo, debido a la configuracién climatoldgica y ubicacion del Valle de Zongo. Series histéricas de caudales con
poca variacion entre afio seco y afio promedio respaldan esta aseveracion. La disponibilidad de las unidades
esta garantizada por los planes de mantenimiento a ser implementados por personal de la empresa con vasta
experiencia en el negocio. El Riesgo de desastres naturales como derrumbes, deslizamientos, inundaciones o
riesgos de rotura de maquinaria se encuentra mayormente mitigado por la péliza de seguro de Lucro Cesante y
por la operacién geogréfica distribuida de la Compafiia.

Fortalezas

i) Presencia de mas de 85 afios en el negocio, se cuenta con know-how en varias areas adquirido a través
de los afos, entre las cuales se puede mencionar: administracion, mantenimiento, operacion y
desarrollo.

i) Reputacion sélida de la Compafiiay solida infraestructura.

iii) Minimo riesgo de despacho al ser una empresa predominantemente hidroeléctrica.

iv) Minimo riesgo hidrolégico por configuracion climatoldgica y ubicacién geogréfica del valle de Zongo.
Respaldado por series historicas de caudales.

v) flujo de ingresos predecible y estable con baja volatilidad

vi) Recursos humanos técnicos calificados.

vii) Gestién empresarial transparente acorde con el marco legal vigente.

Debilidades

i) La operacion hidroeléctrica geograficamente distribuida (centrales en cascada), demanda mayores
costos operativos.

i) Operacion termoeléctrica en lugar de altura (El Alto), reduciéndose el rendimiento de las unidades (por
una menor potencia remunerada).

Procesos legales vigentes ala fecha

A septiembre de 2011 la Compafiia tiene varios procesos judiciales vigentes en los que actia como parte
demandante, también contrademandas por reclamos contra resoluciones administrativas varias de la antigua
Superintendencia General del SIRESE’, también actiia como demandante contra personas naturales por
procesos laborales y por atentados realizados contra propiedad privada y desvio de aguas de enfriamiento en el
Valle de Zongo.

La Compafiia también tiene procesos legales en su contra por concepto de demandas interpuestas por elevacion
arbitraria de tarifas, liquidacion de beneficios sociales pendientes, denuncias del Ministerio Pdblico contra ex
gerentes de COBEE.

4 . . . . . " T . .
El Ministerio de Hidrocarburos y Energia es ahora la instancia de apelaciéon de recursos jerarquicos para las resoluciones de la Autoridad de

Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE)
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Marco Regulatorio

Para el sector eléctrico, el marco regulatorio estd compuesto por la Nueva Constitucion Politica Del Estado — NCPE
(vigente desde el 7 de febrero de 2009), la Ley de Electricidad N°1604 (vigente desde el 21 de diciembre de 1994),
los reglamentos especificos del sector eléctrico, entre ellos los Decretos Supremos N° 24043 (de 28 de junio 1995),
N° 0071 (de 9 de abril de 2009), N° 29624 (de 2 de julio 2008), N°0726 (de 6 de diciembre de 2010) y sus
reglamentos.

Dichas leyes establecieron el funcionamiento del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) con caracteristicas que
responden a un modelo enfocado en la eficiencia econémica para otorgar a la industria las condiciones adecuadas
de funcionamiento. El MEM es administrado por el Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC) y aglutina a los
7 generadores pertenecientes al Sistema Integrado Nacional (SIN).

La reforma estableci6 la desintegracion vertical de las actividades del sector eléctrico. Se definieron roles del sector
y se creo la Superintendencia de Electricidad como organismo regulador autbnomo encargado de cumplir y hacer
cumplir la Ley de electricidad y sus reglamentos.

El 9 de abril del 2009, se aprob6 el Decreto Supremo N° 0071/2009 que crea una nueva entidad, la Autoridad de
Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE), en remplazo de la Superintendencia de Electricidad. El nuevo
organo regulador que estéa bajo tuiciéon del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

El Decreto Supremo N° 726 establece que las concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad,
telecomunicaciones y de servicios basicos, otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a partir de la
aprobacién del presente Decreto Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional vigente, transformandose
autométicamente en Autorizaciones Transitorias Especiales, en tanto se realice su migracion de acuerdo a la
normativa sectorial a emitirse.

Estructura del Sector

En Bolivia las tres etapas del flujo energético estan a cargo de empresas eléctricas y se encuentran
administradas por dos sistemas eléctricos reconocidos en la Ley de Electricidad, el Sistema Interconectado
Nacional (SIN®), que provee de energia eléctrica de manera simultanea a las ciudades mas grandes del pais,
sus actividades de generacién , transmision y distribucién se encuentran separadas verticalmente de acuerdo a
normativa vigente, con el fin de evitar practicas monopdlicas, y posibilitar el funcionamiento de un Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM)6 competitivo en lo que hace a la generacion, donde la oferta esta constituida por los
generadores y la demanda por los distribuidores de electricidad y consumidores No Regulados.y los Sistemas
Aislados y Autoproductores, que proveen de energia eléctrica a las ciudades més pequefias y a las empresas
separadas del SIN, constituido principalmente por cooperativas diversas, en este sector si esta permitida la
integracion vertical de actividades por parte de una misma empresa.

El SIN empezd su construccion en 1965 conectando inicialmente las demandas de Oruro y Cochabamba, con las
plantas generadoras de Corani y Miguillas (COBEE). En la década de los 80’s se completd el tendido de las
lineas que conectaban las ciudades de La Paz, Oruro, Potosi, Cochabamba y Sucre, y posteriormente Santa
Cruz y finalmente el Beni en junio de 2010, llegando asi a constituir el SIN actual.

Dentro de los Sistemas Aislados las empresas si pueden estar integradas verticalmente, es decir, que una
empresa puede realizar mas de una de las actividades definidas en la industria de electricidad. Los Sistemas
Aislados mas importantes operan en Tarija, Trinidad, Cobija, ‘Adicionalmente a estos dos sistemas se cuenta
con Sistemas Aislados Menores, y los Autoproductores, que representan una minima parte de las actividades
de la industria eléctrica en Bolivia. Estos otros Sistemas Aislados Menores son los que tienen una capacidad

5El SIN fue originado en la construccién del Sistema Troncal Interconectado, el cual une los principales nodos de generacién y distribucion del
pais.

6 Es el mercado integrado por generadores, transmisores, distribuidores y consumidores no regulados que efectian operaciones de
compra/venta y transporte de electricidad dentro del SIN

7
En Tarija: Yacuiba, Villamontes y Bermejo; en el departamento de Santa Cruz operan los sistemas Camiri, German Busch y Valles Crucefios y

en el departamento del Beni los sistemas Guayaramerin y Riberalta.
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instalada menor a 1.000 kW, y en general son cooperativas menores ubicadas en poblaciones pequefas del
pais. Los Autoproductores son empresas, en su mayoria mineras, que generan electricidad para su propio
consumo en base a energia hidraulica y térmica. Un ejemplo es la empresa minera Huanuni. El cuadro de la
siguiente pagina deja apreciar a todos los participantes del Sistema Aislado de Generacion Eléctrica en el pais,
asi como apreciar que empresas realizan la integracion vertical de actividades:

Grafico 4
Estructura del Sistema Interconectado Nacional

Normador Administrador Regulador

de Flectricidad

Generacion Distribucién

COBEE EGSA EVH TDE EPZ CRE IAG SA MsC
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CECBB ERESA GBE ELFEO ELFEC EMIRSA
ISABOUVIA
55 Sa

Fuente y Elaboraci6én: Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad

Con la promulgacion de la Ley de Electricidad en 1994 se dio paso a la desintegracion vertical de la industria
eléctrica en el pais. La separacién y capitalizacion en dicho afio se realizé con el propésito de incrementar las
inversiones, introducir eficiencia y competencia en todas las etapas y simular competencia en las etapas que no
aceptaran competencia directa. Por otra parte, también se logr6 desintegrar la empresa privada COBEE, para lo
cual se crearon los incentivos necesarios.

Por dltimo, el cNDC? inici6 operaciones en febrero de 1996 y en junio de 1997 la infraestructura de transporte de
ambas empresas desintegradas se unid para ser administrada por una sola empresa privatizada, la actual
“Empresa Transportadora de Electricidad (TDE)”.

Ende en el afio 2010, el 1° de junio, ingresé como operador en el sistema eléctrico de distribucién en la ciudad de
Trinidad y zonas de influencia, y su suministro de energia a partir de agosto de ese afio proviene del SIN.

Generacién en el Sistema Energético Nacional

Al revisar la revista mensual de resultados operativos del Comité Nacional de Despacho de Carga
correspondiente al mes de diciembre de 2011° (el cual contiene informacion actualizada sélo para el Sistema
Interconectado Nacional), se puede apreciar que durante el 2011 en el SIN se habian producido 6.611.424 GWh
de Energia eléctrica, de este total el 64,85% (6 4.287.267 GWh) provino de fuentes hidrocarburiferas, vale decir
termoeléctricas, proveniendo el resto, 2.324.157 GWh, de fuentes hidricas. De los generadores hidroeléctricos
quien produjo mayor energia en 2011 fue COBEE (47,27% o 1.098.562 GWh) seguido de Corani e Hidrobol
(HB), con producciones de 795.304 y 333.725 GWh respectivamente. En lo referente a la generacion
termoeléctrica fue Guaracachi S.A. quien proveyd en mayor medida al SIN con 1.720.49 GWh en la pasada
gestion, otros grandes aportantes al SIN, en energia termoeléctrica, fueron la empresa eléctrica Valle Hermoso
(EVH) y ENDE Andina con 992.492 y 755.523 GWh respectivamente.

8 Comité Nacional de Despacho y Carga

9 Descargable de la website: http://www.cndc.bo/boletines/index.php
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Cuadro 12: Generacion Bruta por Empresas

A diciembre de 2011 (En GWh)

Empresa Hidroeléc. % Termoeléc. % Total %
SISTEMA INTERCONECTADO NACIONAL
CECBB 0 0,00% 653.239 15,24% 653.239 9,88%
COBEE 1.098.562 47,27% 101.023 2,36% 1.199.585 18,14%
Corani 795.304 34,22% 0 0,00% 795.304 12,03%
EGSA 0 0,00% 1.720.949 40,14% 1.720.949 26,03%
ERESA 73.223 3,15% 0 0,00% 73.223 1,11%
EVH 0 0,00% 992.492 23,15% 992.492 15,01%
ENDE ANDINA 0 0,00% 755.523 17,62% 755.523 11,43%
GE 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
HB 333.725 14,36% 0 0,00% 333.725 5,05%
SDB 4.054 0,17% 0 0,00% 4.054 0,06%
SYNERGIA 19.289 0,83% 0 0,00% 19.289 0,29%
GBE 0 0,00% 64.041 1,49% 64.041 0,97%
TOTAL S.I.N. 2.324.157 35,15% 4.287.267 64,85% 6.611.424

Fuente: CNDC / Elaboracion: PCR

En dicho reporte también se puede apreciar posteriormente a la fuente de obtencion de la energia, datos sobre la
manera en la que esa energia fue generada. La produccion mediante turbinas a gas es la predominante (en
concordancia con la preponderancia de fuentes termoeléctricas), con una produccion de 3.044,77 GWh, luego se
ubica la generacion de tipo hidroeléctrica. El resto de la energia cedida al SIN se originé de varios otros tipos de
generacion, entre los cuales se puede mencionar turbinas a gas, a vapor, y motores diesel.

A continuaciéon se muestra la capacidad de Generacion del Sistema Interconectado Nacional, potencia efectiva
medida en MW durante 2011. Guaracachi fue la empresa con la mayor capacidad de generacién de electricidad
en el SIN, 332,54 MW 6 26,22%, seguido de Cobee, que a ese mes aporté con el 17,91%, vale decir 227,17 MW
de la capacidad total del SIN, las empresas Valle Hermoso y Corani fueron el tercer y cuarto participante del
mercado del SIN por capacidad de potencia eléctrica, con 173,58 y 148,73 MW de potencia efectiva
respectivamente.

21



Cuadro 13: Capacidad de Generacién del SIN a diciembre de 2011 (en M

Empresa Central o Sistema Tipo Capacidad MW | Capacidad MW
Compariia Boliviana de Energia Eléctrica Zongo Hidro 188,04
Miguillas Hidro 21,11 227,17
Kenko Térmico 18,02
Hidroeléctrica Boliviana Taquesi Hidro 89,27 89,27
Empresa Eléctrica Corani i i
p Corani Hidro 57,62 148,73
Santa Isabel Hidro 91,11
Empresa Rio Eléctrico Yura Hidro 19,04 19,04
Sociedad Industrial Energética y Comercial Andina Kanata Hidro 7,54 7,54
Servicios de Desarrollo de Bolivia S.A. Quehata Hidro 2,28 2,28
Empresa Guaracachi Guaracachi Térmico 283,44
Aranjuez Térmico 35,51 332,54
Karachipampa Térmico 13,59
Empresa Eléctrica Valle Hermoso Carrasco Termico 103,23 173,58
Valle Hermoso Térmico 70,35
Compaiiia Eléctrica Central Bulo Bulo Bulo Bulo Térmico 88,92 88,92
Guabira Energia S.A. Guabira Térmico 21 21,00
Ende Andina Entre Rios Térmico 100,2 100,20
Ende Gen. &rmi
Moxos Térmico 32,72 35,22
Trinidad Térmico 25
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A. C. Carrasco Térmico 22,84 22,84
Total 1.268,33
Consumo propio y pérdidas 28,82
indisponibilidad promedio en el mes 76,64
Capacidad disponible promedio en el mes 1.162,87

Fuente: CNDC / Elaboracién: PCR

Precios en el Mercado Eléctrico Mayorista

En lo referente al precio monémico promedio a diciembre de 2011 cargado por distribuidor a usuarios fue de
USD 40,01/MWh (USD 18,12/MWh por Energia, USD16,18/MWh por potencia y USD 5,71/MWh por concepto de
peaje). El distribuidor con el servicio més caro fue COBOCE cobrando un precio mondmico a diciembre de 2011
de USD 56,62/GWh, a continuacién se ubico ELFEO con un precio de USD 42,89 por cada MWh, el detalle de
precios mondmicos de distribuidores del SIN se aprecia a continuacion:

Cuadro 14: Precios monémicos del SIN a diciembre de 2011 (En USD/MWh)

Servicio CRE | ELCTRPZ | ELFEC | ELFEO | SEPSA | CESSA | ENDE | I. RAYMI | VINTO | COBOCE | EMSC | PROMEDIO
Energia 17,9 18,07 17,92 18,17 19,35 18,53 | 18,09 17,74 17,73 17,91 18,75 18,12
Potencia 15,82 16,3 17,07 18,84 16,75 17,67 | 16,78 10,67 16,89 28,69 12,21 16,18

Peaje 5,59 5,81 6,07 5,88 5,79 6,17 5,86 3,75 5,92 10,02 4,22 571
Mondém. 39,31 40,18 41,06 42,89 41,89 42,37 | 40,73 32,16 40,54 56,62 35,18 40,01

Fuente: Anuario Estadistico 2010 AE / Elaboracién: PCR

Transmision

La transmision de energia eléctrica es la transformacion de la tension de electricidad y su transporte en bloque
desde el punto de entrega por un generador hasta el punto de recepcion por un distribuidor, consumidor u otro
transmisor.

Una de las caracteristicas mas importantes de la industria eléctrica es que las actividades del flujo energético
tienen que estar conectadas entre si, para poder satisfacer la demanda final. Esto debido a que la demanda que
enfrentan las empresas generadoras pertenece a las empresas distribuidoras, la misma que esté en funcion de la
demanda de los consumidores finales. Por lo tanto, las distribuidoras Unicamente trasladan la demanda de los
usuarios finales a las empresas generadoras. En este sentido, la transmisién o transporte de energia es
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fundamental para el buen funcionamiento de la industria, la misma que actualmente funciona bajo el principio de
acceso abierto para todas aquellas plantas generadoras que quieran transportar la energia dentro del SIN.

Distribucién

En lo que respecta a la distribuciéon de energia eléctrica esta se hace por medio de siete compafiias que en
algunos casos basan su estructura corporativa bajo la figura de cooperativas. Las siete compafiias antes
mencionadas son las siguientes: Electricidad La Paz (ELECTROPAZ), Cooperativa Rural de Electricidad (CRE),
Empresa de Luz y Fuerza de Cochabamba (ELFEC),Empresa de Luz y Fuerza de Oruro (ELFEO), Compafiia
Eléctrica de Sucre (CESSA), Servicio Eléctrico Potosi (SEPSA) y la Empresa nacional de Electricidad-
Distribucion (ENDE).

El fin dltimo de la distribucion es la dotacién del producto final a los consumidores de manera que sus tarifas
estan reguladas de acuerdo a los puntos establecidos en la ley de electricidad.

Hechos Relevantes

Del Emisor:

e En fecha 7 de febrero de 2012 se han comunicado los siguientes Ratios Financieros de las Emisiones de
Bonos COBEE al 31 de diciembre de 2011:

Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (RCD)
Condicién RCD 2 1.2 (Al 31 de diciembre de 2011 RCD = 2,84)

Relacion de Endeudamiento (RDP)
Condicion RDP 1,2 (Al 31 de diciembre de 2011 RDP = 0,18)

e En fecha 20 de enero de 2012 se ha comunicado que el Sr. Julio Rodrigo Indaburu Irusta, presenté
renuncia al cargo de Gerente de Produccién efectiva a partir de la fecha.

e Enfecha5 de enero de 2012 se ha comunicado que de acuerdo a lo dispuesto en Resolucion de Directorio,
la Sociedad el 30 de diciembre de 2011, procedi6 a la transferencia de la totalidad de sus acciones en
Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited por un
valor total de USD 3.400.000.

e En fecha 3 de enero de 2012 se ha comunicado que en calidad de Emisores de Bonos y de acuerdo a lo
dispuesto en Resolucion de Directorio, la Sociedad en fecha 29 de diciembre de 2011 procedi6 al pago de
dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y acumuladas por un monto total de USD
10.000.000.

e En fecha 3 de enero de 2012 se ha comunicado que por resolucién unanime del Directorio de la Sociedad,
se resolvid autorizar la distribucion de dividendos a los accionistas por las utilidades generadas y
acumuladas por un monto total de USD 10.000.000.

e En fecha 25 de noviembre de 2011se ha comunicado que en su calidad de emisores de bonos, el Ministerio
de Hidrocarburos y Energia notific6 a COBEE mediante la Resolucién Ministerial R.J. N° 116/2011 de 18 de
noviembre de 2011, con la que acepto el Recurso Jerarquico interpuesto por COBEE ante dicha autoridad
contra las Resoluciones AE 497/2010 de 20 de octubre de 2010 y AE 0071/2011 de 18 de febrero de 2011,
revocandolas parcialmente, e instruyd al ente regulador la emisiéon de una nueva resolucion.

e En fecha 29 de noviembre se ha el Directorio de la Compafiia adopto las siguientes determinaciones:
1. Autorizar a la Gerencia de la Compaiiia a:

i. La suscripcion de la Segunda Adenda al Contrato de Compra Venta de Gas Natural Mercado Interno de
Consumo, con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), ampliando la vigencia del mismo por
dos (2) afios, hasta el 31 de diciembre de 2013

ii. Constituir a favor de YPFB las garantias bancarias que sean suficientes, por montos mayores a USD500
mil, a efectos de la vigencia del Contrato y sus respectivas Adendas.

1% ey de Electricidad, titulo 111, Capitulo I, Articulo 17.
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En fecha 4 de noviembre de 2011 se ha comunicado que en calidad de Emisores de Bonos, dentro del
proceso recursivo de las resoluciones AE N° 497/2010 de fecha 20 de octubre de 2010 y AE N° 071/2011
de 18 de febrero de 2011 referentes a la revision ordinaria de tarifas 2006-2008, el Ministerio de
Hidrocarburos y Energia notificd a la Sociedad con el Auto de 26 de Octubre de 2011, que dispone la
suspension de la ejecucion de las mencionadas Resoluciones.

En fecha 3 de noviembre de 2011 se ha comunicado que los Ratios Financieros de las Emisiones de Bonos
COBEE al 30 de septiembre de 2011 son los siguientes:

Relacion Cobertura de Servicio de Deuda (RCD)
Condicién RCD >=1.2
Al 30 de septiembre de 2011 RCD = 2,54

Relacion de Endeudamiento (RDP)
Condicion RDP <=1,2
Al 30 de septiembre de 2011 RDP = 0,19

En fecha 26 de agosto de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los
documentos de la emision “Bonos COBEE Il — Emision 1” sobre el destino de los fondos obtenidos en al
colocacion y haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos
Laborales”, el 26 de agosto de 2011 la compariia procedié con el pago de Bs119.342,15 por concepto de
“Pago de Pasivos Laborales”

En fecha 23 de agosto ha comunicado que el 19 de agosto de 2011, por resolucion unadnime del Directorio
de la Sociedad, se resolvi6 autorizar la distribucién de dividendos al accionista por las utilidades generadas
y acumuladas al 31 de diciembre de 2010 por un monto total de USD4.000.000.-

En fecha 02 de agosto de 2011 ha comunicado que los ratios financieros de las emisiones de Bonos
COBEE al 30 de junio de 2011 son los siguientes:

- Relacién de Cobertura de Servicio de Deuda (RCD) — Condicién RCD >= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011
RCD =2,33

- Relacion de Endeudamiento (RDP) — Condicién RDP <= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011 RDP = 0,20

En fecha 11 de julio de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los documentos
de la Emision “Bonos COBEE IIl — Emisién 1 sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y
haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales” el 8 de
julio de 2011 la compaiia procedié con el pago de Bs97.949,40 por concepto de “Pago de Pasivos
Laborales”.

En fecha 17 de junio de 2011 ha comunicado que en calidad de emisores de bonos y de conformidad a lo
establecido en los documentos de la emision “Bonos COBEE Il — Emision 1 sobre el destino de los fondos
obtenidos en la colocacion en fecha 17 de junio de 2011 la Sociedad procedio con el pago de USD28.323.-
en cumplimiento al monto asignado en el item 4 “Inversiones de Capital’ de dicha emision

En fecha 08 de junio de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los documentos
de la emision “Bonos COBEE Il — Emision 1 sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y
haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales”, el 8 de
junio de 2011 la Compania procedié con el pago de Bs113.534,05 por concepto de “Pago de Pasivos
Laborales”.

En fecha 07 de junio de 2011 ha comunicado que dando cumplimiento a lo establecido en los documentos
de la emision “Bonos COBEE Il — Emisién 1 sobre el destino de los fondos obtenidos en la colocacion y
haciendo uso del monto para cumplir el item 5 “Capital de Trabajo y/o Pago de Pasivos Laborales”, el 6 de
junio de 2011 la Compafiia procedié con el pago de Bs75.941,35 por concepto de “Pago de Pasivos
Laborales”.

En fecha 24 de mayo de 2011 ha comunicado que en fecha 20 de mayo de 2011 se llevaron a cabo:
- Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE

- Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE Il
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- Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE IIl — Emision 1

En dichas asambleas tanto el Emisor como los representantes comunes de Tenedores de Bonos
presentaron a las respectivas asambleas sus informes referentes al cumplimiento de compromisos positivos
y negativos, informacion financiera de la compaiiia, calificaciéon de riesgo, y el cumplimiento de las
relaciones financieras de las distintas emisiones. En este Ultimo punto las asambleas descritas en los
numerales | y Il anteriores, el Representante de la AFP Futuro de Bolivia para el FCI solicité analice el
cambio de compromiso Relacion Deuda a Patrimonio (RDP) puesto que el mismo habria perdido su funcién
luego de la revalorizaciéon de activos de la compafia, ademas, se solicité al Representante Comun de
Tenedores de Bonos — CAISA Agencia de Bolsa, haga conocer a los tenedores como hecho relevante,
cuando estén disponibles sus informes semestrales referentes al Emisor, de manera que los tenedores de
bonos interesados los puedan retirar de las Oficinas de CAISA.

En fecha 09 de mayo de 2011 ha comunicado que en cumplimiento al prospecto de emision de los Bonos
COBEE II, convoca a Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE para el 20 de mayo del corriente
a hrs. 16:30 con el siguiente orden del dia.

- Informe del representante Comun de Tenedores de Libros.
- Informes del Emisor.

En fecha 09 de mayo de 2011 ha comunicado que en cumplimiento al Prospecto de Emision de los Bonos
COBEE I, convoca a Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE para el dia 20 de mayo del
corriente a hrs. 17:30, con el siguiente orden del dia

- Informe del representante Comun de Tenedores de Libros.
- Informe del Emisor.

En fecha 09 de mayo de 2011 la empresa ha comunicado que en cumplimiento al Prospecto de emision de
los Bonos COBEE, convoca a Asamblea General de Tenedores de Bonos COBEE para el 20 de mayo de
2011, a hrs, 16:00 con el siguiente orden del dia:

- Informe del representante Comun de Tenedores de Libros.
- Informe del Emisor.

En fecha 06 de mayo de 2011 ha comunicado que los ratios financieros de las emisiones de Bonos COBEE
al 31 de marzo de 2011 son los siguientes:

- Relacion de Cobertura de Servicio de Deuda (RCD) — Condicién RCD >= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011
RCD=5,31

- Relacion de Endeudamiento (RDP) — Condicion RDP <= 1,2 — Al 31 de marzo de 2011 RDP = 0,21

En fecha 04 de mayo de 2011 se ha comunicado que el Sefior René Sergio Pereira Sanchez Bustamante
debido a su ausencia del Pais del 30 de abril al 6 de mayo de 2011, ha designado como Gerente General
Interino al Sefior Oscar Daniel Zamora Arce para ejercer todas y cada una de las facultades otorgadas en el
Poder contenido en la Escritura PUblica N°166/2010 de 31 de marzo de 2010. Asimismo inform6 que se
otorga al Sefior Oscar Zamora Arce poder expreso para que en representacion de la sociedad firme y
presente ante quien sea necesario los Estados Financieros y toda la informacion financiera correspondiente
a la gestion 2010y primer trimestre de la gestion 2011.

En fecha 28 de febrero de 2011 se ha comunicado que de acuerdo a lo dispuesto en la Resolucion de
Directorio, en fecha 25 de febrero de 2011, la compafiia procedié al pago de dividendos al accionista por las
utilidades generadas y acumuladas al 31 de diciembre de 2009 por un monto total de USD2,50 millones

En fecha 25 de febrero del 2011 de acuerdo a lo dispuesto en la Resolucion de Directorio se procedid al
pago de dividendos al accionista por las utilidades generadas y acumuladas al 31 de diciembre de 2009 por
un monto de USD 2,50 millones.

El sefior Marco Pastor Lazo de la Vega Duran presentdé su renuncia al cargo de Jefe del Departamento
Legal a partir del 2 de febrero de 2011.
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Anadlisis Financiero del Fideicomiso

Para la elaboracién del andlisis se ha utilizado los estados financieros del Fideicomiso Bonos - COBEE al 31 de
diciembre de 2011. Fondos en Fideicomiso que recibiran el influjo una vez se realice la emision por el total de la
misma, adicionalmente se colocaran bajo estos fondos restringidos el 35,29% de las ventas de energia y
potencia en el futuro, el fondo fiduciario gestiona a diciembre de 2011 Bs 11,65 millones provenientes de otras
emisiones de la Compafiia.

Balance General

Los fondos recaudados por la colocacion de la emision de bonos y por la venta de energia eléctrica se
encuentran distribuidos en las siguientes cuentas: disponibilidades por Bs 11,31 millones, inversiones
temporarias por Bs 335,06 millones, alcanzando un total activo de Bs 11,65 millones. Estos fondos se mantienen
administrados por el Banco de Crédito de Bolivia.

Respecto de los pasivos, estos presentan un balance de cero, ya que este patrimonio autbnomo solamente es
utilizado con el fin de canalizar los ingresos de COBEE** administrados por el Banco de Crédito de Bolivia. Al 31
de diciembre de 2011 el Fideicomiso posee un patrimonio de Bs 11,65 millones ademas de registrar una pérdida
acumulada de Bs 1,89 millones.

Estado de Resultados

Al 31 de diciembre de 2011, los ingresos financieros generados por los fondos en las cuentas del fideicomiso,
ascendieron a Bs 2,28 miles. Se descontaron gastos operativos que totalizaban Bs 625,01 miles con lo cual el
Fideicomiso obtuvo un resultado del periodo negativo de Bs 622,74 miles

Analisis Financiero del Emisor

Para la elaboracion del analisis se utilizaron Estados Financieros auditados al 31 de diciembre de las gestiones
2007 al 2010, asi como estados financieros internos preliminares a diciembre de 2011 y los intermedios a enero
de 2012 y enero de 2011, los mismos se encuentran presentados en bolivianos.

El afio fiscal de la Compafia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. inicia en Enero y concluye en Diciembre de
cada gestion.

Analisis del Balance General

Entre el 2007 y el 2011 los activos totales de COBEE se incrementaron en Bs 1.239,67 millones hasta registrar
un valor de Bs 2.678,78 millones en diciembre de 2011 (equivalente a un crecimiento porcentual en ese periodo
de 82,79%). Explicado principalmente por el incremento del valor de los activos fijos netos dentro del activo no
corriente.

A enero de 2012 el total activo ascendié a Bs 2.701,12 millones lo cual representé un incremento de 0,83%
respecto del cierre a diciembre de 2011, del total activo se puede observar que el 5,51% corresponde al activo
corriente y el 94,49% al activo no corriente. Las principales variaciones se dieron en la cuenta de Efectivo y
equivalentes, cuyo saldo sufrid un incremento de Bs. 9,95 millones, en relacién a valores de cierre 2011, que
junto con otros incrementos en saldos de cuentas bancarias, inventarios y exigibles incrementaron el saldo de
activos circulantes en Bs 14,29 millones (en valores relativos igual a 10,61% de aumento). En el analisis de los
activos no corrientes, el saldo se incrementd en 0,32% en relacion a cifras registradas en diciembre de 2011,
bienes de uso reflejaron un mayor valor a enero de 2012, (superiores en Bs 8,09 millones en relacién a cifras de
cierre de gestiéon de 2011).

Por otra parte el Pasivo Total entre las gestiones 2007 y 2011 presentd una disminucién de Bs 111,00 millones,
hasta presentar un saldo de Bs 417,34 millones a cierre de 2011, en diciembre de 2007 la Sociedad habia
registrado obligaciones por Bs. 602,41Millones (la estructura de capital de la Sociedad evolucion6 en el
quinquenio de estudio disminuyendo el endeudamiento bancario y financiero, asi como las obligaciones con
dependientes y proveedores, por otro lado la acumulacion de resultados obtenidos y ajustes de capital
permitieron incrementar la base patrimonial durante los 5 afios de andlisis). Con respecto a saldos contables a
enero de 2012 la deuda financiera a largo plazo de la sociedad disminuy6 en Bs 210,91 miles, y el balance de la

11In(:luye los ingresos por la colocacion de los bonos y los fondos para el pago de intereses.
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deuda a corto plazo aument6 en Bs 2,41 millones en relacién a valores de cierre de 2011, hasta registrar valores
de Bs 251,03 millones y Bs 86,12 millones respectivamente al 31 de enero de 2012.

El Analisis Vertical realizado a la fecha de estudio arroja los siguientes resultados. El total de las obligaciones
originadas en hechos pasados de la sociedad representa el 15,58% de la estructura de la misma. Son
obligaciones no corrientes las que representan la mayor proporcién de los pasivos de la Compafiia durante la
gestion 2011 (67,41% 6 Bs 281,33 millones). Los saldos mas representativos de la deuda de largo plazo fueron a
diciembre pasado la deuda financiera de largo término (u 89,30%). Los pasivos corrientes de la Sociedad a fines
de la gestion 2011 representaron sélo el 32,59% de todas las obligaciones de la misma, representando las
deudas financieras corrientes (i.e. porcion corriente de deuda a largo plazo) el 57,18% del saldo de pasivos
corrientes a esa fecha

El patrimonio entre los periodos 2007 a 2011 tuvo un material incremento de Bs 1.398,35 millones en el
quinquenio de estudio, si bien se observa que la base accionaria en circulacion no sufrié variaciones en absoluto
(presentando un saldo invariable de Bs. 438,93 millones desde el comienzo de nuestro periodo de estudio), son
otros los rubros que contribuyeron al incremento mencionado con anterioridad, registrando el saldo residual
patrimonial de la compafiia posterior deduccion de todas las obligaciones de los activos de la Sociedad un valor
de Bs. 2.261,45 millones, significando este valor un incremento de 162,02% en relacion a valores observados en
diciembre de 2006, explicado principalmente por la constitucion de reservas para revallo técnico constituidas en
2010, las cuales practicamente duplicaron el saldo patrimonial hacia el final del periodo estudiado. A enero de
2012 el patrimonio fue superior en 0,61% respecto al registrado al cierre de la gestion 2011. Al descomponer
verticalmente el patrimonio de la sociedad a enero pasado se observa que el peso de la base patrimonial en la
estructura de capital de la Compafiia asciende al 84,23% de la misma, de ese saldo acciones comunes en
circulacion representan 19,29%, la retencion de resultados 9,68%, siendo el rubro mas preponderante, como
discutido ya anteriormente, aunque no en términos relativos, acumulacion de un fondo para revalio técnico de
activos fijos de la compafiia, representando este concepto 55,01% del patrimonio de la Sociedad (6 el 46,34%
del capital de la Compafiia).

Grafico 5 Gréfico 6
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Los niveles de endeudamiento se encuentran en un rango aceptable. Durante el periodo 2007 a 2011 la empresa
presenta una disminucion en los ratios Pasivo Total/Patrimonio y Deuda Financiera/Patrimonio de 0,70 x en el
2007 a 0,18 x en 2011 y de 0,55 x en 2007 a 0,15 x en 2011, respectivamente. Explicado principalmente por la
diminucion del pasivo y el incremento del patrimonio (aunque ya explicado anteriormente por revaluaciones de
planta y equipos no originadas por las operaciones de la empresa).

Realizado el andlisis comparativo de los mismos indicadores entre enero de 2012 y fin de afio 2011, se puede
apreciar que el indicador Deuda Capital se mantuvo practicamente invariable alrededor de 0,18 veces, también
el indicador de Deuda Financiera a Patrimonio no sufrié variacion y se sitdo en 0,15 veces, significando esa cifra
que cada Bs 1 de Patrimonio invertido en la sociedad estaria coberturando Bs 0,15 de Deudas a la fecha de
estudio.
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Gréfico 7 Gréfico 8
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Andlisis del Estado de Resultados

Evolucion de Ingresos y Gastos

Durante la gestiones 2007 a 2011, los ingresos brutos de COBEE han presentado un incremento de Bs 31,11
millones, incrementandose en ese periodo las ventas brutas de la sociedad en 11,85%. En diciembre de 2007 la
sociedad habia reportado ingresos por Bs. 230,02 Millones. Se puede apreciar un factor de crecimiento
compuesto (CAGR) en ventas intergestion de aproximadamente de 6,27% entre los periodos 2007 a 2011 (el
pertenecer a un mercado regulado de un bien publico no permite factores elevados de crecimiento por ingresos)

A enero de 2012 los ingresos operacionales de la Sociedad (solamente por ese mes de operaciones) totalizaron
Bs 25,74 millones, suponiendo esta cifra un decremento de 0,91% (6 Bs. 235 miles) respecto de los ingresos
facturados a enero de 2011. Sin embargo para un andlisis mas correcto y su posterior utilizacion en mediciones
de la rentabilidad y margenes de la empresa a fines de enero de 2012, se re expresaron estos valores segun
estimaciones a 12 meses (considerando enero como una duodécima para los calculos finales), de esa forma los
ingresos brutos de la Sociedad a Enero de 2012 se re expresan por un total de Bs 308,92 millones. A su vezy en
contraposicion a lo anteriormente expuesto los costos de ventas a enero de 2012 (solamente por esos primeros
31 dias de operacion del afio 2012 y agregando costos variables y fijos de operacion) alcanzaron un monto de
Bs 11,59 millones, lo cual representa un aumento de 8,51% respecto de enero de 2011, nuevamente y
basandonos en las justificaciones expuestas anteriormente el valor re expresado por un afio de este concepto
fue para enero de 2012 de Bs 139,11 millones.
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. Evolucion Histérica de Utilidades
Ingresos y Costos Operativos (En millones de bolivianos)
(En millones de bolivianos) 100,0
300 7 80,0
250 A 60,0
200 40,0 1
150 1 20,0 1
100 4
0,0 7
50
-20,0
E dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 ene-11 ene-12
dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 ene-11 ene-12
= Total Ingresos (anualizado) = EBIT (resultado de operacion) ® Ganancia neta
BCosto de Ventas (anualizado)

Fuente: COBEE / Elaboraciéon: PCR

La utilidad neta obtenida a enero de 2012 (solo por las operaciones de ese mes) registré un valor de Bs 5,62
millones, incrementando en 12,44% la utilidad neta reportada a enero de 2011 (es decir superandola en Bs
621,33 miles) influenciada por ingresos extraordinarios no contables por concepto de Ajuste por Inflaciéon y
Tenencia de Bienes. Segun el andlisis anualizado a enero de 2012 la utilidad post-impositiva de la sociedad se
estimo en Bs 67,41 millones, calculandose entre otros indicadores de utilidad un EBIT de Bs 99,17 millones y un
EBITDA de Bs 169,81 millones (segun estimaciones de anualizacion).
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Anélisis de indicadores de relevancia

Los indicadores de cobertura, (EBITDA/Gastos Financieros) presentan una tendencia creciente durante el
periodo 2007-2011 se presentd una tendencia decreciente mostrando ratios de 3,63 veces al inicio y 5,91 veces
hacia el final, esto debido a que la empresa contaba con mayores gastos financieros. Del mismo modo se puede
evidenciar el mismo comportamiento con el indicador de EBIT/Gastos financieros, registrando al comienzo del
periodo de analisis un ratio de 1,18 veces incrementandose ese valor hasta un nivel 3,11 veces en diciembre de
2011.

A enero de 2012 el ratio de EBITDA/Gastos Financieros registra una leve disminucién en relacion a valores de
fines de enero de 2011 (0,11 veces superior, que sin embargo aun refleja altos niveles de repago de cargos
financieros).

Gréfico 11 Gréfico 12
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Respecto a la solvencia financiera se tomaron en cuenta dos ratios, los cuales midieron el tipo de financiamiento
y la capacidad de la empresa de hacer frente a sus deudas tanto de corto como de largo plazo. Los ratios
calculados fueron la Deuda Financiera/EBITDA (presenta a enero de 2011 una cifra de 1,97 veces), a cierre de
enero de 2012 (segun anualizacion realizada) el indicador mencionado indicaba que la empresa podia ser capaz
de cancelar sus obligaciones financieras 1,99 veces con su nivel actual de generacién de ingreso operativo
previa deduccion de cargos no monetarios (vale decir depreciaciones y amortizaciones 6 EBITDA), una mayor
generacion de ingresos operativos esta por detrds de la mejoria en este indicador.

Por dltimo la razén de Pasivo total/EBITDA, registra un valor de 2.51 veces a enero de 2012, indicando esa cifra
que el total de las obligaciones de la empresa contraida con todas sus contrapartes interesadas podrian ser
canceladas con 2,51 afios de generacion de Utilidades EBITDA, inferior a los 2,44 afios que la Sociedad
necesitaba para hacer frente a sus obligaciones en enero de 2011.

Otros indicadores considerados de relevancia son margenes de rentabilidad. En el gréafico siguiente se observa la
evolucion del margen bruto, del margen operativo y del margen neto.

El margen bruto durante los periodos 2007 al 2011 se mantuvo relativamente estable, alrededor de 44,45% en
promedio, esto gracias a la disminucion de los costos de ventas. En enero de 2012 el margen objeto de andlisis
mostro un valor de Bs 0,5497 por cada Bs. 1 vendido, inferior en 3,91 puntos porcentuales a la utilidad registrada
al mismo periodo un afio atras (segun estimaciones anuales).

Debido a que la empresa incurre en altos costos operativos, el margen neto y el margen operativo presentaron
un amplio spread. Es por ello que a enero de 2012 el margen operativo alcanz6é 32,10% y el margen neto
alcanzo el 21,82%. Sin embargo realizada la comparacion de valores entre eneros de 2012 y de 2011 se puede
apreciar una mejora en el indicador de marginalidad neta, superior al nivel de 19,23% (estimado) para enero de
2011; ya se habia comentado sobre la mejora en el margen neto (posterior deduccién impositiva, que una causa
principal es el registro de ajustes contables no operacionales (i.e. Ajustes por Inflacion y Tenencia de Bienes),
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Gréfico 13 Gréfico 14

Rentabilidad ROEy ROA Mérgenes de Rentabilidad
70,00%

60,00% /\

7,00% A

6,00% -
50,00%

el
40,00%
30,00% \V/

20,00% -
10,00% -

' ' 0,00% ‘V T T T

-10,00%

5,00% -

4,00% A

3,00% -
2,00% A
1,00% A
0,00%

'
'
1
1
1
'
]
'
'
1
'
'
'
'
'
]
'
'
]
1
1

+

1
'
'
'
'
T
'
'

dic-07 dic-08  dic-09  dic-10 - dic-11  ene-ll  ene-12 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 ene-1l ene-12

—4—ROA (Anualizado) ~ ==#=ROE (Anualizado) ====Mg Bruto ====Mg Operativo ====Mg Neto

Fuente: COBEE / Elaboraciéon: PCR

Adicionalmente se realiz6 los célculos del ROA y ROE a 12 meses (como expone el grafico anterior), se puede
observar que durante el periodo comprendido entre las gestiones 2007 y 2011 estos indicadores presentaron una
tendencia decreciente pasando de 3,76% para el ROA y 6,39% para el ROE en diciembre 2007 a 2,95% para el
ROA vy 3,50% para el ROE en diciembre de 2011. Dicha disminucion se debid a incremento tanto del activo total
como del patrimonio, debido a que en el 2010 y 2011 se realizé el revalto de los activos fijos anteriormente
mencionado, siendo la causa de la disminucion en los indicadores la expuesta precisamente, y no tanto asi
utilidades menores (una revaluacion afecta por doble partida saldos en libros de Propiedad, Planta y Equipo y por
otra parte una cuenta patrimonial por otros resultados integrales). A enero de 2012 el ROE y ROA de la Sociedad
reflejaron respectivamente valores de 2,96% y 2,50% (ya se habia comentado anteriormente que la regulacion
no permite obtencién elevada de rendimiento sobre inversiones), niveles ligeramente por encima de los
calculados a enero de 2011, por ejemplo el ROE se situd a fines de enero 2012, 15 puntos basicos por encima
del nivel registrado a enero de 2011.
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Respecto a medidas de liquidez, al 31 de enero de 2012 experimentaron un ascenso en relacion a valores de
cierre del ejercicio 2011, siendo el valor del cociente en enero Bs 1,02, superior a la cifra “negativa” de diciembre
pasado (cuando el cociente se situaba por debajo de la unidad). De la misma manera la razén de prueba acida
también registro un incremento en relacion a valores de diciembre de 2011, a enero el ratio rapido se sitta en Bs
0,69, superior en 4 centavos al valor de diciembre pasado. Por consiguiente el saldo del capital de operaciones a
enero de 2012 expone ahora cifras positivas, Bs 3,17 millones, presentando una mejoria en relacion al valor
negativo de diciembre de 2011, indicando una mayor liquidez de la sociedad ante obligaciones de corto plazo
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Andlisis de la Emisién 2

El estudio de la capacidad crediticia de la entidad comprende la construccién de 3 escenarios para sensibilizar la
variable de ingresos por ventas. Si bien es el eléctrico un mercado regulado los precios son determinados bajo la
metodologia de costo marginal(segun precios de nodo minimos al realizar el SIN la subasta eléctrica para el
MEM) estos precios son sujetos a variaciones por apreciaciones y depreciaciones de la moneda, reflejados en el
mecanismo de indexacion de los precios mayoristas, al revisar bibliografia del sector se evidencié que los precios
fijados por los entes reguladores y administradores del SIN reflejan en cierta medida los programas de inversion
que los generadores tienen planeados para siguientes gestiones.

La sociedad en cierta forma cobertura parte de sus ingresos ante posibles devaluaciones del boliviano por venta
(25% en 2011) al suscribir el contrato de venta de energia eléctrica PPA (Power Purchase Agreement) con la
Minera San Cristobal, protegiéndose contra posibles decrementos del precio de la electricidad en gestiones
subsecuentes.

El resto de los componentes del estado de resultados se entiende se comporta en relacidn con el nivel de ventas,
asi como las cuentas de activo y pasivos espontaneos. La estructura de financiamiento a futuro es tomada para
todos los escenarios de la cronograma de pagos propuesto por el emisor.

De esta manera se realizaron proyecciones para los 10 afios de vida de la segunda y tercera emisiones del 3er
programa de Bonos de COBEE, incluyendo para este célculo de futuros escenarios la gestién presente, 2011,
que si bien ya se cuenta con informacién de 3 trimestres de este periodo se considera un inconclusa y se
transforma con prondsticos para el resto del afio, incluyendo esta gestion 2011 en el andlisis de proyecciones
detallado a continuacion.

Escenario Pesimista
Para la elaboracion de este escenario se tomo un factor de crecimiento de ventas 5 puntos porcentuales por
debajo del factor de planteado por el emisor en las proyecciones iniciales facilitadas a la Calificadora.

Es de esta manera que el nivel de ventas para la siguiente gestion 2012 decrece en 14,98% (5 puntos
porcentuales por debajo de la estimacion inicial del emisor para esa gestion, caida de 9,98%), observandose en
esa gestion un ingreso bruto en ventas que asciende a USD 34,66 millones en ese afio, aplicAndose el mismo
factor de crecimiento durante los 10 afios de vida de la emision se llega a obtener ventas de USD 22,11 millones
hacia el afio 2021, declinando las ventas constantemente a una razon de factor anual de “decrecimiento”
compuesta durante el periodo analizado de 5,41% por gestion.

El EBITDA generado por las operaciones de la Sociedad decrece de un subtotal de USD 22,06 millones en 2011
a USD 10,30 millones en el afio 2021. De la misma manera también se aprecia una contraccién de USD 2,83
millones de doélares en la utilidad postimpositiva de la entidad entre 2011 y 2021.

El comportamiento de las cuentas de posicién financiera de la Sociedad en este escenario es también reflejo de
ese decrecimiento en ventas discutido con anterioridad. De esta forma el total de activos de la Compafiia
decrece durante la emision de USD 350 millones en 2011 a USD 324.78 millones en el afio 2021. Los pasivos de
la Sociedad en los que se incluyen porcién corriente y residual de la deuda a ser contraida por la sociedad con la
emision No. 2 de bonos, disminuye bajo este escenario de un nivel cercano a los USD 62,04 millones a USD
53,56 en 2021 contrayéndose a una razon de 1,46 % compuestamente por gestion.

Al analizar los principales ratios luego de realizadas las proyecciones de resultados, posicion financiera y flujo de
caja operativo de la Sociedad se comenta lo siguiente:

La cobertura de cargos financieros con EBITDA decrece de un mltiplo de 5,83 veces en 2011 a 2,86 en 2021.
La capacidad de pago del total de servicio de la deuda (amortizacion de capital mas pago de intereses de todas
las deudas de la sociedad incluyéndose la segunda y tercera emisiones de bonos corporativos decrece de un
valor de 3,46 en 2011 a 2,08 en 2021 atribuida a la menor capacidad de generacion de ingresos de la sociedad
hacia el final de la emisién.

12 Se analizaron conjuntamente las emisiones 2 y 3 del programa Il de Bonos Cobee por tener un misma fecha de emisién estimada
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Gréfico 16
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En lo referente a indicadores de solvencia de la Entidad se analiz6 una razon astringente para evaluar la
capacidad de pago de la Sociedad al estudiarse la razén de pago de Deuda con flujos operacionales de la
Entidad, de pagarse la deuda en 2011 en un plazo de 3,41 afios se llega a pagar la deuda en la gestion 2012 con
5,30 afios de generacion de influjos de efectivo provenientes exclusivamente de las operaciones de la entidad.

La estructura de capital del Emisor deuda capital (D/E ratio) se mantiene practicamente invariable a lo largo del
plazo de la emisién, aproximadamente una parte de deuda por cada 4 partes de capital (influenciadas por el
pronéstico de constitucion de reservas para revallo), manteniéndose una razén promedio de alrededor de
19,67%.

Se puede apreciar en el anexo 3 los indicadores correspondientes a este escenario.

Escenario Mas Probable
Para la elaboracion de este escenario se tomo el factor de crecimiento de ventas propuesto por las proyecciones
del Emisor facilitados a la Calificadora.

Es de esta manera que el nivel de ventas para la siguiente gestion 2012 decrece en 9,98% (supuestos
pertenecen al emisor y no fueron facilitados a la Calificadora), observandose en esa gestion un ingreso bruto en
ventas que asciende a USD 36,70 millones, aplicandose el mismo factor de crecimiento, y supuestos durante los
10 afios de vida de la emisién se llega a obtener ventas de USD 37,12 millones hacia el afio 2021, creciendo las
ventas constantemente a una razén de factor anual de “decrecimiento” compuesta durante el periodo analizado
de 0,10%.

El EBITDA generado por las operaciones de la Sociedad decrece de un subtotal de USD 22,06 millones en 2011
a USD 17,30 millones en el afio 2021. De la misma manera también se aprecia una contraccién de USD 1,85
millones de dodlares en la utilidad postimpositiva de la entidad entre 2011 y 2021.

El comportamiento de las cuentas de posicion financiera de la Sociedad en este escenario es reflejo del
comportamiento de las ventas brutas mencionado anteriormente. De esta forma el total de activos de la
Compafiia decrece durante la emision de USD 350 millones en 2011 a USD 341,43 millones en el afio 2021. Los
pasivos de la Sociedad en los que se incluyen porcion corriente y residual de la deuda a ser contraida por la
sociedad con la emisién No. 2 de bonos, disminuye bajo este escenario de un nivel cercano a los USD 62,04
millones a USD 55,87 en 2021 contrayéndose a una razon de 1.04 % compuestamente por gestion.
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Gréfico 17
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Al analizar los principales ratios luego de realizadas las proyecciones de resultados, posicion financiera y flujo de
caja operativo de la Sociedad se comenta lo siguiente:

La cobertura de cargos financieros con EBITDA decrece de un miltiplo de 5,83 veces en 2011 a 4,79 en 2021.
La capacidad de pago del total de servicio de la deuda (amortizacién de capital mas pago de intereses de todas
las deudas de la sociedad incluyéndose la segunda emisién de bonos corporativos) decrece de un valor de 3,64
en 2011 a 3,50 en 2021 atribuida a la menor capacidad de generacion de ingresos de la sociedad hacia el final
de la emision.

En lo referente a indicadores de solvencia de la Entidad se analizé una razon astringente para evaluar la
capacidad de pago de la Sociedad al estudiarse la razén de pago de Deuda con flujos operacionales de la
Entidad, de pagarse la deuda en 2011 en un plazo de 3,41 afios se llega a pagar la deuda en la gestion 2012 con
4,00 afios de generacion de influjos de efectivo provenientes exclusivamente de las operaciones de la entidad.

La estructura de capital del Emisor deuda capital (D/E ratio) se mantiene practicamente invariable a lo largo del
plazo de la emisién, aproximadamente una parte de deuda por cada 4 partes de capital (influenciadas por el
prondstico de constitucion de reservas para revaliio), manteniéndose una razén promedio de alrededor de
20,02%.

Se puede apreciar en el anexo 4 los indicadores correspondientes a este escenario.
Escenario Optimista

Para la elaboracion de este escenario se tomé un factor de crecimiento de ventas de 5 puntos porcentuales (no
5%) por encima del factor de crecimiento planteado por el emisor en las proyecciones iniciales facilitadas a la
Calificadora.

Es de esta manera que el nivel de ventas para la siguiente gestién 2012 decrece sélo en 4,98%, observandose
en esa gestion un ingreso bruto en ventas que asciende a USD 38,74 millones, aplicandose el mismo factor de
crecimiento y racionamiento durante los 10 afios de vida de la emisién se llega a obtener un nivel de ventas de
USD 60,75 millones hacia el afio 2021, creciendo las ventas constantemente a una razén de factor anual de
crecimiento compuesto durante el periodo analizado de 4,07%.

El EBITDA generado por las operaciones de la Sociedad se incrementa de un subtotal de USD 22,06 millones en
2011 a USD 28,31 millones en el afio 2021. Sin embargo se aprecia una contraccion de USD 320 miles de
ddlares en la utilidad post impositiva de la entidad entre 2011 y 2021.

El comportamiento de las cuentas de posicién financiera de la Sociedad en este escenario es reflejo del
comportamiento de las ventas brutas mencionado anteriormente. De esta forma el total de activos de la
Compafiia crece durante la emisién de USD 350 millones en 2011 a USD 369.36 millones en el afio 2021. Los
pasivos de la Sociedad en los que se incluyen porcion corriente y residual de la deuda a ser contraida por la
sociedad con la emisién No. 2 de bonos, disminuye bajo este escenario de un nivel cercano a los USD 62,04
millones a USD 59,50 en 2021 contrayéndose a una razon de 0.42 % compuestamente por gestion.
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Al analizar los principales ratios luego de realizadas las proyecciones de resultados, posicion financiera y flujo de
caja operativo de la Sociedad se comenta lo siguiente:

La cobertura de cargos financieros con EBITDA se incrementa de un multiplo de 5,08 veces en 2012 a 7,85 en
2021. La capacidad de pago del total de servicio de la deuda (amortizacién de capital mas pago de intereses de
todas las deudas de la sociedad incluyéndose la segunda emision de bonos corporativos) experimenta un
crecimiento en valor de 1.12 en 2012 a 5,72 en 2021.

En lo referente a indicadores de solvencia de la Entidad se analizo una razdn astringente para evaluar la
capacidad de pago de la Sociedad al estudiarse la razén de pago de Deuda con flujos operacionales de la
Entidad, de pagarse la deuda en 2012 en un plazo de 4,14 afios se llega a pagar la deuda en la gestion 2021 con
2,84 afios de generacion de influjos de efectivo provenientes exclusivamente de las operaciones de la entidad.

La estructura de capital del Emisor deuda capital (D/E ratio) se mantiene practicamente invariable a lo largo del
plazo de la emisién con un valor promedio de 18,61%.

Gréfico 18

Cobertura de Deuda con Flujo de Caja Operativo
(Proyecciones)
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Fuente: COBEE / Elaboraciéon: PCR

Se puede apreciar en el anexo 5 los indicadores correspondientes a este escenario.

Resumen de Indicadores Financieros de las proyecciones

Debido a que el periodo analizado comprendia hasta 11 afios se decidid el obtener promedios ponderados para
cada indicador por escenario, asignandose los pesos de acuerdo a la generaciéon de EBITDA y Flujo de Caja
Operativo y el saldo Patrimonial en el afio correspondiente. Es asi que se obtienen los siguientes ratios
ponderados por escenario:

Cuadro 15

Ratios financieros ponderados durante plazo de la Emision
(segun Escenario)

Indicador Pesimista Conservador Optimista
Cobertura de Intereses (TIE) - veces 3,9839 4,9374 6,4492
Cobertura de Serv. Deuda - veces 1,8099 2,3109 3,1940
Deuda/Capital - USD 0,1967 0,2002 0,1861
Deuda/Flujo de Caja - afios 4,4789 48111 3,5082

Fuente: COBEE / Elaboracion: PCR

Se puede apreciar en el cuadro sumario expuesto anteriormente que en los 3 escenarios la capacidad de pago
de intereses se sitlla siempre por encima de 3,9 veces, la capacidad de pago del total del servicio de la deuda se
sitla siempre por encima de 1,81 veces (el pesimista). La estructura de capital de la Sociedad, mantiene un
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cociente de aproximadamente 0,20 (deuda/capital) en cada uno de los 3 escenarios. La Sociedad llega a pagar
el total de su deuda con aproximadamente 3,50 afios de generacion de Flujo de efectivo proveniente de
operaciones en un escenario optimista, el indice se deteriora en promedio ponderado en un escenario con
decrecimiento de ventas, cancelandose el total de las obligaciones a todo término de la sociedad bajo variables

pesimistas en 4,48 afios.
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ANEXO 1

Resumen Financiero

COBEE

En Bs Miles dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 ene-11 ene-12
Balance General |
Total Activo Corriente 141219  121.226 91.906 127.124 134.630| 138.373  148.920
Activo Corriente prueba acida 130.055 82.741 64.069 97.821 89.066| 109.088 101.035
Total Activo No Corriente 1.144.096 1.305.658 1.331.396 2.430.287 2.544.152| 2.437.561 2.552.198
Total Activo 1.285.315 1.426.884 1.423.302 2.557.411 2.678.782| 2.575.934 2.701.118
Total Pasivo Corriente 183.267 113.946 129.635 66.219  136.003 69.710  145.749
Total Pasivo No Corriente 345.073 414.311 331.123 378.474 281.333| 377.226 280.158
Total Pasivo 528.340 528.257 460.758 444.693 417.336| 446.937 425907
Total Patrimonio 756.975 898.627 962.544 2.112.718 2.261.446( 2.128.998 2.275.212
Deuda Financiera 420114 429634 367.237 382485 334.951 362.371 337.151
Corto Plazo 110.722 57.739 87.553 15.805 83.709 18.250 86.120
Largo Plazo 309.392 371.895 279.684 366.680 251.241 344120 251.030
Estado de Ganancias y Pérdidas

Total de Ingresos Brutos 230.201 178.248  254.287 276.292  293.578 25.979 25.743
Costo de Ventas (Operacionales) 142113  136.692 138471 139.383  142.848 10.684 11.593
Depreciacién 59.508 53.327 58.925 67.779 71.451 5.610 5.886
EBIT (resultado de operacion) 28.580 -11.771 56.892 69.130 79.279 9.685 8.264
Otros Ingresos Extraordinarios 14.180 4.190 6.460 8.265 6.043 -41 0
Ingresos Financieros 45.691 84.211 13.068 15 34.447 1.647 1.591
Gastos Financieros -24.260 -28.079 -32.074 -30.128 -25.484 -2.292 -2.157
Ganancia neta 48.361 35.531 22.251 33.208 79.062 4.996 5.617
EBITDA y Cobertura

Total Ingresos (anualizado) 230.201 178.248 254.287 276.292 293.578| 311.745 308.921
Costo de Ventas (anualizado) 142113  136.692 138471 139.383  142.848( 128.208 139.112
Utilidad Neta (anualizado) 48.361 35.531 22.251 33.208 79.062 59.951 67.407
Margen bruto (anualizado) 38,27% 23,31% 45,55% 49,55% 51,34% 58,87% 54,97%
Margen operativo (anualizado) 12,42% -6,60% 22,37% 25,02% 27,00% 37,28% 32,10%
Margen neto (anualizado) 21,01% 19,93% 8,75% 12,02% 26,93% 19,23% 21,82%
EBIT (anualizado) 28.580 -11.771 56.892 69.130 79.279( 116.219 99.172
EBITDA (anualizado) 88.088 41556 115.816 136.909 150.731 183.537  169.809
Gastos Financieros (anualizado) 24.260 28.079 32.074 30.128 25.484 27.508 25.887
EBIT / Gastos Financieros (anualizado) 1,18 -0,42 1,77 2,29 3,11 4,22 3,83
EBITDA / Gastos Financieros (anualizado) 3,63 1,48 3,61 4,54 5,91 6,67 6,56
Solvencia

Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,35 0,22 0,28 0,15 0,33 0,16 0,34
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,65 0,78 0,72 0,85 0,67 0,84 0,66
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,80 0,81 0,80 0,86 0,80 0,81 0,79
Pasivo No Corriente / Patrimonio 0,46 0,46 0,34 0,18 0,12 0,18 0,12
Deuda Financiera / Patrimonio 0,55 0,48 0,38 0,18 0,15 0,17 0,15
Pasivo Total / Patrimonio 0,70 0,59 0,48 0,21 0,18 0,21 0,19
Pasivo No Corriente / EBITDA (anualizado) 3,92 9,97 2,86 2,76 1,87 2,06 1,65
Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 4,77 10,34 3,17 2,79 2,22 1,97 1,99
Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 6,00 12,71 3,98 3,25 2,77 2,44 2,51
Rentabilidad

ROA (12 meses) 3,76% 2,49% 1,56% 1,30% 2,95% 2,33% 2,50%
ROE (12 meses) 6,39% 3,95% 2,31% 1,57% 3,50% 2,82% 2,96%
Liquidez

Liquidez General 0,77 1,06 0,71 1,92 0,99 1,98 1,02
Prueba Acida 0,71 0,73 0,49 1,48 0,65 1,56 0,69
Capital de Trabajo -42.048 7.280 -37.729 60.905 -1.373 68.663 3.171

Fuente: COBEE / Elaboracién: PCR
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 Esquemade Amortizacion

ANEXO 2

Intereses Amort K Amort
Fecha Cupén Unitarios Unitarios Capital
(Bs) (Bs) Porcentual

13-oct-12 1 35,00 0,00%
11-abr-13 2 35,00 0,00%
08-oct-13 3 35,00 0,00%
06-abr-14 4 35,00 0,00%
03-oct-14 5 35,00 0,00%
01-abr-15 6 35,00 0,00%
28-sep-15 7 35,00 0,00%
26-mar-16 8 35,00 0,00%
22-sep-16 9 35,00 0,00%
21-mar-17 10 35,00 0,00%
17-sep-17 11 35,00 0,00%
16-mar-18 12 35,00 0,00%
12-sep-18 13 35,00 0,00%
11-mar-19 14 35,00 250,00 25,00%
07-sep-19 15 26,25 0,00%
05-mar-20 16 26,25 250,00 25,00%
01-sep-20 17 17,50 0,00%
28-feb-21 18 17,50 250,00 25,00%
27-ago-21 19 8,75 0,00%
23-feb-22 20 8,75 250,00 25,00%

Total 595,00 1.000,00 100,00%

Fuente: COBEE - BNB Valores / Elaboracion: PCR (ambos cuadros)
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ANEXO 3

Ratios Proyectados Pesimistas

e 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totales
Cobertura de Intereses (TIE) - veces 5,8288 4,5502 4,4354 4,1952 3,9078 3,6451 3,5290 3,3309 3,1582 3,0107 2,8554
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 16.675 16.006 15.139 14.102 13.154 12.735 12.020 11.397 10.865 10.304 154.456
Pesos (% del agregado) 14,28% 10,80% 10,36% 9,80% 9,13% 8,52% 8,25% 7,78% 7,38% 7,03% 6,67%
Cobertura de Serv. Deuda - veces 3,6409 1,0020 1,5706 1,0668 1,3835 1,2971 1,8939 1,8389 1,7435 1,6621 2,0804
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 16.675 16.006 15.139 14.102 13.154 12.735 12.020 11.397 10.865 10.304 154.456
Pesos (% del agregado) 14,28% 10,80% 10,36% 9,80% 9,13% 8,52% 8,25% 7,78% 7,38% 7,03% 6,67%
Deuda/Capital - USD 0,2153 0,2014 0,1962 0,1974 0,1964 0,1950 0,1936 0,1928 0,1920 0,1915 0,1911
PATRIMONIO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 288.178 286.463 286.249 284.961 283.952 284.236 283.033 281.708 281.289 280.807 280.241| 3.121.118
Pesos (% del agregado) 9,23% 9,18% 9,17% 9,13% 9,10% 9,11% 9,07% 9,03% 9,01% 9,00% 8,98%
Deuda/Flujo de Caja - afios 3,4092 4,2967 4,3050 4,2781 4,5047 4,6822 4,4433 4,8935 4,9725 5,0711 5,2995
CF OPERATIVO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 18.199 13.431 13.045 13.149 12.381 11.839 12.333 11.100 10.860 10.604 10.107 137.048
Pesos (% del agregado) 13,28% 9,80% 9,52% 9,59% 9,03% 8,64% 9,00% 8,10% 7,92% 7,74% 7,38%
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ANEXO 4

HELES R e‘é@‘g’;‘_,”és P 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totales
Cobertura de Intereses (TIE) - veces 5,8288 48177 4,9411 4,9187 4,8231 4,7356 4,8261 47949 4,7856 48022 4,7942
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 17.655 17.831 17.750 17.405 17.089 17.416 17.303 17.269 17.329 17.301|  196.408
Pesos (% del agregado) 11,23% 8,99% 9,08% 9,04% 8,86% 8,70% 8,87% 8,81% 8,79% 8,82% 8,81%
Cobertura de Serv. Deuda - veces 3,6409 1,0609 17497 1.2508 17075 16852 2,5900 2,6471 2,6419 2,6511 3,4929
EBITDA de 2011 - 2019 (en USD Miles) 22.060 17.655 17.831 17.750 17.405 17.089 17.416 17.303 17.269 17.329 17.301 196.408
Pesos (% del agregado) 11,23% 8,99% 9,08% 9,04% 8,86% 8,70% 8,87% 8,81% 8,79% 8,82% 8,81%
Deuda/Capital - USD 0,2153 0,2032 0,1987 0,2009 0,2005 0,1997 0,1983 0,1974 0,1966 0,1961 0,1957
PATRIMONIO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 288.178|  286.047| 286.003| 285187| 284.643| 285462| 284.919| 284330| 284725| 285.146|  285.555| 3.140.284
Pesos (% del agregado) 9,18% 9,11% 9,11% 9,08% 9,06% 9,09% 9,07% 9,05% 9,07% 9,08% 9,09%
Deuda/Flujo de Caja - affos 3,401 42141 4,0699 38772 4,0087 4,0386 4,0033 4,0177 4,0307 3,0528 3,9985
CF OPERATIVO de 2011 - 2019 (en USD
Miles) 18.199 13.790 13.967 14.779 14.240 14.115 13.888 13.973 14.147 14.288 14279|  131.098
Pesos (% del agregado) 0,1388 0,1052 0,1065 0,1127 0,1086 0,1077 0,1059 0,1066 0,1079 0,1090 0,1089
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ANEXO 5

Ratios Proyectados Optimistas

e 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totales

Cobertura de Intereses (TIE) - veces 58288 | 50853 | 54741 57207 | 58903| 6,0727| 64980| 6,7789|  7,1039|  7,4851 7,8463

EBITDA de 2011 - 2019 (en USD

Miles) 22.060 18.636 19.754 | 20644 | 21.256| 21914 | 23.449| 24.463| 25636|  27.011 28.314| 253137

Pesos (% del agregado) 8,71% 7,36% 7,80% 8,16% 8,40% 8,66% 9,26% 9,66% | 10,13% | 10,67%| 11,19%

Cobertura de Serv. Deuda - veces 3,6409 1,1198 1,9384 14547 |  2,0854|  2,1610| 34873 | 37424| 3,9218|  4,1322| 57165

EBITDA de 2011 - 2019 (en USD

Miles) 22.060 18.636 19.754 | 20644 | 21.256| 21.914| 23.449| 24463| 25636| 27.011 28.314 | 253.137

Pesos (% del agregado) 8,71% 7,36% 7,80% 8,16% 8,40% 8,66% 9,26% 9,66% | 10,13% | 10,67%| 11,19%

Deuda/Capital - USD 02153 |  0,2041 0,2005| 0,2040| 02045| 02046| 02036| 02030| 02025| 0,2025| 02024

PATRIMONIO de 2011 - 2019 (en USD

Miles) 288.178 | 286.745| 287.065| 286.582| 286.583| 288.055| 288.364| 288.772| 290.328| 292.102| 294.045| 3.176.819

Pesos (% del agregado) 9,07% 9,03% 9,04% 9,02% 9,02% 9,07% 9,08% 9,09% 9,14% 9,19% 9,26%

Deuda/Flujo de Caja - afios 3,4091 41358 |  41339| 40107 |  3,6431 36300 |  4,0624 | 32474 | 31227| 30277 28431

CF OPERATIVO de 2011 - 2019 (en

USD Miles) 18.199 14.150 13.925 14,578 16.090 16.235 14.450 18.048 18.828 19.532 | 20928 | 184.963
9,84% 7,65% 7,53% 7,88% 8,70% 8,78% 7,81% 9,76% | 10,18% | 10,56% | 11,31%

Pesos (% del agregado)
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Compaiiia Boliviana de Energla Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limiled
Sucursal Bolivia

La Paz, 5 de marzo de 2012

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE COMPANIA
BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.- BOLIVIAN POWER COMPANY
LIMITED — POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012.

Mediante la presente declaro que he evaluado y verificado a traves de la
aplicacibn de procedimientos de confrol gque considere necesarios en las
circunstancias, fa documentacién y registros coniables que sustentan la
informacion detallada en los estados financieros de la Compafia Boliviana de
Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited — al 31 de enero de
2012.

En mi opinidn, los estados financieros adjuntos presentan informacién confiable
sobre la situacidén patrimonial, econdmica y financiera de la Sociedad al 31 de
enero de 2012 y los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido
entre e 1ro de enero y el 31 de enero de 2012 y estdn respaldados con
documentacién suficiente y pertinente.

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

e
Tt
Lic. Enrique”Arauté Rodriguez

MAT.PROF. No.CAUB-1750
MAT.PROF.No.CAULP-879

Teléfono +591 (2) 2782474 » Fax +591 (2) 2785920 » e-mail cobee@cobeecom « Casilla 353 La Paz - Bolivia



S COMPARN{A BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
LT/ BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

i Estados Financieros Consolidados al 31 de enero de 2012, conjuntamente
con el Dictamen del Auditor



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

BALANCE GENERAL CONSOLIDARO AL 31 DE ENERO DE 2012

(Cifras expresadas en bilivianos - Nota 2 b)

2012
Nota
ACTIVO CORRIENTE
Caja ¥ bancos 49,201,45)
Bancos (Fondos restringuidos) da 13,197,906
Inversiones temporanias 350,507
Cuentas por cobrar comerciales 18,285,033
Qiras cuentas por cobrar ih 40,782,171
Inventarios d4e 5,908 610
147,725,678
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones 446 852
Activos fijos id 2,542.978,653
Cargos diferidos 9,967,213
2553392 718
Total del activo 2,701,118396
PASTIVO CORRIENTE
Cuenlas por pagar comerciales y contratistas 13,593,687
Deudas Nnancieras 45 77,764,153
Intereses por pagar 8,356,302
Cargas fiscales y sociales &y 42,057 460
Otras cuentas por pagar 1977058
I45!?4E,670
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas financieras 4.6 251,030,382
Prima diferidas emision bonos d4e 18,520,303
Previstdn para indemnizacionss 10,606,331
230.153,068
Total del pasive 425,906.738
PATRIMONIO
Capilal pagado 5. 438,928,000
Ajusic de capiral 196,915,818
ApOrs por capitalizar 115,624,000
Feserva por rovaluo cnico ih 1,251,586,159
Ajuste de reservas patrimonigles 31,372,414
Resuliados acumulados 220284.267
Total del parimonio 2.275.211,658
Yotz del pasivo ¥ patcimonio 2,70),118,396

Las notas | 3 |2 que se acompaian forman pacte {olggrante de este estado.
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COMPARNIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADOS CONSOLIDADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012

(Cifras expresadas en bolivianes - Nota 2.b)

2011
Nota
Ingresos
Por ventas 25,742,386
Diversas 1,045
25,743,431
Gastos de operacion (11,592,695)
Depreciacién y amortizacién (5,886,436)
Ganancia bruta 8,264,300
Otros ingresos:
Intereses 2,815
Ajuste por inflacidn y diferencia de cambio 1,587,761
Otros egresos:
Intereses (2,157,245)
Diversos-neto {65)
Ganancia antes del Impuesto a las Utilidades 7,697,536
Impuesto a las Utilidades de las Empresas (2,080,474)
Ganancia neta del periodo 5,617,062

Las notas | a 12 que se acoinpafian formnan parte integrante de este estado.
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COMPANLA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA 5.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED

ESTADD CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012
{Cifras expresadas en balivianos - Nota 2.b}

Flujo de efectivg de actividades operativas:
Ganancia nela del ciescicio

Ajustes para coneiliar los resultados del cjercicio con el flujo de
clectivo de operaciones;

Depreciacidn de sctivos fijos
Previsidn para indemnizaciones
AmoTlizacion cargos diferidos

Varjacién co activas y pasivos corrientes
Disminucién ¢p cuemas por cobrar
{Incremenip) en inventanos
{ncremento en coenfag por pagar £ intereses
Inceemento en deudas Rscales y sociples
Indemnizaciones pagadas

Flujo de sfectivo proveniente de actividades operativas

Fluja de efectiva de sctividades de inversida:

Movimiento en activas fijos
lncremento netod ca inversionss temporariss

flyjo de efectivo (utilizado en) de actividades de inversidn
Flujo de efeetive de actividades de financiamiento:

Pagos de dendas
Oiros - peto

Flujo de efective {utilizado en) proveniente de actividades de financiamiento
Incremento de efectivo durante @) gjercicio
Disponibilidades al inicio de) gjeccicio

Disponibilidades al cierre dél esercicio

Las notas | a 12 que se acompaiian forman pane integrante de este cstado,

2012

5,617,062

5.843,799
02,457
42637

1,414.367

(6.511)
615,082
1,243,383

(951.316)

14 020,660

{112,840)
(1,664,909)

(1,777,749

(212,162)
(2,212,710

(2,524,872)

9,718,039

39,983,412
49,201,451
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1.a,

1.b.

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

Notas o los Estados Financieros Consolidados
(Cifras expresadas en bolivianos)

Al 31 de enero de 2012

Naturaleza, constituciéon y objeto de la Sociedad
Compahia Boliviana de Energia Eléctrica BPCo. (Casa Matriz)

El 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Power Co. Ltd. (COBEE) en Halifax,
Nueva Escocia, Canadd. En Bolivia se le reconoce la personeria juridica y se
aprueban los Estatutos de COBEE mediante Resolucidon Suprema fumada por el
Presidente de la RepUblica de Bolivia en fecha 10 de julio de 1925. El registro publico
de esta Resolucidn Suprema se redliza mediante escritura publica N® 112, de fecha 20
de julic de 1925. Mediante Escrifura Publica N° 271 de | de noviembre de 1968, la
compania cambia su razdén social a Compadia Boliviana de Energia Eléctrica -
Bolivian Power Company Limited.

La Sociedad fue insciitc en e} Registro de Comercio (hoy administrado por
FUNDEMPRESA), mediante Resolucién Administrativa DGSA N° 1, de 28 de febrero de
1978, bajo la mairicula N° 00012772.

Su principal actividad es realizar inversiones y prestar servicios, por cuenta propia y de
terceros. tanto en la Republica de Bolivia como en el extranjero. Durante la gestion
las principales actividades que redlizd fueron la generacion de energia eléchica ¢
fravés de su Sucursal vy la prestacion de servicios profesionales relacionados
principaimente con la industria eléctrica a través de una subsidiaria.

Compafia Boliviana de Energia Eléctrica - (Sucursal Bolivia)

Compania Boliviaona de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited
(COBEE), es una sociedad constituida en Halifax, Nueva Escocia, Canadd, con
capital enteramente privado y opera legaimente en Bolivia desde 1925 mediante su
Sucursal con persondlidad juridica reconocida mediante Resolucidn Suprema de 10
de julio de 1925, denominacion actual aprobada mediante Resolucion Suprema de 2
de agosto de 1967, inscrita en el Padrdn Nacional de Contribuyentes bajo el NOmero
de Identificacién Tributaria {NIT) N° 1020579023 e inscrila en el Registro de Comercio
de Bolivia mediante Resolucion Administrativa DGSA N7 | de 28 de febrero de 1978,
actudlizada por FUNDEMPRESA con la Matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 medionie Resolucion Suprema N° 207440, protocolizada el 21
de julio de 1990, el Gobiemno de Bolivia otorgd a la Sucursal una concesion para &l
aprovechamiento de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguilas en el
Departamento de La Paz, con el objetivo de generar y transmitic energia eléctrica en
cadlidad de servicio publico, sin caracter de exclusividad. El plazo de la concesion es
por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.
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Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembre
de 1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la
concesion original, con el propdsiio de adecuarla a las disposiciones de la Ley de
Electricidad promulgada el 21 de diciembre de 1994, La Ley N° 1604 de 31 de
diciembre de 1994, denominada "Ley de Electicidad", establece que las empresas
eléctricas en el Sistema Inferconectado Nacional deben estar desagregadas en
empresas de generacion, transmisiéon y distribucién y dedicadas a una sola de estas
actividades. COBEE a partir de dichas meodificaciones quedd dedicada
exclusivamente a la actividad de generacidn de electricidad.

En ia Resolucion Suprema N° 215474, se establecio un periodo de catorce anos
computados a partir de la promulgacion de Ia Ley de Eecticidad, para la transicién
del régimen tarifario de COBEE esiablecido en el Codigo de Electricidad al normado
en la indicada Ley, siendo asi que a partic del 22 de diciembre de 2008, COBEE
comenzé o formar parte del denominado Mercado Elécirico Mayorista {MEM)
creado por la Ley de Electricidad.

El Decreto Supremo N° 0724 de 6 de diciembre de 2010, establece que todas las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de
servicios bdsicos, otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a portir de la
aprobacion de dicho Decreto Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, transformandose automdaticamente en Autorizaciones Transitorias Especiales,
en tanto se redlice su migracion de acuerdo a la nommativa sectorial a emitirse. A
esto Yltimo, aln no se ha socializado el proyecto de la nueva ley de electiicidad.

Prdacticas contables significativas
Bases de presentacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros fueron preparados de conformidad con los
principios de contabilidad generalmente acepiados en Bolivia. Por resolucién de este
Colegio, en caso de ausencia de pronuncidamientos técnicos especificos en el pais,
se adoptan algunas Normas Intemnacionales de Informacion Financiera (NIIFs).

Siguiendo la recomendacion incluida en la Resolucion N° 01/2008 del Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad {CTNAC]), enitida el 11 de enero de
2008, y lo establecido en la Resolucidn Normativa de Direclorio N° 10.0002.08 del
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de enero de 2008, la Sociedad
tomo la decision de aplicor desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones
establecidas en las Normas de Contabilidad N° 3 v N° 4, aprobadas en el mes de
septiembre de 2007.
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Ambito de consolidaclén

De acuerdo cen la Norma de Conlabilidad N° 8 {'NC 8"} emitida por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores (Contadores
PUblicos) de Bolivic, los estados financieros han sido consolidados con 1os
comespondientes estados financieros de su sociedad controlada:

» Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited -
Sucursal Bolivia (COBEE - Sucursal Bolivig).

Uso de estimociones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados requiere que la Gerencia readiice estimaciones vy
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 os montos de
ingresos y gastos del gjercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones
redlizadas. Las dreas de mayor importancia que requieren la ufilizacion de
estimaciones, son aquellas relacionadas con la recuperacion de activos de larga
vida. Los resultados reales pueden diferir de los estimaciones reclizadas por la
Gerencia. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

Si en el future las estimaciones realizadas, que estdn basadas en el mejor juicio hecho
por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con relacion o los
montos reales, las estimaciones originales serén modificadas en el afio que
corresponda.

Conslderacién de los efectos de la inflaclon

En cumplimiento a la normativa local vigente, los eslades financieros de la
Compaiiia al 31 de enero de 2012 estdn reexpresados en moneda constante, y para
ello se siguieron los lineamientos sstablecidos por la Norma de Contabilidad N° 3
Revisada y Modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad
del Colegio de Auditores de Bolivia, que contempla el gjusie de los estados
financieros a moneda constante, ulilizando como Unico indice la vanacion de la
Unidad de Fomento de Vivienda (UFV),

Los pronunciamientos locales requieren que los montos de los estados financieros
estén reexpresados en moneda constante, para lo cudl se computan los resuliados
po efectos de la inflacidn de cuentas patimoniales v de rubros no monetarios. El
efecto de estos gjustes se expone en la cuenta "Ajuste por Inflacion y Tenencia de
Bienes™ {AlTB} del estado de ganancias y pérdidas.
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Segun se establece en Ia Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada, los
valores de los rubros del estado de ganancias y pérdidas deben ser reexpresados a
moneda constante. La Compania ha preferide mantener los valores hisiéricos vy sélo
obtener el resultado en moneda constante a través de la cuenta “Ajuste por
Inflacidn v Tenencia de Bienes", procedimienio qgue no origina una distorsion
significaliva en la expresion del resultado del aio.

El indicador al 31 de enero de 2012, fue de Bs 1.72860 por UFV.
Transaccliones entre sociedades Incluidas en la consolldaclén

En el proceso de consolidacion se han eliminado todos los saldos, fransacciones y
resulicdos significativos entre sociedades consolidadas.

Los saldos generados por transacciones entre sociedades que integran el ente
consolidado fueron eliminados a fin de exponer solamente en los estados financieros
los saldos provenientes de operaciones redlizadas con terceros cjenos al ente
consolidado.

Los estados financieros de las seciedades conifroladas al 31 de enero de 2012, han
sido preparados de acverdo con criterios similares a los de la sociedad controlante.

Transacciones en moneda exiranjera

La contabllidad de la Compafiia y sus subsidiarias es llevada en moneda local
(bolivianos) vy las operaciones redlizadas en otras monedas, se convierten a bolivianos
al tipo de cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacidn. El efecto de esta
conversidn se expone en la cuenta "Diferencias de Cambio”. A Ia fecha de cierre de
cada gjercicio, los activos y pasivos en moneda extranjera se convierten a bolivianos,
en funcidn al tipo de cambio oficial de venta vigente a esa fecha. Bl tipo de cambio
oficial de venta del ddélar estadounidense vigente al 31 de enero de 2012, fue de Bs
6.96.

Ejerciclo

El computo de los resultados de operacidon para esia actividad, se efectia en forma
anual entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de cada ario.

Clasificacion de los activos y pasives entre corrientes y no corientes
En el Balance General adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcidn de sus
vencimientos entre corrientes, aguellos con vencimiento igual o inferior a doce

meses, y no corrientes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de la
fecha de ciemre de los estados financieros.
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Principales criterios de valuacidn
Los principales criterios de valuacion utilizados por la Compaiiia son los siguientes:
Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal mds los intereses
devengados ala fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanentes comrresponden a por certificados de  aportacion
telefénica en la Cooperativa de Teléfonos, se valban a su costo de adquisicion
gjustados por inflacién a la fecha de cierre.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas
emitidas mensualmente comrespondientes a clientes por contrato y clientes del
mercado spot.

Inventarios

Los marteriales y suministros estén valuados a su costo de adquisicién, reexpresados
en funcion a la monsda de origen en la que fueron adguiridos y ajustados por
inflacién al cierre de cada afo.

Activo fljo, neto
Produccion y transmisién

Al 31 de enero de 2012, los actives fijos de produccidn y transmisidon corresponden a
terenos, obras hidrdulicas, edificaciones, maquinaria y equipos que se presentan a
valores histdricos revaluados determinados por un perito independiente. Los valores
resultantes del informe de revallo 1écnico fueron incluidos en los estados financieros
al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los
accionistas el 29 de abril de 2010. Consecueniemente, al 31 de enero de 2012, los
valores de los activos fijos se presentan a valores revaluados gjustados por inflacion
desde la fecha del revalUo. Las adquisiciones posteriores se presentan a su costo
histérico ajustado por inflacién a la fecha de cierre,

Las depreciaciones se calculan tfomando en cusnia los resultados del revalio
técnico que extendid la vida Util de los bienes, las tasas anuales de depreciacion a
partir del 1° de enero 2010 son |as siguientes:
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Tasas Tasas

reguladas revaluadas

Edificios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Rueddas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisidn 3.3% 3.82%
Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipo de comunicacidon 67% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valvan al costo y son reexpresadas por efecto de Ia inflacién al
cierre de cada aio.

Propiedad general

Los bienes de propiedad general conforman activos fijos no revaluados, estan
valuados a su costo de adquisicidn y reexpresados por efecto de la inflacidn.

La depreciacion de los aclivos fijos de propiedad generat fue calculada hasta el 31
de enero de 2012 por el método de linsa recta aplicando tasas anuales establecidas
en la Resolucion DINE N° 002/91 de la Direccidén Nacional de Eleciricidad.

Los rnantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras gue no extienden la vida
Util de los bienes, son cargados & los resultados del ejercicio en que se incurren.

El valor en litros y la depreciacidn acumulada de los activos fijos vendidos 6 retirados
se descargan de las respectivas cuentas, v la ganancia 6 pérdida resultante se
afribuye a los resultados del ejercicio en el gue se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.

Provision para indemnizaciones

La provisidon para indemnizaciones se conslituye para todo el personal por el total del
pasivo devengado al ciere de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales
vigentes el personal, franscurridos tres meses de antigledad en su empleo ya es

acreedor a la indemnizacion equivalente a un mes de sueldo por afo de servicio o
duodécimas segln corresponda, incluso en los casos de retiro voluntario.
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Asimismo, se establece aque los trabajadores que hayan cumplido cinco afcs de
trabbajo de manera continug podrdn o simple solicitud escrita y sin necesidad de olro
requisito exigir al empleador el pago de los guinguenios consolidados, este pago
debe efectuarse en un pago Unico en un plaze de treinta dias computables a partir
de la solicitud y sera calculado en base al promedio del total ganado de los Ultimos
tres meses anteriores o la solicitud de pago. En base a la rofacion normal del
personal, esta provision es considerada no corriente.

Patrimonio netfo

Las cuentas de patrimonio nefo se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.d.
El efecio de la reexpresidon de la cuenta "Capital Pagado” se expone en la cuenta
“Ajuste de Capital” y la reexpresidn del ajuste de las reservas y "Aportes Adicionales”
se reconocen en la cuenta "Ajuste de Reservas Patrimoniales”, la “Reserva para
Revalio Técnico" al igual gue la cuenta de "Resultados Acumulados” se reexpresa
en Su propia cuento.

Reconocimlento de Ingresos

COBEE - Sucwursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en
funcion a la potencia firme disponible y reconocida para el mercado eléctiico y de
las inyecciones netas de energic al sisiema interconectado nacional.

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relacionadas con transacciones que
involucran un cierto grado de incerdidumbre y que pueden presentarse como
consecuencia de un suceso futuro. A efectos de la contabilizacion y exposicion de
esios pasivos contingentes se toman en cuenta los criterios establecidos en las
normas internacionales de contabilidad:

fi) Contingencia Remota, como aquella obligaciéon que no tiene posibilidades de
ocurrencic;

{i) Contingencia Posible, como aqguella obligacion cuyas posibilidades de
ocurmrencia alcanzan hasta en un 50%: y

(i) Contingencia Probable, como aquella obligacidn cuyas posibilidades de
ocurrencia sobrepasan el 31%.

Detalle de los principales rubros

Al 31 de enero de 2012, la composicion de los principales rubros es la siguiente:
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4.a. Bancos (Fondos restringidos)
31/01/2012

Bs

Bancos de Credito §.A. {BCP) 13,197,906
13,197,906

La cuenta corresponde a fondos resfringidos (fideicomise) cuyo propadsito principal es
garantizar el pago de intereses y capilal relacionados con las deudas financieras

(conos).

4.b.  Otras cuentas por cobrar

31/01/2012

Bs
Fagos adelantados {*} 19.963.012
Cuentas del personal 128,028
Cuentas varnias por cobrar 20,691,131
40,782.171

(*) Comesponde principalmente a seguros pagados por adelantade e impuestos por

compensar.
4.c. [nventarlos
31/01/2012
Bs
Materiales y repuestos 5,763,281
Materiales en transito 664,862
4,428,143
Previsidn para obsolescencio [519.533)
5,208,610
.d. Activo fljo, neto
31/01/2012
Bs
Produccion 2,398,522,141
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Transmisidon 247,888,081
Obras en curso 6,318,437
Propiedad general 107,832,501
2.760,561,160
Depreciacidon acumulada {217,582.507)
2,542,978,653

Al 31 de enero de 2012, la depreciacién corgada ¢ resultados asciende a Bs
5,886,436.

Deuda financlera

Tasa de interés

efectiva Yencimienlo y descripcion 31/01/2012
Bs
Poretbn Coglente
COBEE - Sucursal Bolivia
Bonco lhercontl al 5.54TRE ("} Timeshrales Vencimienlo mayo de 2014 3,509,244
jonal
Bonco Nocional de o) 4.75+IRE "} Mensudles Venclmiento mayo de 2014 2,530,909

8olivia 5.A -

Vencimienio ociubre 2014, o lo
Banco BISA S.A. c) 6 Semesirales fasa &% los primeros 2 anos, a padic 2,124,000
del 3 aono TRE +5%

8,164,153
» Emisibn de valores de oferla
-Ct : L
Bonos - C tranch d) 8.25 June3s, 2012 pUblico "BONOS COBEE 69.600,600
_ 69.600.000
Total porcién corrlente 77,764,153
Porcién no Corrlente
COBEE - Sycursal Rollvia
Banco Mercantil "
Sonta Cruz a) 5.5+1RE (°) Tdmestrales vencimignto rmayo de 2014 5,263,866
Banco Nacionol de
Boli\jg acton D) 4.75¢1RE () Mensuales Vencimiento mayo de 2014 3,143,638

vencimienio ociubre 2014, o lo
Banco BISAS.A. c) 6 Semestrales lasa 6% log primeros 2 0Aos, a paric 4,248.000
del 3 Ao TRE +5%

12,675.502
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Sepl 18 2013,
, . 5epl 13,2014 y Emisidgn de valores de  otstlo
Bonos - COBEE | o 94 Sepl. 8, 2015, puiico “8ONOS COBEE I 142004820
frespecivomeanis)
Fel, 18. 2014, Feb,
Bonos - COBEEN - 5.65y°% 2, 2017 vy Enero 18, Emisidn  de  valoes de  oferio 96,250,000
Senes A, By C {respectivenenig) 2020 puUblico “"BONDS COBEE ™ i
{respecivomente)
238,354,830
Total Porctén no corrlente 251,030,382
Bonos—- COBEEN - g] frima por emisién de Bonos 18,520,805

Senes A, By C

al

El 24 de diciembre de 2008 se negocio con el Banco Mercantil Santa Cruz un
préstamo adicionot por cinco ofos de USH 4.5 millones con una fasa de interés
de TRE mas una diferencia de precios enire la oferio v 1a demanda de 5.5%. &
préstamo es pagadero en cuotas trimestroles.

gl 2 de mayo de 2008, el Bance Nacional de Bolivia concedid a la Companic un
préstarao e US$ 2 millones o 66 meses a ung toso de TRE mas una diferencia de
precios enire Ig oferta v lo demanda de 4.75%. B préstamo es pagodero en
cuoias mensuoles; la primerda cuoia vencico el 28 de noviembre de 2008.

€1 13 de oclubre de 2009, la Compahia suscrbic un préslamo por 5 anos con el
Banco BISA parg pagar el préstamo al Bonco de Crédito. £l préstomo tiene un
monio de capitcl de US$ 1.5 millones con un interés del &%, La primera cuota
vencid el 14 de abrit de 2010,

El 15 de julio de 2005, la Compaiia suscribié una colocacion de bonos de US$ 30
millones en el mercado financiero poliviano. La colocaciéon de bono e divide en
ires tramaos de US$ 10 millones cado uno, con vencimientos el 30 de junio de 2008,

2010 y 2012, respectivamente. Las 1asas oplicables o cada iramo son de 7%,
8 75% v 9 3%

La colocacion concluyd el 30 de diciembre de 2005 La Companic utilizé los
ingresos provenienies de la colocacidon en gastos de capital, restructuracion de la
deuda y pago de préskamos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de colocacidn de bones, la Compania estd
imposibilitado de declorar la disiribucidn de dividendos en el caso de U posible
no cumplimiento con las obligaciones de kb Compofiia bajo tos terminos de o
colocacion y cuando existe un asunio de no cumgplimienio que ocasione que lq
Compania viole sus obligaciones bajo los iéminos de colocacidon, La Compahio
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estd también obligado o segregar en un fondo de fideicomiso un monto
equivalente a 1/6 de lo cuota de inlerés acumulada actual de los ingresos por
cobro a sus clientes.

El 14 de oclubre de 2008, la Compafia suscribio una colocacion adicional de
bonos por USE 25 millones, con una madurez de fres cuctas el 18 de septiembre
de 2013, 13 de sepliembre de 2014 v 8 de septiembre de 2015. La tasa de interés
aplicable es de 9.40% y los compromisos aplicables o esia colocacidon son
similares a aqguelios de la calocacidn del afio 2005. Al 30 de septliembye de 2011,
se suscribieron US$ 20.4 millones de la colocacion.

El 11 de marzo de 2010, lo Compania suscribié una colocacidon adicional de
bonos de US$ 7.5 millonies v Bs 44.1 miltones en el mercado financiero boliviane.
La colocacidon de bonos se divide en Ires tramos de US$ 4 millones, US$ 3.5
millones y Bs 44,15 millones con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de
febrero de 2017 v 18 de enero de 2020, respectivameante. Las tasas aplicables de
interés para cada framo son de 5%, 6.5% v de %%.

En la colocacion de la emision de bonas COBEE Il se obtuve una prima por
encima de su valar nominal, Este importe se lo esld amortizando mensualmente v
se lo horda hasta el vencimiento de dicha emisién. El saldo al 31 de enero de 2012
es de Bs 18,520,805.

Cargus fiscales y sociales

31/01/2012

Bs

IUE por pagar 30.552.816
IVA déhito fiscal 3,578,474
Retencionss 7,383,385
Provisicn pora primas 250,346
Provision para aguinaldos 282.144
Cargas socigles por pagar 3,275
42,057,460

Patrimonio

Capltal pagado

Al 31 de enero de 2012 el capital pagado y emifide de la Sociedod es de Bs
438,928,000; dividido en 189 acciones.
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El valor pairimonial proporcional de cada accidn al 31 de enero de 2012 es de Bs
14,291,632.

Reserva por revallo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizé la valuacion de los
activos fijos de la Compania determinando un nuevo valor de mercado del actlivo
fijo de US$ 335,421,100; lo cual incrementé el valor del activo en US$ 158,570,351
equivalentes o Bs 1,121,092,382 al tipo de cambio de Bs 7.07 con abono a la cuenta
Reserva por Revalio Técnico. Al 31 de diciembre de 2011 se did de baja el valor del
revallo de los activos relacionados con la Linea Kenko - Chuguiaguillo a ser
transferidos a ENDE por 85 8,378,457 -

Fondo de Establlizacién

El Fondo de Estabilizacidon estd compuesto por la cuentas individuales de cada
Agente Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de cada
distribuidor gue corresponden a las diferencias entre precios de mercado de energia
(precios de las fransacciones "spot”) y precios estabilizados (precios de aplicacién),
en la proporcion a su participacion de fransacciones econdmicas en el Mercado de
Electiicidad Mayorista (MEM). La caracierdstica principal de esle fondo es que las
diferencias no son convertidas a ingreso/gasto en un momento dado, es decir ellas
no son pagadas o cobradas, simplemente son compensados con  futuras
operaciones de generacion.

La Compaiiia registra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de
Estabilizacién su ingreso de operacion en base efectivo por los precios de aplicacion
definidos por la Autoridad de Control Socidl y Fiscalizacién de Electricidad (AE). Por lo
tanto. el balance del Fondo de Estabilizacién del Mercado Eléctrico Mayorista [MEM)
que es resulfado de la diferencia entre los precios de aplicacién y los precios “spot”
Nno es reconocido como ingreso; pero es consideradoe en el cdlculo del Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas (IUE). B balance del Fondo de Estabilizacién es
ftuctuante y tiende a cero en el tiempo. Al 31 de enero de 2012 COBEE parlicipo en
el Fondo de Estabilizacion dsl Mercado Eléctrico con Bs 238,639,

Contingencias

Amparo Constituclonal por supuesta elevacién no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una institucidn civico cultural sin fines de lucro (“Recurrente”)
instaurd un Recurso de Amparo Constitucional contra COBEE Sucursal por |a supuesta
elevacion de iarifas de suministro de energia eléctrica sin previa aulorizacién del

gobierno municipal de la ciudad de La Paz. El 20 de febrero de 1987, la Corte
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Superior de Distito de Lo Paz declard improcedenie el Recurso. Este fallo fue
revocado por ta Corte Suprema de Justicia, declarando procedente el Recurso de
Amparo Constitucional, concediendo a favor de la Recumente o tutelo
constilucional, pero sin la determinacion de cuantia alguna.

El 26 de sepfliembre de 1989, la Corte Superior de Distrito de La Paz, dispuso que ante
la falta de determinacién en el fallo de la Corte Suprema de Justicia de la suma
liguida y exigible o favor de la Recurrente, la cuantia de la mismma debe ser
establecida en juicio de conocimiento, para lo cual se requiere que la Recurrente
formalice la comrrespondiente demanda judicial, aspecto que ¢ la fecha no ha
sucedido.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demandaq, pero
la Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademdés de poder
recurrir o las instancias de apelacién previsias en la legislacion vigente, este no
tendria un impacto significativo sobre su situacidn patimonial y financiera.

Revision ordinaria de tarifas 2004 - 2008

Fijacion Tarifaria 2006-2008: La Superintendencia de Electricidad {actual Autoridad de
Fiscalizacién y Control Social de Electricidad) emitid la Resolucidn SSOE N° 211/07 de 5
de julio de 2007 por la gue fij6 las tarifas de suministro de electiicidad para el periodo
2006-2008. B 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocatoria, mismo
que fue aceptado parciaimente mediante Resolucién SSDE N° 335/2007 de 8 de
noviembre de 2007. €l 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrquico
anfe la Supertintendencia General del SIRESE, medianie Resolucidn Administrativa N°
1833 de 1° de agosio de 2008, la Superintendencia General del SIRESE confirmd la
Resolucidn N° 335/07. EH 5 de noviembre de 2008, COBEE presertd ante la Corte
Suprema de Jusiicia la Demanda Contencioso Adminisirativa, estdndose
actualmente a la espera de ingreso a Sala Plena para Seniencia. Con relacién a lo
demanda y considerando gue no se produzca una pérdida derivada de la misma,
no se ha registrado pasivo para cubrir dicha confingencia.

Revisién tarifaria 2004 -2008

£l 9 de abril de 2010 COBEE fue notificada por la Autoridad de Fiscalizacidn y Control
Social de Electricidad - AE (antes Superintendencia de Electricidad) mediante las
Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10 ambas del 1° de abril de 2010. La primera
aprueba los Valores Base de Tarifas, ingresos y egresos para la revision ordinaria de
arifas de la gestidn 2008 y la segunda determina un excedente en la vlilidad
promedia en el periodo tarifario 2006 — 2008 por un importe de US$7,383,200,
estableciendo que este excedente sea considerado en lo cuento de COBEE en el
Fondo de Estabilizacién del Mercado Mayorista creado mediante Decreto Supremo
N® 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resolucion N° 098/10 ya no ha sido objeto
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de impugnaciéon desde el mes de agosto de 2010, debido a que la AE ha ratificado
el cardcter preparatorio © de mero trémite de dicha resolucion. Asimismo, respecto ¢
Ia Resolucién AE N° 099/10, mediante Resolucion AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declard nula la Resolucion AE N° 099/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por tanto, sus efectos hasta la fecha de su emisidon, es decir, hasta el 9
de abril de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE nofificé o
COBEE con la Resolucidn AE N° 497/2010 del 20 de octubre de 2010, en sustitucion de
la Resolucidon AE N° 099/10, determinando nuevamente un excedente en la ulilidad
promedio de tarifas de COBEE para el periodo tarifario 2006 — 2008, pero esta vez por
un valor menor al establecido en la Resolucion AE N° 099/10 de US$6,775,000.38. Esta
Resolucidon AE N° 497/10 fue impugnada por COBEE mediante un recurso de
revocatoria que fue rechazado por la AE mediante Resolucion AE N° 0071/2011 de 18
de febrero de 2011. Seguidamente, COBEE ha presenfado el Recurso Jerdrquico
respectivo de conocimiento del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

En el mes de octubre de 2011, el Ministerio de Hidrocarbuwos y Energia ("MRE")
decreté la suspension de ejecucion de los resoluciones 497/10 y 0071/11 de Ia
Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad ("AE"), por generar
distorsiones en el mercade en cuanto ¢ deudas v acreencias en el Fondo de
Estabilizacién del Mercado Elécirico. El 25 de noviembre de 2011, el MHE revocd
parcialmente la Resolucién 0071/11 de la AE instruyendo la emisidbn de una nueva
resolucion que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo a resolucion del MHE,
la AE debe pronunciarse hasta el 30 de enero de 2012.

Continuando con el procedimiento, la AE abridé un término de prueba de 10 dias
hébiles administrativos, computados del 10 al 27 de febrero de 2012.

Dados los resultados del proceso, €l mecanismo de estabilizacidon de precios vigente
y las etapas procesales aun pendienies, el asesor legal de la Compadia considera
que esta conlingencia puede clasificarse como probable por lo que no se ha
registrado ningun pasivo para cubrir la misma.

Princlpales contratos y convenios firmados por la Compafiia

Contrato cliente no regulado

A partir del 22 de diciembre de 2008, la Comparia suministra energia eléctica a un
cliente no regulado de acverdo a contrato por akededor del 30% de su produccién. El
saldo restante de produccidn (generacion energia y potencia) la vende al Mercado
Spot a precios mayores que en el mercade de contratos regulados.
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Contrato Provisién de Gas Natural

En fecha 28 de noviembre de 2008, Ia Sucursal firmd un conirato con vigencia de 1 ano
con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para la compra de gas natural
para el funcionamiento de las lurbinas y generacién de energia eléctica y consumo
propio de lo planta termoelécirica. Bl mencionado conirato fue ampliado por 2 afos
hasta el 31 de diciembre de 2013.

Linea de transmisién Kenko - Chuquiagillo

Bl Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abril de 2010 establece la incorporacién de la
Linea de Transmisidn Kenko — Chuguiaguillo al Sistema Troncal de Inferconexion (STI) del
Sistema Interconeclado Nacional {SIN]. Con caracter previo, las autoridades eléctricas v
la Compania acordaron los términos y condiciones de dicha incorporacion {Acta
VMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenio de Usufructo Temporal de la Linea
Kenko - Chuquiaguillo de 27 de abril de 2010). A la fecha, la Compania esta realizando
lcss gestiones comespondientes  para dar cumplimiento al Convenio de usufructo
temporal, dentro del marco legal vigente, entre ofras acciones, en el mes de octubre de
2011, se ha notificado o ENDE con el requerimiento de pago.

Venta de Serviclos Energéticos S.A.

De acverdo a resoluciéon de Directorio, la Compaofiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.-
Bolivian Power Company Limited en fecha 30 de Diciembre de 2011 procedid a la
fransferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. [SESA) a INKIA
Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings (Kallpa) Limited por un valor totai de US$3,400,000 -
(Tres millones cuatrocientos mil 007100 ddlares americanos).

Aspectos imposltivos

9.a.

Impuesto sobre las Utilidades de |las Empresas

De acverdo con la Ley N° 843 {Texto Ordenado Vigente} y el Decreto Supremo N°
24051 de 29 de junio de 1995, la Sucursal determina el Impuesto sobre las Utilidades
de las Empresas (IUE) aplicando la tasa vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de
cada ejercicio, gue es la resultante de gjustar la utilidad contable de acuerdo a los
criterios definidos en las disposiciones mencionaddas.



Compania Boliviana de Energia Elécirica S.A.
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Esle impuesto, que es liquidade vy pagado en perodos anuales, es compensade con
el Impuesto a las Transacciones ([T) generado en el ejercicio siguiente, hasta su

agotamiento o hasta el siguiente vencimiento del IUE.

Al 31 de enero de 2012, el IUE por pagar determinado por la Compariia alcanza a Bs
30.552.8146.

Hechos posteriores

Con posterioridad al 31 de enero de 2012 v a lo fecha de la emision de los presenies
estados financieros, no han exisfido otros eventos que deban ser revelados.

(gl M|

—_—

il
By Remfn Espinar Gdnzalo Endar 4 flﬁé Sergio Pereira
Tontodor General Ger e de Administracian y Finanzas Gerente Generol

20



Compafiia Bollvlana de Energia Eléctrica S.A
Bolivian Power Company Limited
Sucursal Bolivia

La Paz, 5 de marzo de 2012

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS DE COMPANIA BOLIVIANA DE
ENERGIA ELECTRICA S.A.- BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED -
SUCURSAL BOLIVIA POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE ENERO DE
2012.

Mediante la presente declaro que he evaluado y verificado a través de la
aplicacién de procedimientos de control que considere necesarios en las
circunstancias, la documentacién y registros contables que sustentan la
informacién detallada en los estados financieros de la Compafia Boliviana de
Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company Limited — Sucursal Balivia al 31
de enero de 2012,

En mi opinién, los estados financieros adjuntos presentan informacion confiable
sobre la situacién patrimonial, econdmica y financiera de la Sociedad al 31 de
enero de 2012 y los resultados de sus operaciones por el periodo comprendido
entre el 1ro de enero y el 31 de enero de 2012 y estan respaldados con
documentacién suficiente y pertinente.

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

7 W <
Lic. En{q/t:e A aucbﬁguez

MAT.PROF. No.CAUB-1750
MAT.PROF.No.CAULP-879
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COMPARNI(A BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. -
BOLIVIAN POWER COMPANY (Sucursal Bolivia)

Btados financieros of 31 de enero de 2012, conjuntamente con el
Dictamen del Audlitor



COMPARNIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA
BALANCE GENERAL AL 31 DE ENERO 2012

{Cilras expresadas en bolivianos - Nota 2 b)

2012
Nots
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 20,869 835
Bancos (Fondos vestringuides) 4a 13,197,906
laversiones iemporarias 350,507
Cuentas por cobrar comerciales 18,285,033
Otras cuentas por cobrar 4,b 39,269 789
Inventarios 4.0 7,102,930
128,076,000
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar Casa Mairiz 8a 131,987,731
[pversiones permanentes 446,852
Activos fijos 4.d 2.541,784,333
Cargos difenidos 124,787
_ 2644343,703
Totzl del activo 2772419733
PASIVQO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales y conirafistas 13,541,559
Dreudas financieras 4.e 77164153
Intereses por pagar - Deudz financiera 8,356,302
Cargas fiscales y sociales a1 41417184
(Oiras cuentas por pagsr 3.977.068
145,056,266
PASTYO NO CORRIENTE
Deudas finsncicras 4e 251,030,382
Prima diferidas cmision bonos 4 18,520,305
Previsién para indemmizaciones 0,606 881
280,158,068
Total del pasive 425,214 334
PATRIMONIO
Capital astgnado 5 189,145,426
Aportes por capitalizar 7 179,940,064
Ajuste de capilal 241 661 804
Reserva de reinversién & 29,744 681
Reserva por revalno teenice 1,251,586,002
Ajuste de reservas patrimoniales 449,924 066
Resultzde Acumulado .
Resuttado 5,203 236
Toksl del pirimonio 2,347,205 369
Tesal del pasivo y prrdmamin AT A1G A

Lasnotas | a 11 que se acompyimm{prman parte integrante de c3le esiado.
i . ' ’
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COMPANTA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A.
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVIA

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012

{Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.b)

2011
Nata
Ingresos
Por ventas 25,742,386
Diversas 1,045
25,743,431
Gastos de operacion (11,589,373)
Depreciacién y amortizacion (5,843,799)
Ganancia bruta 5,310,259
Otros ingresos:
Ajuste por inflacién y 1enencia de bienes 488,176
Intereses 2,338
Ouros egresos:
Intereses (2,157,245)
Diversos-neto (95)
Ganancia antes del Impuesto a las Utilidades 6,643,433
Impuesto a las Utilidades de las Empresas 10.a (1,440,198)
Ganancia neta del ejercicio 5,203,235

Lasnotas | a 11 que se acompafian forman parte integrante de esle estado.
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COMPANIA BOLIVIANA DE BNERGIA ELECTRICA SA.-
BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED
SUCURSAL BOLIVLA

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO METQ

POR LOS BJERCICIDS TERMINADOS EL 31 DE ENERO DE 2012

{Cifras expresadss en bolwands - Mota 2.b)

2072
Ajuste de
Capital Apories por Reserva pars Reserva para Ajuste del FESETVES Resultadas
asignado caplealizar relnversién revalue fecnfca capital patrimoniales Subtoisl atuoelades Totzl
Nota § Noga 7 MNota § Nita

Saldos al 1 de encro de 2011 {reexpresado) 189,145,426 179,940,064 29,144,681 1,252,95%,208 238,054,417 447,099,896 2,336,924,692 84,126,830 2,421 ,061.322

Ajustc on revalno techico (8,765,627 (8,765,627) (8.765.627)
Distrilnicion de Dividendos (17,550,000) (17,550,000)
VWE presunio sobre remeses de utilidades 2l exterior (4,801,880) (4,891 880)
Utlidad ncia de? ojercicio 51,351,045 51,361 045

Saidoy al 31 de dicionbre de 2911 (Reexpresadn) 183,145,426 179,940,064 29,744,681 1,244,193,581 138,054,417 447,090,895 1.328,169,065 113,045,995 2,441,215,060

Aguste por inflackon y tenencia de Bienes 73592511 3,607 387 2833170 13,833,068 703,115 14,536,183

Transferencia Cuenta Corriente Caso Matnz (113,749,109) {113,749, 109
Utilidad neta del periodo 5203235 5203235

Saldos «1 31 de encra de 2012 189,145,426 179,940,064 29,744,681 1_,151,536.091 141,661,804 449,924,064 2.342,002,133 5,203,236 2.347.205,369

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

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTTVO POR EL PERIODO
TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 2012

{Cifras expresadas ¢n bolivianos - Nota 2.b)

Flujo d¢ efectivo de setividades operutivas:
Ganancia neta gl cjercicio

Ajustes para conciliar los resultados del gjercicio con ) Dujo de
efectivo de operaciones,

Depreciacion de activos fijos
Psevision pars indemnizaciones

Variacidn en xctivos y pasivos corrlentes
{Incremento) en cuentas por cobrar
{Increméento) en inventarios
[ncremenio €n cuenlas por pagar & inlercses
Incsemento en deudas fiscales y sociales
Jodemnizaciones pagadas

Flujo de efectivo proveniente de actividades operativas
FluJo de efectivo de actividades de inversidn:

Movimieolo en activos fijos
Disminucidn new en inversiones lemporarias

Flujo de efectivo {ulilizado en) de actividades de inversidn
Flujo de efectivo de aetlvidades de financiamiento:

Pagos d¢ deudas
Qiros - nele

Flujo de efectivo (utilizade en) proveniente de actividades de financiamisnto
[ncremente de efective durante €l gjorcicio

Disponibilidades ol inicia del gjercicio
Dispooibilidades al cierre del efarcicio

Las notas 1 a 11 que se acompaﬁan formah parte integranty de este eftado.
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5,203,235

5,843,799
202,457

(6,022,273)
(98,173)
618,787
641,193

{951,316)

5431705

21,160
2,083

23243

(212,162)
{2,347,490)

(2,559,652}

2,901 300

40,166.44)
41,067,74)
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Compaifia Bollviana de Energla Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de enero de 2012

Naturaleza, constitucion y objeto de la Sociedad

Compaiiia Boliviana de Energia Elécirica S.A. — Bolivian Power Company Limited, es
una sociedad constitvida en Halifax — Nueva Escocia, Canadd (COBEE). con capital
enteramente privado y operda legalmente en Bolivia desde 1925 mediante su Sucursat
con personalidad juridica reconocida mediante Resolucion Suprema de 10 de julio
de 1925, denominacion actuol gprobada mediante Resolucidn Suprema de 2 de
agosto de 1967, inscrita en el Padrdon Nacional de Contribuyentes bajo el Nomero de
Identificacién Trbutaria (NIT) N° 1020579023 e inscrita en el Registro de Comercio de
Bolivia mediante Resolucion Administrativa DGSA N° 1 de 28 de febrero de 1978,
actuadlizada por Fundempresa con la Mdatricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucidon Suprema N° 207640, protocolizada el 21
de julic de 1990, el Gobierno de Bolivia otorgd & la Sucursal una concesidn para el
aprovechamiento de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el
Departamento de La Paz, con el objetivo de generar y transmitir energia eléctrica en
calidad de servicio publico, sin cardcter de exciusividad. El plazo de la concesién es
por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 vy N° 215474 de fechas 30 de diciembre
de 1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la
concesion original, con el propdsito de adecuarla a las disposiciones de la Ley de
Electricidad promulgada el 21 de diciembre de 1994. La Ley N° 1604 de 31 de
diciembre de 1994, denominada "Ley de Electricidad’, establece que las empresas
eléctricas en el Sistema Interconectade Nacional deben estar desagregadas en
empresas de generacion, fransmision y distribucidon y dedicadas a una sola de estos
actividades. COBEE a parlir de dichas modificaciones quedd dedicada
exclusivamente a la aclividad de generacion de electricidad.

En la Resolucion Suprema N® 215474, se establecid un periodo de catorce afios
computados a partir de la promulgacién de la Ley de Electricidad, para la transicion
del régimen tarifario de COBEE establecido en el Cédigo de Electricidad al normado
en la indicada Ley, siendo asi gue a portir del 22 de diciembre de 2008, COBEE
comenzd a formar parte del denominado Mercado Eléctico Mayorista {MEM)
creado por la Ley de Electnicidad.

Bl Decreto Supremo N° 0726 de 6 de diciembre de 2010, establece que todas las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de
servicios bdsicos, otorgadas con anierioridad al é de diciembre de 2010, a partir de la
aprobacién de dicho Decrefo Supremo se adecuan al ordenamiento consfitucional
vigente, transformdndose automdticamente en Aulorizaciones Transitorias Especiales,
en farto se realice su migracidén de acuerdo a la normativa sectoricl a emitirse. A
esto Ultimo, aun no se ha socializado el proyecto de la nueva ley de electricidad.

5



2.a.

2.b.

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

Notas a los Estados Financieros

Précticas contables significativas
Bases de presentacién de los estados financieros

Los presentes estados financieros fueron preparcdos de conformidad con los
principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia. Por resolucidn de este
Colegio, en caso de ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pals,
se adoptan algunas Normas Internacionales de Informacién Financiera [NIiFs).

La nomenclaturag de cuentas utilizada para la preparacion de los estados financieros
es consistente con el Sistema Uniforme de Cuentas [SUC) - Cédigo de Electricidad,
emitidas por la Autoridad Reguladora.

Siguiendo la recomendacion incluida en la Resolucion N° (01/2008 del Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC), emitida el 11 de enero de
2008, v lo estoblecido en la Resolucidn Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del
Servicic de Impuestos Naciongales (SIN), emifida el 20 de enero de 2008, la Sociedad
tomé la decisién de aplicor desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones
eslablecidas en las Normas de contabllidad N° 3 v N° 6, aprobadas en el mes de
sepliembre de 2007.

Uso de estimaclones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de confabilidad
generalmente aceptados requiere que la Gerencia redlice estimaciones y
suposiciones que afectan los montos de activos y pasivos, la exposicién de aclivos y
pasivos conlingentes 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
redlizadas. Las &reas de mayor importancia que reguieren la ulilizacién de
eslimaciones, son aquellas relacionadas con la recuperacion de activos de larga
vida. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones readlizadas por la
Gerencia. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estdn basadas en el mejor juicio hecho
por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con relaciéon a los
montos reales, las estimaciones originales serdn modificadas en el ahfo que
COMOSNONT

Consideraclon de los efectos de |a Inflacién

En cumplimiento a la normativa local vigente, los estados financieros de la
Compaiiia al 31 de enero de 2012; estén reexpresados en moneda constante, y para
ello se siguieron los lineamientos establecidos por la Noma de Contabilidad N° 3
Revisada y Modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad
del Colegio de Auvdilores de Bolivia, que contempla el agjuste de los estados
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financieros ¢ moneda constante, vlilizando como Unico indice la variaciéon de la
Unidad de Fomento de Vivienda {UFV).

Los pronunciamientos locales requieren gue los montos de los estados financieros
estén reexpresados en moneda constante, para lo cual se computan los resultados
por efectos de o inflacidn de cuentas patrimoniales y de rubros no monetarnos. Ei
efecto de estos gjustes se expone en la cuenta “Ajusie por Inflacién y Tenencia de
Bienes" {AITB) del estado de ganancias y pérdidas.

Segun se eslablece en la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada, los
valores de los rubros del estado de ganancias y pérdidas deben ser reexpresados a
moneda constante. La Compafiia ha preferido mantener 1os valores historicos y sélo
obtener el resultado en moneda constante a fravés de la cuenia "“Ajuste por
Inflaciéon y Tenencia de Bienes”, procedimiento que no origina una distorsion
significativa en la expresién del resulfado del ano.

Elindicador al 31 de enero de 2012 fue de Bs 1.72860 por UFV,
Transacciones en moneda extranjera

La confabilidad de la Compadia es llevada en moneda local (bolivianos) y las
operaciones redlizadas en otras monedas, se convierten a bolivianos al lipo de
cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacién. El efecto de esta conversion se
expone en la cuenta “Diferencias de Cambio”. A la fecha de cierre de cada
gjercicio, los activos y pasivos en moneda extranjera se convierten a bolivianos, en
funcion al tipe de cambio oficial de venta vigente a esa fecha. Los tipos de cambio
oficial de venta del ddlar estadounidense vigentes al 31 de enero de 2012, fue de Bs
6.96 por US$.

Ejercicio

B coémputo de los resultados de operacion para este tipo de sociedades, se efectia
en forma anual entre gl 1° de enero v el 31 de diciembre de cada aio.

Clasificaclon de los actlvos y pasivos entre corrlentes y no corrlentes

En el Balance General adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcion de sus
vencimientos entre corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce
meses, y no comentes, aguellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de Ig
fecha de cierre de los estfados financieros.

Principales criterios de valuacién

Los principales criterios de valuacion utilizados por la Compadia son os siguientes:
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Inversiones

Las inversiones femporarias se presentan o su valor nominal mds los intereses
devengados a la fecha de los estados financieros,

Las inversiones permanentes corresponden a por certificados de aportacion
telefonica en la Cooperatliva de Teléfonos, se valdan a su cosio de adaquisicion
gjustados porinflacidon o la fecha de ciemre.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentos por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas
emitidas mensudimente correspondienles a clientes por contrato vy clientes del
mercado spot.

Inventarlos

Los maleriales y suministros estdin valuados a su costo de adquisicion, reexpresados
en funcidn a la moneda de origen en la que fueron adquiridos y ajustados por
inflacion al cierre de cada ano.

Activos fijos
Produccién y fransmision

Al 31 de enero de 2012, los activos fijos de produccion y fransmision cerresponden o
ierenos, obras hidréaulicas, edificaciones, maquinaria v equipos que se presenian a
valores histdricos revaluados determinados por un perifo independiente. Los valores
resultantes del informe de revalio 1&cnico fueron incluidos en los estados financieros
al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprocbado por el Directorio y los
accionistas el 29 de abril de 2010. Consecuentemenie, al 31 de enero de 2012 los
valores de los actives fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacién
desde la fecha del revallo. Las adquisicionas posteriores se presentan a su costo
histérico ajustade porinflacion ala fecha de cierre.

Las depreciacionesse calculan tomando en cuenta los resultados del revaldo
técnico que extendid la vida Uil de los bisnes, las tasas anuales de depreciacidén a
partir del 1° de enero 2010 son las siguientes:

Tasas Taiscis

reguladas revaluadas

Edificios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisién 3.3% 3.82%



3.d.2

3.d.3

3d.e.

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

Notas a los Estados Financieros

Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipo de comunicacién 67% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valban al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacion cl
cierre de cada ano.

Propledad general

Los bienes de propiedad general conforman activos fijos no revaluados, estén
valuados a su costo de adquisicion y reexpresados por efecto de la inflacion.

La depreciacion de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31
de enero de 2012 por el método de linea recta aplicando tasas anuales establecidas
en la Resolucién DINE N° 002/21 de la Direccidn Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no exiienden la vida
util de los bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incuiren.

El valor en tibros vy la depreciacién acumulada de los aciivos fijos vendidos 6 refirados
se descargan de las respectivas cuentas, y la ganancia ¢ pérdida resuliante se
atribuye a los resultados del gjercicio en el que se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.
Provisién para Indemnlzaciones

La provisidn para indemnizaciones se constiluye para todo el personal por el total del
posive devengado al cierre de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales
vigentes el personal, transcurridos tres meses de anligledad en su empleo ya es
acreedor a la indemnizacién equivalente a un mes de sueldo por afo de servicio o
duodécimas segin corresponda, incluso en los casos de retiro voluntario.

Asimismo se establece que los trabajadores que hayan cumplido cinco aios de
trapgjo de manera continua podran a simple solicitud escrita y sin necesidad de ofro
requisito exigir al empleador el pago de los guinguenios consolidados, este pago
debe efectuarse en un pago Unico en un plazo de treinta dias computables a partir
de la solicitud y serd calculado en base al promedio del total ganado de los Ultimos
tres meses anteriores a la solicitud de pago. En base a la rotacion normal del
personal, esta provisidn es considerada no corriente.
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Patrimonio neto

Las cuenfas de patimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.c,
El efecio de la reexpresion de la cuenta "Capital Asignado” se expone en la cuenta
“Ajuste de Capital” v la reexpresion del gjuste de  las reservas se reconocen en la
cuenta "Ajuste de Reservas Pahlimoniales”, la "Reserva para Revalbo Técnico” al
igual que la cuenta de “Resultados Acumulados” se reexpresa en su propia cuenta,

Receoneclimlenlo de Ingresos

La Compania reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcidn a la
potencia firme disponible v reconocido parc el mercado eléctrico v de las
inyecciones netas de energia al sistema interconeciado nacional.

Paslvos contingenles

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relacionadas con tfransacciones gue
involucran un cierto grado de inceriidumbre v que pueden preseniarse como
consecuencia de un suceso futuro. A efectos de la confabilizacion v expasicion de
esios pasivos cantingentes se toman en cuenta los criterios establecidos en las
normas interncicionales de contabilidac:

(i} Contingencia Remota, como aguella obligacion que no tiene posibilidades de
acurrencia;

(i) Contingencia Posible, como oaguella obligacion cuyas posibiidades de
ocurrencia alcanzan hasta enun 50%: y

(i) Coniingencia Probable, como aguella obligacidn cuyos posibilidedes de
ccuirencia sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros

Al 31 de enero de 2012, ka compasicion de los principales rubros es la siguiente:
Bancos (Fondos resiringidos)

La cuenta corresponde a fondos restingides [fideicomiso) cuyo propdsito principal es

garantizar el pago de infereses y capital relacionades con las deudas financieras
(bonos).

31/01/2012

Bs
Bancos de Crédito S.A. (BCP) 13,197,206

13,197,904
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4.b Ofras cuentas por cobrar

31/01/2012

Bs
Pagos adelantados *) 19,963,012
Cuentas del personal 128,028
Cuentas varigs por cobrar 19,178,749
39.269.789

(*) Corresponde principalmente a seguros pagados por adelantado e impuestos por

compensar,
4.c. Inventarios
31/01/2012
Bs
Materiales y repuestos 6,957,601
Materiales en trdnsito 664,862
7,622,463
Previsidon para obsolescencia [519,533)
7,102,930
4.d. Acfivofijo, neto
31/01/2012
Bs
Producciéon 2,.398,522.141
Transmision 247,888,081
QObras en curso 5124117
Propiedad general 107,832,50]
2.75%9,366,840
Depreciacion acumulada [217.582,507)
2,541,784,333

Al 31 de enero de 2012, la depreciacion cargada a resultados asciende a Bs
5,843,799.
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Deuda financiera

Tosa de
interés
Bonco efeclivo Vencamien‘o v dascripcicn 31/0i /2002
Bs
Parcidn Corriente
COBEE - Sucursal Bolivio
Bonco ercantl SOMG ) s5i1RE (4 Wimeshiales Yencimienlo moyo de 2014 3,509,244
Banco Nocioncl de b) 475¢TRE (%) Mensuales Vencimiento moyo de 2014 2,530,909
Bolivia S.A-
vancimiento ociubre 2014, alo taso &% 05
Bonco BISA 5.4, c) & Semesiroles primaros 2 eAcs, & pertic del 3 ono TRE +5% 2.124.000
8,164,153
Zmisdon de volores de oierta publica
8onos - C fronch d} 825 Junedo, 2012 SBONOS COBEE" 69.600,000
6%,600.000
Total Devdas Fingneleras Porcién Comente 77,764,153
Porcidn No Comiente
COBEE - Sucursal Bolivia
il &,
Sonco MRrConilSania  q) sseRe | Iimestrales vencimients mayo de 2014 5,243,866
gg?ﬁg Naclanol de b] 475+TRE [*] Mensuales Vencimienio moyo de 2014 3.163.634
Vencimignlo oclubre 2014, ala 1asa 6% los
A, o - . ;
Bonco BiSA 3. o ¢ semestrotes pAMeros 2 onos, o portic el 2 ano TRE +5% 4248000
12,675,502
Sept 13, 2003
_ Sept. 13,2014y Emisibn de volores de oferlo putlica
Bonos - COSEEN &l 9.4 Sept. 8, 2015, "BONOS COBEE II” 142,004,820
[respechvamentsa)
5.65y9 Fed. 18, 2014, Feb.
Bonos - COBEE Il - Series e . 2,2017 y Enero 18,  Emisidn de wvolotes de afeda  pdblico
ABYC ) respectv 2020 “BONOS COBEE II” 96.350.000
amenie) ,
(respechivamenis)
238,354,880
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Total Deudes Fnancleras Porcidn  no

Bonos — COBEE (Il - Seriesh] g) Primas dHeridas por emision de Bonos 18,520,805
AdyC

{*) TRE = 0.39, ol 31 dle enero de 2012

a] El 24 de diciembre de 2008 se negocié con el Banco Mercantil Santa Cruz un
oréstamo adicional por cinco aros de USH 4.5 millones con una tasa de interés
de TRE mds una diferencia de precios entre la oferta y la demanda de 5.5%. El
préstamo es pagadero en cuotas frimestrales.

b) El 2 de mayo de 2008, el Banceo Nacional de Bolivia concedié o la Compaia un
préstamo de US$ 2 millones a 66 meses a una fasa de TRE mds una diferencia de
precios enfre la oferta y la demanda de 4.75%. El préstomo es pogadero en
cuatas mensudles; Io primero cuota vencia el 28 de noviermbre de 2008.

¢} Bl 13 de octubre de 2009, o Compania suscribid un préstamo por 5 anos con el
Banco BISA pora pagar el préstamo ol Banco de Crédita. El préstamo tiene un
monto de capital de US$ 1.5 con un interés del 6%. Lo primera cuota vencid el 14
de abiil de 2010.

d) El 15 de julio de 2003, la Comparia suscribid una colocacion de bonos de US$ 30
rmillones en el mercado financiero bolivicno. La colocacion de bono se divide en
fres framos de US$ 10 millones cada unag, con vencimientos ef 30 de junio de 2008,
2010 y 2012, respectivamente. Las fasas aplicables ¢ cada framo son de 7%,
825% vy 9.5%.

La colocacion concluyd ef 30 de diciembre de 2005, La Compania utilizd los
ingresos provenientes de [a colocacidn en gasios de capital, restructuracion de la
deuda y pago de préstomos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de colocacidn de bonos, la Compafia estd
imposibilitoda de declarar la distribucidn de dividendos en el caso de un posible
no cumpelimiento con las obligaciones dg la Compafiia bajo los términos de la
colocacion y cuando existe un asunto de no cumplimiento que ocasione gue la
Compariia viole sus obligaciones bajo los términos de colocacidn. La Compafia
estd también obligada a segregar en un fondo de fideicomiso un monto
equivalente a 1/6 de la cuota de interés acumulada actual de los ingreses por
cobro ¢ sus clientes.

e) El 14 de octubre de 2008, la Compania suscribid una colocacién adicional de
bonos por US$ 25 millones, con una madurez de tres cuotas el 18 de septiembre
de 2013, 13 de septiembre de 2014 v 8 de sepliembre de 2015, La tasa de interds
aplicable es de 9.40% vy los compromisos aplicables a esta colocacién son
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similares a aquellos de la colocacion del afio 2005. Al 31 de enero de 2012, se
suscribieron US$ 20.4 millones de la colocacion.

El 11 de marzo de 2010, la Compania suscribié una colocacién adicional de
bonos de US$ 7.5 millones y Bs 44.1 millones en el mercado financiero boliviano.
La colocacion de bonos se givide en tres tramos de US$ 4 millones, US$ 3.5
millones y Bs 44.15 millones con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de
febrero de 2017 y 18 de enero de 2020, respectivamente. Las tasas aplicables de
inferés para cada framo son de 5%, 6.5% y de 9%.

En la colocacién de la emision de bonos COBEE Il se obtuvo una prima por la
venta de los bonos encima de su valor nominal. Este importe se lo estd
amortizando mensualmente vy se lo hard hasta el vencimiento de dicha emisidn.
El saldo al 31 de enero de 2012 es de Bs 18,520,8095.

Cargas fiscales y sociales

31/01/2012

Bs

IUE por pagar 29,912,540
IVA débito fiscal 3,578,474
Retenciones 7.383,384
Provision para primas 289,144
Provision para aguinaldos 250,365
Cargas sociales por pagar 3,277
41,417,184

Patrimonio

Capital asignado

La Resolucion Administrativa N° 06700/98 del 28 de enero de 1998, emitida por el
SENAREC autoriza el importe de Bs 189,145,426 como capital asignado de la Sucursal
en Bolivia,

Aportes por capitalizar

En fecha 25 de julio de 2008, en Junta de Directorio se aprobd la transferencia de
Bs 179,940,064, comespondientes a la cuenta por pagar con Casa Malriz al 31 de
diciembre de 2007. En cumplimiento a lo dispuesto por la referida Junta de Directorio,
la transferencia se hizo efectiva el 1° de enero de 2008 como un “Aporte por
Capitalizar.
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Reserva para reinversién

Bl 9 de octubre de 1998, el Directorio de Casa Matrz aprobd la reinversion de la
totalidad de las utiidades de la gestion 1998 de la Sucursal en el pais.
Consiguientemente, al 31 de diciembre de 1998, se contabilizaron Bs 292,744,681 en la
cuenta "Reserva de Reinversidn” en el patrimonio neto de la Sucursal.

Reserva por revallo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizd I valuacion de los
activos fijos de Ja Sucursal determinando un nuevo valor de mercado del activo fijo
de US$ 335,421,100; fo cual incrementé el valor del aclivo en US$ 158,570,351
equivalentes a Bs 1,121,092,382 al tipo de cambio de Bs 7.07 con abono a la cuenia
Reserva por Revaluo Técnico. Al 31 de diciembre de 2011 se dié de baja el valor del
revallo de los activos relacionados con la linea Kenko — Chuguiaguillo a ser
fransferidos a ENDE por 8s 8,378,457.

Partes relacionadas
Cuentas por cobrar - Casa Matriz

Al 31 de enero de 2012, el saldo devudor de la cuenta Casa Matriz coresponde
principalmente ¢ transferencias de utilidades reatizadas por la Sucursal.

Servicios Energéticos S.A. y Fundacién COBEE

Al 31 de enero de 2012, la Sucursat mantiene operaciones activas y pasivas con
Servicios Energéticos S.A. (SESA) vy con Fundacion COBEE, dichas operaciones en su
conjunto no se consideran significativas en relacién a la Sucursal. Las operaciones
gue se maniienen con SESA incluyen cuentas por cobrar por concepto del pago de
la deudao de esta con fondos de la Sucursal.

Fondo de Estabilizacidn

Bl Fondo de Estabilizacion estd compuesto por la cuentas individuales de cada
Agente Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de cada
distribuidor que corresponden a las diferencias entre precios de mercado de energia
{precios de las transacciones "spot”) y precios estabilizados {precios de aplicacion),
en la proporcion a su participaciéon de transacciones econdmicas en el Mercado de
Eleclricidad Mayorista (MEM). La caracteristica principal de este fondo es que las
diferencias no son convertidas & ingreso/gasio en un momento dado, es decir ellas
no son pagadas o cobradas, simplemente son compensados con  fuburas
operaciones de generacion,

La Compania registra tos ingresos y gastos correspondientes al Fondo de
Estabilizacion su ingreso de operacién en base efective por los precios de dplicacion
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definidos porla Autoridad de Control Social vy Fiscalizacion de Eleciricidad {AE). Por lo
tanto, el balance del Fondo de Estabilizacién del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
que es resultado de la diferencia enfre los precios de aplicacion y los precios “spot”
no es reconocido como ingreso; pero es considerado en el cdlculo de Impuesto
sobre las Ulilidades de las Empresas (IUE). El balance del Fondo de Estabilizacion es
fluciuante vy tiende a cero en el tiempo. Al 31 de enero de 2012 COBEE participd en
el Fondo de Estabilizacion del Mercado Eléctrico con Bs 238,639.

Contingencias
Amparo Constlituctonal por supuesta elevaclon no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una institucién civico cullural sin fines de lucro (“Recurente”)
instaurd un Recurso de Amparo Constitucional contra COBEE Sucursal por la supuesia
elevacion de tarifas de suminisiro de energia eléctrica sin previa autosizacion del
goblerno municipal de la ciudad de La Paz. Bl 20 de febrero de 1987, la Corte
Superior de Distrito de La Poz declaré improcedente el Recurso. Este fallo fue
revocado por la Corte Suprema de Justicia, declorando procedente el Recurso de
Amparo Conslitucional, concediendo a favor de la Recurrenle la tutela
constitucional, pero sin la determinacidén de cuantia alguna.

El 26 de sepliembre de 1989, la Corte Superior de Distrito de La Paz, dispuso que ante
la falla de determinaciéon en el fallo de la Corte Suprema de Justicia de la suma
liguida vy exigible a favor de la Recurrente, la cuantia de la misma debe ser
establecida en juicio de conocimiento, para lo cual se requiere que la Recumrente
formalice la comespondiente demanda judicial, aspecto que a lo fecha no ha
sucedido.

Al momenio, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero
la Sucursal considero que en caso de producirse un fallo adverso, ademds de poder
recurtir ¢ las instancias de apelacion previstas en la legislacidn vigente, este no
tendria un impacto significativo sobre su situacion patrimonial y financiera.

Fijacidn de tarifas 2006 - 2008

Fijacidn Tarifaria 2006-2008: La Superintendencia de Electricidad {actual Avtoridad de
Fiscalizacion y Control Social de Electricidad) emitio g Resolucién SSDE N° 211/07 de 5
de julio de 2007 por ia que fijé las tarifas de suministro de electricidad para el periodo
2006-2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocatoria, mismo
que fue aceptado parcialimente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de
noviembre de 2007. El 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrquico
ante la Superintendencia General del SIRESE, mediante Resolucidon Administrativa N°
1833 de 1° de agosto de 2008, la Superintendencia General del SIRESE confimd Ia
Resolucion N° 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd ante la Corte
Suprema de Juslicio la Demanda Coniencioso  Administrafiva.  estdndose
actualmente G la espera de ingrese a Sala Plena para Sentencia. Con relacion a la
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demanda y considerando que no se produzca una pérdida derivada de la misma,
no se ha regisirado pasivo para cubrir dicha contingencia.

Revisidn tarifaria 2004-2008

El 9 de abril de 2010 COBEE fue nofificada por la Autoridad de Fiscalizacidn y Conirol
Social de Electricidad — AE {antes Superintendencia de Eleciricidad} mediante las
Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10 ambas del 1° de abril de 2010. La primera
aprueba los Valores Base de Tarifas, ingresos y egresos para ld revisidon ordinaria de
tarifas de la gestion 2008 y la segunda determing un excedente en la utilidad
promedia en el periodo tarifaric 2006 — 2008 por un importe de US$7,383,200,
estableciendo que este excedente sea considerado en la cuenta de COBEE en el
Fondo de Eslabilizacion del Mercado Mavyorista creado mediante Decreto Supremo
Ne 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resolucién N° 098/10 ya no ha sido objeto
de impugnaciéon desde el mes de agosto de 2010, debido a que la AE ha ratificado
el car@cter preparatorio o de mero trdmite de dicha resoluctdn. Asimismo, respecto a
la Resolucion AE N° 099/10, mediante Resolucion AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declard nula ta Resolucion AE N° 099/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por tanio, sus efectos hasta la fecha de su emision, es decir, hasta el 9
de obril de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificd a
COBEE con fa Resolucion AE N° 497/2010 del 20 de octubre de 2010, en sustilucidn de
la Resolucidn AE N° 099/10, determinando nuevamente un excedenie en la utilidad
promedio de tarifas de COBEE para el periodo tarifario 2006 — 2008, pero esta vez por
un valor menor dl establecido en la Resolucidn AE N° 099/10 de US$4,775,000.38, Esta
Resolucidon AE N° 497/10 fue impugnada por COBEE mediante un recurso de
revocatoria que fue rechazado por la AE mediante Resolucion AE N°0071/2011 de 18
de febrero de 2011. Seguidamente, COBEE ha presentado el Recurso Jerdrguico
respectivo de conocimiento del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

En el mes de octubre de 2011, el Ministerio de Hidrocarburos y Energia ("MHE")
decretd la suspensidn de ejecucion de las resoluciones 497/10 y 0071/1) de la
Autoridad de Fiscalizacion y Conirol Social de Electricidad (YAE"), por generar
distorsiones en el mercado en cuanto o deudas y acreencios en el Fondo de
Estabilizacion det Mercado Eléctico. Bl 25 de noviembre de 2011, el MHE revocd
parcialmente la Resolucidn 0071711 de la AE instruyendo la emisidon de una nueva
resoluciéon que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo a resoluciéon del MHE,
la AE debe pronunciarse hasta el 30 de enero de 2012.

Continvando con el procedimiento, la AE abrid un témino de prueba de 10 dias
hébiles administrativos, computados del 10 ol 27 de febrero de 2012.

Dados los resultados del proceso, el mecanismo de estabilizacion de precios vigente
y las etapas procesales avn pendientes, el asesor legal de la Compaiia considera
que esta confingencia puede clasificarse como probable por 10 que no se ha
registrado ningun pasivo para cubrir la misma.
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Compahia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Piincipales contratos y convenios firmados por la Compaiiia
Contrato cliente no regulado

A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compaiiia suminisira energia eléctrica a un
cliente no regulado de acuerdo a contrato por alrededor del 30% de su produccidn.
El saldo restante de produccidn [generacion energia y pofencia) la  vende ol
Mercado Spot a precios mayores gue en el mercado de contratos regulados.

Contrato Provistén de Gas Natural

En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmd un contrato con vigencia de 1
ano con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para la compra de gas
natural para el funcionamiento de las turbinas y generacidn de energia eléctrica y
consumo propio de la planta termoelécirica. El mencionado contrato fue ampliado
por 2 anos hasta el 31 de diciembre de 2013.

Linea de transmision Kenko - Chuqulagillo

El Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abril de 2010 establece la incorporacion de la
Linea de Transmisidn Kenko — Chuqguiaguitlo al Sistema Troncal de Interconexion (ST1)
del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Con cardcter previo, las auforidades
gléctricas vy la Compania acordaron los téminos y condiciones de dicha
incorporacion (Acta VMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenio de
Usufructo Temporal de la Linea Kenko - Chuquiaguillo de 27 de abril de 2010). A la
fecha, la Compaiiia estd redlizando las gestiones comespondientes para dar
cumplimiento al Convenio de usufructo temporal, denfro del marco legal vigente,
entre ofras acciones, en el mes de oclubre de 2011, se ha nofificado o ENDE con €l
requerimiento de pago.

Aspeclos imposftivos
Impuesto sobre [as Utllidades de las Empresas

De acuerdo con la ley N° 843 (Texto Ordenado Vigente) y el Decreto Supremo 24051
de 29 de junio de 1995, la Sucursal determina el Impuesto sobre las Ulilidades de Ias
Empresas (IUE) aplicando la tasa vigente det 25% sobre | utilidad impositiva de cada
ejercicio, que es la resultante de ajustar ka vtilidad contable de acuerdo a los criterios
definidos en las disposiciones mencionadas.

Este impuesto, que es liquidado y pagado en perodos anuales, es compensado con

el Impuesto a las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente, hasta su
agotamiento o hasta el siguiente vencimiento del IUE.
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11.

Compaiiia Bolivlana de Energia Eléctrica S, A,
Bolivian Power Company Limited — Sucursal Bolivia

Notas a los Bsiaodes Financieros

Al 31 de enero de 2012, el IUE por pagar determinado por la Compadia alcanza ¢ Bs
29.912,540.

Para la determinacidn de la ulilidad neta imponible de las gestiones 2012, se han
considerado los lineamientos definidos por el Ministerio de Hacienda a fravés del
Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciermnbre de 2007 y el Servicio de Impuestos
Nacionales medicnte Resolucidon Normativa de Directorio N° 10.0002.08 de 4 de
enero de 2008, modificada y complementada por la Resoluciéon Normativa de
Directorio N° 10.0004.08 de 18 de enerc de 2008, referenies a la resxpresion de los
estados financieros ¢ moneda consianie, aplicando como indice las Unidades de
Fomento a la Vivienda {UFV).

Impuesto a las Utilidades de las Empresas ~ Beneficlarios del exterlor

Quienes paguen, acrediten o remilan a beneficiarios del exterior rentas de fuente
boliviana, deberdn retener y pagar el IUE - Beneficiarios del exterior — aplicando (o
tasa del 12,5% sobre el monto tolal acreditado, pagado o ramesado.

De acuerde dl tercer parrafo de articulo 34 del Decreto Supremo N° 24051, se
presume gue las ulilidades del ejercicio de la Sucursal serdn distribuidas en lo fecha
del vencimiento de la presentacion de los estados fingncieros a la Administracion
Tributaria independientemente de Ia fecha de remision de fondos, @ menos gue sean
reinvertidaos. De acuerdo a la utilidad ¢l 31 de diciembre de 2011, el importe por este
concepto se estima en Bs 7,337,292, el mismo que se cancelard en la fecha de
vencimiento del Impuesto a las Utiidades de las Emprescs.

Hechos posteriores

Con posieriordad al 31 de enerc de 2012, no se¢ han producide hechos o©
circunstancios gue afecien en forma significotiva los esiados financieros de la

Compania,

/{

uisub

“_Rerian Espinar Gonzalo Endara / /Re 3 Sergio Peraira
Contador General erenie de Admlmstro ion rehte General
y Finanzas
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Compafila Boliviana de Energla Eléctrica S.A.
Bollvtan Power Company Limited
Sucursal Bollvia

La Paz, 30 de Enero de 2012
L-0105/2012

Sefora

Dra. Lenny Valvidia Bautista

Directora Ejecutivo a.i.

Autoridad de Supervision del Sistema Financlero ASFI
Presente.-

Atn.: Lic. Gonzalo Bravo Salas
Director de Supervisién de Valores

Ref.. Estados Financieros y Relaciones Financieras

De nuestra consideracion:

Cumpliendo con los compromisos adquiridos en nuestra calidad de emisores de bonos,
adjunto encontraran nuestros estados financieros trimestrales impresos desde el Sistema
de Informacion Financiera de Emisores al 31 de diciembre de 2011,

Asimismo adjuntamos el célculo de las relaciones financieras: Relacion Cobertura de
Servicio de Deuda y Relacion Deuda/Patrimonio al 31 de diciembre de 2011 en
cumplimiento cen lo dispuesto en e! numeral 4.3.2 — Compromisos Financieros —~ del
prospecto de emision de BONOS COBEE.,

Sin otro particular, saludamos a usted atentamente.

W

Gonzalo Ehdara de Ugart
Gerente detFinanzas y Administraciéon

(\f&) RJL/
w Incls.

Teléfono +591 (2) 2782474 « Fax +591 (2) 2785820 ¢ e-mail cobee@cobee.com < Casilla 353 La Paz - Bolivia




Compaiia Boliviana de Enorgia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limited
BALANCE GENERAL UF\/ actual:  17183¢
Expresado en Bolivianos UMW anterlon | 803¢
Al 31 de Diclembre de 2011
Nota 31.do Diclembye de 2011 31 do Diclambie (2010

(Reox) reando al imetre
amaior dal Pevlodn de Ciorrea)

ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 3 30,260,202 64,081,418
Inversiones a Corto Plazo 4 350,507 218,406
Cuentas por Cobrar a Coito Plazo 68 58,212,618 44,640,166
Inventarios 7 5,866,040 6,779,715
Gastos Pagados por Adelantado 8 19,486,601 22,332,717
Otios Activos Corto Plazo 9 11,462,807 11,664,102
Total Activo Corriente 134,629,676 139,628,784
Activo no Corriente
Activo Fijo Neto 10 2,533,698,000 2,667,316,359
Cargos Diferidos 13 10,008,860 11,661,600
Otros Actives Largo Plazo o 444,213 444 213
Total Activo no Corriente 2,544,152,072 2,669,322,082
TOTAL ACTIVO 2,678,781,747 2,808,948,866
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo Corrienfe
Deudas Comerciales a Corto Plazo 14 19,157,494 22,208,026
Deudas Bancarias y Financieras a Corto Plazo 15 8,280,319 11,192,831
Deudas por Emisién de Valores Corto Plazo 18 75,420,008 6,167,263
QOtras Cuentas por Pagar a Corto Plazo 18 33,135,088 33,162,845
Total Pasivo Corriente 136,002 899 72,731,865
Pasivo no Corriente
Deudas Bancarias y Financieras a Largo Plazo 15 12,886,411 36,786,676
Deudas por Emision de Valores a Largo Plazo 16 257,157,938 365,958,264
Previsiones ‘ 21 11,288,667 12,963,568
Total Pasivo no Corriente 281,333,016 41 5,698,508
‘TOTAL PASIVO - 417,335,915 488,430,173
PATRIMONIO
Capital Pagado 22 438,928,000 438,928,000
Aportes no Capitalizados 23 115,624,000 115,624,000
Reserva para Revalorizacién de Activos Fijos 24 1,111,925,869 1,120,304,326
Ajuste por Inflacién de Capital S 34 193,161,177 193,161,177
‘Ajuste por inflacién de Reservas Patrimoniales 35 183,150,840 183,538,010
Resultados Acumuiados 139,593,138 232,488,594
Resultados de la Gestitn 79,062,807 36,474 586

TOTAL PATRIMONIO o
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS

Las notas que acompafian, fornan parte.

/
LGt of Lﬁ/

infegrante de este estado.

2,261,445832
2,678,781,747
12,133,717

2,320,518,693
2,808,948,866
0

ney ergio Pereira spinar A.

({erente General Reg. Prof. CAULP - 0112/ CAUB - 074
REPRESENTANTE LEGAL Contador General



% Compaitla Bollviana de Energia Eloctrica $.A. - Bollvlan Power Company Limitod

ESTADO DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS
Expresado en Bolivianos
Al 31 de Diclembre da 2011

(Reaxpreaars &l timess
anleror deal Pestodo de Clire)

INGRESOS OPERACIONALES 26 263,692,162 303,467387

COSTOS 27 {176,631,022) {187, 774831}
RESULTADOC BRUTO 114,060,241 118,802566
EGRESOS OPERACIONALES

Gastos Administrativos 28 (34,479,233) (37,704 384)
RESULTADO OPERATIVO 10,481,007 77,080,172
INGRESOS NO OPERACIONALES

Otros Ingresos 30 11,603,071 77356
EGRESOS NO OPERACIONALES

Ajuste por inflacidn y tenencia de blenes kY| 34,406,166 8,014,637

Otros Egresos 32 (32,203,816) (34,957 851}
RESULTADC NO OPERACIONAL 13,805,420 (26,005,858)
RESULTADO NETO DESPUES DE NO OPERACIONAL 094,286,427 51,832,316
RESULTADO DE OPERACION NETO ANTES DE GASTOS 84,206,427 61,832,314
FINANCIERQS ‘ o
RESUL.TADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS UTILIDADES 94,286,427 61,0325

Impuesto a las Utilidades de las Empresas 33 (15,223,620 (15,467,728)
RESULTADO NETO DE LA GESTION 79,062,807 36,474,686

Las notas que acompadan, forman parte integrante de este estado.

L%

Cocnc

€l Re spinar A.

Gerente General Reg. Prof. CAULP - 0112/ CAUB - 074
REPRESENTANTE LEGAL Contador General



Compafiia Boliviana de Energia Electrica S.A, - Bolivian Power Company Limited
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO POR LOS EJERCICIOS

terminado el 31 de Diciembre de 2011
Expresado en Bolivianos

Acciones  Acciones Acciones Total Ajuste Aportes  Primas por Reserva QOtras Ajuste Revaluo Ajuste Resultados Total del
Ordinarias  Preferidas Capital Inflacidn por Emision Legal Reservas Global Técnico Inflacion  Acumulados Patrimonio
Capital  Capitalizar Patrimonio Reservas
Patrimoniales
Saldos al 30 0 438,928,000 0 438,928,000 163,259,624 115,624,000 (1] i Q 0 1,120,304,326 116,338,866 268,869,180 2,223,373.99¢
{e junio def
2011 ) . .
Dividendos por 0 0 0 0 0 o ] 0 0 0 a 1 (27 850,000y (27,850,000
bagar , . .
Ajuste Global [¥] 1} 0 1} 15,923,708 4] o ¢] 1] o 0 35,759,450 T 484,627 58,167,734
Jel Patrimanio ) _ _ _
Ganancia Neta 0 o 0 0 0 0 0 0 o ] 0 ¢ 14,033,354 14,033,354
del Periode _ _ _ ] )
Saldos al 30 0 438,928,000 0 438,928,000 179,183,332 115,624,000 0 0 o 0 1,120,304326  152,148.335  262507.161 2.258.6585144
de septiembre
del 2011
Ajuste Glebal 0 ] ] 0 13,977,845 0 0 ¢ 1} o 0 31,802515 6,355,941 51336301
del Patrimonio
Dividendos por a 0 0 0 [ o G 0 g b o 3] £ E5E 000 SSS000E
pagar
Disminucion Q o 0 0 i} 0 0 0 G ¢ o a {19,657 534 20 05T, 554
Resultadas
Acumulados
venta SESA
Ganancia por 0 0 0 0 0 4] g ] G by 5} g $,182,150 182450
venta de
Servicios
Energeticos o _
Baja Activos 0 ] 0 0 0 0 0 G o 8 {B.3T8 48T} g z (S 378457,
Linea
Chugquiaguillo -
Kenko
sanancia Neta 0 0 ] a o 0 0 [ ¢ b B 8 29258 228 25258 378
el Periodo
Saldos al 31 "] 438,928,000 o 438.928.000 193.161.177 115624000 o 1] e 0 1191835858 183 $52. 840 ZIBESSoEs ZI51 445830

de diciembre
del 2011




Compania Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limited
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETQ POR LOS EJERCICIOS

ferminado e} 31 de Diciembre de 2011
Expresado en Bolivianos

Acciones  Acciones Acciones Total Ajuste Apories  Primas por Reserva Ofras Ajuste Revaluo Ajuste Resultados Total del
Ordinarias  Preferidas Capital Inflacién por Emisidn Legal Reservas Global Técnico inflacion  Acumulados Patrimonio
Capital Capitalizar Patrimonio Reservas

Patrimoniales

Gerente General Reg. Prof. CAULP - 0112 / CAURB - 074
REPRESENTANTE LEGAL Contador General



Compafila Bollvlana de Energla Eloctrica 8.A, - Bollvian Powar Company Limited

ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

Expresado en Bollvlanos

Por el gjercicio terminado al 31 de Diclembre do 2011

FLUJOC DE EFECTIVQ DE ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resuitado neto de la Gestidn

Ajustes para reconciliar si Resultado Neto, al efectivo provisto por las oporaciones:

Depreciacién de activos fijo
Prevision para Indemnizaciones
Amortizacion cargos diferidos
A, RESULTADRO NETO DE LA GESTION AJUSTADO
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERATIVOS
{Incremento) Disminucion en Cuentas por Cobrar
Disminucion en Inventarios
(Disminucién) Incremente en Deudas Comerciales
(Disminucion) Incremento en Deudas Fiscales v Sociales
Indemnizaciones Pagadas
B. TOTAL DE FLUJOS ORIGINADOS POR CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS

OPERATIVOS
. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS (A+B)

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTWIDADES DE INVERSION
(Incremente) Disminucion en Cuentas Fiduclarias (Ptmo/Bonos)
Disminucian baja Active Fijos
Otros - Netos de inversion

Il. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION

FLUJO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Incrementos de deudas a largo plazo
Incremento en Resultados Acumulado
Pago de Dividendos

Pago de Deudas a Largo Plazo
Otros Netos (Reexpresidn pago Divendos y Deuda)

llt. TOTAL FLUJO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION

IV. TOTAL FLWJO DE EFECTIVQO DE LA GESTION
Incremento Disponibilidades

V. TOTAL CAMBIO EN DISPONIBILIDADES E INVERSIONES

Nota: V=IV
Las notas que acompafidn, forman-garte integrante de este estado.

ng”Bergio Pereira

B

79,002,807

10,939,612
2,941,776
511,638
153,456,032

(6,174,698)
512,835
(3,496,928)
(4,918,737)
(4,606,678)
(21,264,203)

132,471,630

(30,626)
43,401,523
0
43,370,897

0
(9,162,158)
{115,030,000)
(11,288,064)
(54,873,519)
(180,353,741)
{14,811,216)
{14,811,215)
(14,811,215)

spinar A.

31.de Riglempri de 201

(FRaaxprosadn albimostre
anterior del Perladode Clarn

36,474,586

73,677,363
b,#12,687
468 420
116,133,067

4,200,779
(158,680
2,040,893
7,702,406
(40,781,587}
(34,448,813}

81,004,244

3,458,200
(8,021,248)

89,008
(1,473,860)

133,164,741
0
(42,665,665)
{116,123,413)
(8,783,741)
(34,408,078)
45,802,306
45,802,306
45,802,306

Gerente General Reg. Prof, CAULP - 0112/ CAUB - 074
REPRESENTANTE LEGAL Contador General



Compraiiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limitod

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

El objelvo de las notas a los estados financieros es proveer informacion complementarln acarca de las cuentas que detorminan la
poslcion financiera, cambios y resultados, la misma hecesaria para la loma do declsiones,
La presentacidn de la informacién financiera en este esquema serd periodlca, emendléndose como perlodo, @l clere Ulmestral de los

meses te Marzo, Junio, Septiembre y Diciambre de cada afio,

Nota N°f NATURALEZA Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

a. Compaiiia Boliviana de Energla Elégtrica BPCo, {Casa Matriz)

El 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivian Powst Co. Ltd, (COBEE) an Malifax, Nusva Escocla, Canada. En Bollvia so o réconos la peraonaiia
juridica y se aprueban los Estatutos de COBEE mediante Rasolucién Supreme firmada por el Presidente de la Raptblica de Bollvia én fecha 10 de jullo
de 1925. Ei registro publico de esta Resclucion Suprema s6 reallza madiante escritura pibllca N° 112, de fecha 20 de Julle de 1928, Madlante Eacrlura
Pablica N° 271 de 1 de noviembre de 1968, la compania cambla su razon soclal & Companla Boliviana de Energle Eldctrica « Bolivian Power Company
limited.

La Sociedad fue inscrita en el Regisiro de Comercio (hoy administrado por FUNDEMPRESA), mediante Resclucldn Administrativa DGSA N* 1, de 28 de
fabrero de 1978, bajo la matricula N°* 00012772,

Su principal actividad es realizar Inversiones y prestar servicios, por cuenta propla y de terceros, tanto en la Republica de Bollvia como an el extranjero,
Durante la gestidn las principales actividades que realizé fusron la generaclon de energia eléctiica & través de su Sucursal y ln preataclon de seviclos
profesionales relacionados principalmente con la Industria sléctrica a través de una subsldiaria.

b. Comparila Boliviana de Energla Eléctrica ~ (Sucursal Bolivia}

Compania Baliviana de Energla Eléctrica S.A. — Botivian Power Company Limited, es una socledad andnima constitulda en Nueva Escocla, Canadd y que
opera legaimente en Bolivia desde 1925 mediante su Sucursal debidamente inserlta con Numero de Identificacidn Tributaria NIT N° 1020678023 y en ol
FUNDAEMPRESA bajo la matricuta N° 00012772,

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucidn Suprema N° 207640, protocoiizada el 21 de Jullo de 1980, el Goblerno de Bollvia otorgd a la Sucureel una
concesion para el aprovechamiento de recursos hidricos de los rlos Zongo y Migulllas en ol Departamento de La Paz, con el objativo de generar y
transmitir energia eléctrica en calldad de servicio plblico, sin caracter de exclusividad, El plazo de la concesion es por 40 afos a partlr ded 1° de octubre
de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N°* 2150684 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembra de 1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron
modificaciones a la concesion orlginal, con el propésito de adaptarla a |as disposiclonas de (8 Lay de Electricldad promulgada el 21 de diclembre de 19984,
La Ley ds Electricidad establece que las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberan estar desagregadas en empresas de
generacion, transmisién y distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades.

A partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE comeanzé a formar parte de Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), el cual fue creade mediante Ley N° 1604
de 31 de diciembre de 1894, denominada "Ley de Electricidad", Esta Ley norma todas las actividades do la Industria eléctrica y estableca los principlos
para la fijacién de tarifas de electricidad en todo el territorio nacional.

COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comerclal de COBEE, esto se debe a que las princlpales actlvidades que ganeran
ingresos a COBEE las realiza mediante COBEE Sucursal Bolivia,

Nota N°2 NATURALEZA Y PRACTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

a) Bases de presentacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros fueron preparados de conformidad con los principios de contabllidad generalmente aceptados en Bollvia, Por
resolucién de este Colegio, en case de ausencia de pronunciamientos técnicos especlficos an el pais, se adoptan aigunas Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIFs).

Siguiendo la recomendacidn incluida en la Resolucién N° 01/2008 del Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabllidad (CTNAC), emitida el 11 de
enero de 2008, y lo establecido en la Resolucién Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del Servicio de Impuestos Nacicnales {SIN), emitida el 20 de
enero de 2008, la Sociedad tomé |a decisidn de aplicar desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones establecidas en las Normas de Contabilidad N° 3
y N° 6, aprobadas en ef mes de septiembre de 2007,

b) Ambito de consolidacion

De acuerdo con la Norma de Contabilidad N° 8 ("NC 8"} emitida por el Consejo Técnlco Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores
{Contadores Publicos) de Bolivia, los estados financieraos han sido consolidados con los correspondientes estados financieros de sus sociedades

controladas:
. Companiia Boliviana de Energfa Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited - Sucursal Balivia (COBEE -~ Sucursal Bolivia).

¢) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo cen principios de contabilidad generaimente aceptados requiere que la Gerencia realice
estimaciones y suposiciones que afectan fos montos de activos y pasivos, la exposicién de actives y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, asi como los montes de ingresas y gastns del gjercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las dreae da
mayor importancia gue requieren la utilizacion de estimaciones, son aguellas relaclonadas con la recuperacion de activos de larga vida. Los resultados
reales pueden diferir de las estimaciones realizadas por la Gerencia. La Gerencia cansidera que las estimaciones efectuadas son razonables,

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estan basadas en el mejor juicio hecho por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con
relacion a los montos reales, las estimaciones ariginales seran modificadas en el afia que corresponda.

d) Consideracion de los efectos de la inflacion

En cumplimiento a la normativa local vigente, los estados financieros de la Compasiia al 31 de diciembre 2011 y 31 de diciembre de 2010 estén
reexpresados en moneda constante, y para ello se siguieron los lineamientos establecidos por la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada por
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el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabllidad del Colegle de Auditoras de Bolivia, que contempla el ajusle de los sstados fimancleros & moneda
constante, utilizando como Unico Indice la variacidn de la Unidad do Fomenlo de Vivienda (UFV).

Los pronunciamientos locales requieren que los montos de los estades financlaros ostén reexprosados en monada conslante, para 16 auel g8 computan
los resuliados por efectos de la inflacion de cuentas patrimonliales y de rubros no monatarlos, El efecto de estos ajusitas 06 axpone en la guanla "Ajuste
por Inflacion y Tenencia de Bienes” (AlTB) del estado de gananclas y pérdldas.

Segun se establece en la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modlficada, los valores de los rubros del estado de pananclas ¥ pérdldas dilon ser
reexpresados a moneda constante. La Compariia ha preferido mantener los valores histaricos y solo obtener ol resultade en moneda conslante & ravds
de la cuenta "Ajuste por Inflacidn y Tenencia de Bienes”, procedimionto que no origina una distorslén significativa an la axpreslon del resullado del aio,
Sole para efectos de comparacion, los saldos de los estadas financleros al 31 de diclembre de 2010 fuaran reexprasados an funclén a la variacionde la
Unidad de Fomento de Vivienda (UFV). Los indicadores al 31 de diclembre da 2011 y 31 de diciembre de 2010 fuaron de Bst1.71830 y [Be1,606401 por

UFV 1, respectivamente,
@) Transacciones entre sociedades incluidas en la consolidaclon

£n el proceso de consolidacién se han eliminado todos fos saldos, transacclones y resultados significativos antre socladades consolida das,

Los saldos generados por transaccianes entre sociodades que Integran el ente consolldado fueron efiminados a fin de expener solaments an los estados
financieros los saldos provenientes de operaciones realizadas con terceros ajenos al ente consolldado.

Los estados financieros de las sociedades controladas al 31 de diclembre da 2011 y 31 de diclembre de 2010 han sldo preparados de seuerdo con

criterlos similares a los de la sociedad controlante.
f) Transacciones en moneda extranjera

La contabilidad de la Comparila y sus subsidiarias es llsvada en moneda local (bolivianos) y las operaciones reallzadas en otras moneclas, sa convigrten a
bolivianos al tipa de cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacién, El efacto de esta conversion se expore en la cuenta “Diferenclas de Cambio”. A
ia facha de cierre de cada ejercicio, los activos y pasivos en moneda extranjera se convierten a bolivianos, en funclén al tipo de cambio oflclal de venla
vigente aesa facha. Los tipos de cambio oficial de venta del délar estadounidense vigentes a! 31 de diclembre de 2011 y 31 da diciembre 2010, fuaron
de Bs6,96 y 7.04 por US$ 1, respectivamente.

g} Elercicio
El computo de los resultados de operacién para este tipo de saciedades, se efectiia en forma anual entra el 1° da enero y ¢l 31 de diclembroe de coda ano.

h) Clasificacion de los activos y pasivos entre corriente y no corrlente

En el Balance Generel adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcidn de sus vencimlentos entre corrientes, aguellos con vencimiento igual o
inferlor a doce meses, y no corrientes, aquellos cuyo vencimients es superior a doce meses de la facha de clerte de los estados financleres.

i} Principales criterios de valuacion

Los principales criterios de valuacién utilizados por la Compadiia son los siguientes:

§} Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal mas los intereses devengados a la fecha de los estados financleros,
Las Inversiones permanentes corresponden a por certificados de aportacién telefonlca en la Cooperativa de Teléfones, s¢ vallan a su coste de

adquisicién ajustados por inflacién a |a fecha de cierre.

k) Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas emitidas mensualmente correspondientes & clientes por contrato y
clientes del mercado spot.

I} Inventarios

Los materiales y suministros estdn valuados a su costo de adquisician, reexpresades en funclén a la moneda de origen en la que fueron adquiridos y
ajustados por infiacion al clerre de cada ario.

m) Activo fijo, neto

Produccidn y transmisidn

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diembre 2010, los activos fijos de produccién y transmision corresponden a terrenos, obras hidrdulicas, edificaclones,
maquinaria y equipos que se presentan a valores historicos revaluados determinados por un perito independiente. Los valores resultantes del informe de
revalla técnico fueron incluidos en los estados financieros al 31 de diciembre de 2008, este informe fue aprobado por el Directorio v los accionistas el 29
de abril de 2010. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2011 los valores de los activos fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacién
desde la fecha del revallio. Las adquisiciones posteriores se presentan a su costo histérica ajustade por inflacién a la fecha de cierre.

Las depreciaciones se calculan tomando en cuenta los resultados del revaliio técnico que extendié la vida (til de los bienes, |las tasas anuales de
depreciacion a partir del 1 de enero 2010 para las tasas revaluadas y reguladas son las siguientes: Edificios y estructuras 2.5% - 1.25%; Turbinas y
generadores 2.5% - 1.33%; Ruedas Pelton 12.5% - 1.33%; Torres de transmisién 3.3% - 3.82%; Vehlculos 20% - 20%; Muebles y enseres 6% - 6%;
Hardware y software de computadoras 20% - 20%;

Equipo de comunicacion 6.7% - 8.7%.

Obras en curso

l.as obras en curso se vallian al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacién al cietre de cada atio.

Propiedad general

Los bti;anes de propiedad general conforman activos fijas no revaluados, estan valuados a su costo de adquisicidn y reexpresados por efecto de la
inflacién.

La depreciacién de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31 de diciembre de 2011 por el método de linea recta aplicando tasas
anuales establecidas en la Resolucién DINE N° 002/91 de ta Direccién Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida 0til de {os bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que

se incurren.
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El valor en libros y la depreciacion acumulada de (o8 activos fljos vendidos ¢ retirados se descargan do las reapoctivas cuonlas, y lu ganancia 6 pérdida
rasullante se atribuye a fos resultados del sjarcicio en al que se incurran,
Los velores netos resultantes en su conjunto ne superan su valor recuperable.

n} Provision para indemnizacionas

La provisién para indemnizaciones se constituye para todoe el personal por el total del pasive devenpnde al cierre de cada ejerciclo. Segln lay
disposiciones legales vigentes el personal, transcurridos tras meses de antigbedad en su empleo ya s acroador a la Indemnlzaclon eciuivalante o Un mes
de sueldo por aro de servicio o duodécimas segln corrasponda, Incluse en los casoes de retlro voluntarlo,

Asimlsrmo, se establece que los trabajadores que hayan cumplide cinco aros de trabajo de manar continua podran a simple so ligilud escrita y sin
necesidad de otro requisito exigir al empleador el pago de los quinquenlos consclidadoes, este pago debe efectuarse en un page Unilco an un plizo de
treinta cias computables a partir de la solicitud y serd calculado en base ai promedio del total ganado de los Glllmos tres meses anterlo res a | sellcllud de
page. En base a la rotacion normal del personal, esta provision es conslderada no corriente.

o) Patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio neto se reaxpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.d. E! efacto de ia reaxpresion de la cuenta "Capital Pagado” se sxpone
en la cuenta “Ajuste de Caplital" v fa reexpresién del ajuste de las reservas y “Apartes Adiclonales” se reconocen en la cusnta “Ajuste do Ressrvas
Patrimoniales”, |a "Reserva para Revalio Técnico" al lgual que la cuenta de "Resultados Acumulados” se roexprosa an su propia cuanta,

p) Recanoecimiento de ingresos

COBEE ~ Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus Ingresas por vantas en funclan & la potencla fisme disponible y reconoclcta para ol marcado
eléetrico y de Ias inyecciones netas de energla al sistema interconectado nacional,

q) Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relaclonadas con transacclones gque Involucran un clerto grade de incertidumbra y que pueden
presentarse como consecuencia de un suceso futuro. A efactos de la contabilizacién y exposiclén de estes pasives contingentes se toman en cuenta los
criterios establecidos en las normas internacionales de contabilidad:

(i Ceontingencia Remota, como aquella obligacién que no tiene posibilidades de ocurrencis;

(i) Contingencia Posible, come aguella obligacion cuyas posibilidades de ocurrencla alcanzan hasta en un 50%: y

(i) Contingencia Probable, como aguella obligacion cuyas posibllidades de oourrencla sobropasan el 51%,

r) Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2011 el capital pagado y emitido de la Sociedad es de Bs438,928,000, dividido en 189 acclaones,
El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de diclembre de 2011 y 31 de diclembre de 2010 es de Bs11,965,322 y Bs12,277,877,

respectivamente.
s) Reserva por revaluo techico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizé 1a valuacién de los actives fljos de la Compariia determinando un nueveo vator de mercado
del activo fijo de US$335,421,100; lo cual increments el valor del active en US$158,570,351 equlvalentes a Bs1,121,092,382 al tipo de cambio de Bs7.07
con abono a la cuenta Reserva por Revallio Técnico. En Fecha 31 de diciembre por la transferencia de la Linea Chuquiaguillo -~ Kenko a ENDE, se dieron
da baja activas revalorizados por Bs8,378,457.

t} Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacidn estd compuesto por la cuentas individuales de cada Agente Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de
cada distribuidor que corresponden a las diferencias entre precios de mercada de enargla (precios de las transacciones "spot”) y precios establllzados
(precios de aplicacion), en la proporcién a su participacién de transacciones econémicas en el Mercado de Electricidad Mayorista (MEM). La caracteristica
principal de este fondo es que las diferencias no son convertidas a ingreso/gasto en un momento dado, es declr ellas no son pagadas o cobradas,
simplemente son compensados con futuras operaciones de generacién.

l.a Compariia registra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de Estabilizacién su ingreso de operacion en base efactivo por los precios de
aplicacion definidos por la Auteridad de Control Social y Fiscalizacién de Electricidad (AE). Por lo tanto, el balance del Fondo de Estabilizacién del
Mercado Electrico Mayorista (MEM) que es resultade de la diferencia entre ios precios de aplicacién y los precios "spot” no es reconccido como ingreso;
pero &8 considerado en el ¢alculo del Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas {IUE). Ei balance del Fondo de Estabilizacién es fluctuante y tiende

a cero en el tiempo.
u) Contingencias

Amparo Constitucional por supuesta elevacion no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una institucién civico cultural sin fines de lucro (“Recurrente”) instaurd un Recurso de Amparg Constitucional contra COBEE Sucursal
por la supuesta elevacién de tarifas de suministro de energia eléctrica sin previa autorizacién del gobierno municipal de la ciudad de La Paz. El 20 de
febrero de 1987, la Corte Superior de Distrito de La Paz declaré improcedente el Recurso. Este fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia,
declarando procedente el Recurso de Amparo Constitucional, concediendo a favor de la Recurrente Ia tutela constitucional, pere sin la determinacién de
cuantfa aiguna.

El 26 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Distrito de L.a Paz, dispuso que ante la faita de determinacién en el fallo de la Corte Suprema de
Justicia de la suma liquida y exigible a faver de la Recurrente, la cuantfa de la misma debe ser establecida en juicio de conocimiento, para o cual se
requiere que la Recurrente formaiice la correspondiente demanda judicial, aspecto gue a la fecha no ha sucedido.

Al memente, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso,
ademas de poder recurrir a las instancias de apelacién previstas en la legislacién vigente, este no tendria un impacto significativo sobre su situacion
patiimenial y financiera.

Fllacldn da tarifas 2006 - 2008

La Superintendencia de Electricidad (actual Autoridad de Fiscalizacién y Contral Social de Electricidad) emitié Ja Resolucion SSDE N° 211/07 de 5 de julio
de 2007 por la que fijd las tarifas de suministro de electricidad para e! periodo 2006-2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de
Revocatoria, mismo gue fue aceptado parcialmente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de noviembre de 2007. El 19 de diciembre de 2007, se
interpuso un Recurso Jerarquico ante la Superintendencia General del SIRESE, mediante Resolucién Administrativa N° 1833 de 1° de agosto de 2008, la
Superintendencia General del SIRESE confirmaé la Resolucidn N° 335/07. Ef 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd ante la Corte Suprema de Justicia
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la Demanda Contencioso Administrativa, estndose acluaimente a la espera de Ingrese a Sala Plona para Seatancla, Con relaclon a 1 demanidy, el
asesor legal, considera menor a probable la posibilidad que se preduzca una pérdida derivada de lo mlsma, por lo que no sa ha seglatrado paslve pira
cubrir la contingencia.

Revisién Extraordinarias de tarifas 2008 - 2008,

El 9 de abil de 2010 COBEE ha sido notificada por la Autoridad de Flacallzacton y Control Soclal de Electilcidad ~ AE (antes Supemintendenais de
Electricidad} mediante tas Resoluciones AE N° 098/10 y 089/10 ambas def 1* de abrl de 2010, La primera aprueba los Valores Base de "Tarlfas, Ingiesns
y egresos para la revision ordinaria de tarifas de la gestion 2008 y la segunda determina un excadente en i utllidad promedia on of parlodo tarifeilo 2006
— 2008 por un importe de US$7,383,200, estableciendo que este excedente sea conslderado en (o cuenta de COBEE en al Fondo de E stabillzacin del
Mercado Mayorista creade mediante Decreto Supremo N® 27302 dal 23 de diclembre de 2003, La Resolucldon N° 088/10 ya no ha side obleto de
impugnacién desde el mes de agostoe de 2018, debldo a que la AE ha ratificado el caracter preparatorio o de mero tramite de dichs resclaclon. Asimismo,
respecto a la Resolucidn AE N° 089/10, mediante Resolucidn AE N°® 373/2010 del 12 de agosto de 2010, ia AE declard nula la Resolucldn AIZ N° 09810
por tener vicdos procedimentales, retrotrayendo; por tanto, sus efectos hasta [a fecha de su emislon, es declr, hasta al 9 de abrll de 2010. Seguldamente,
en facha 21 de octubre de 2010, la AE notificé 8 COBEE con la Resoluclén AE N® 497/2010 dal 20 de octubre de 2010, en sustitucion da |a Resolugibn
AE N® 099/10, determinando nuevamsnte un excedente en la utilidad promedio de tarlfas de COBEE para el parlodo tarifario 2006 - 2008, paro esta vez
por un valor menor al establecido en la Resoluclén AE N° 099/10 de US$G,776,000.38, Esta Resoluclon AE N° 497110 fue Impugnada por COBEE
mediante un recurso de revecatorla que fue yechazado por la AE mediante Resolugion AE N* 0071/2011 de 18 de fabraro de 2011, Seguidamente,
COBEE ha presentado el Recurso Jerarquico respectivo en actual conocimlento del Minlsterlo de Hidrocarburos y Energla. En el mas de octubre de 2011,
el Ministerio de Hidrocarbures y Energla ("MHE") decreté la suspenslén de ejacucion de las rescluclones 497/10 y 0071/11 de la Aulorldad de
FiscallzaclGn y Contrato Social de Electricidad ("AE"), por generar distorslonas en al mercado en cuanto o deudas y acresnclas en ef Fondo de
Estabilizacion del Mercada Eléctrico. El 25 de noviembre de 2011, el MHE revocs parclaimenta la Resolucién 0071/11 da (a AE Instruyendio la emiaion de
una hueva resolucion que resuelva el recurso de revocatoria, De acuardo a resoluclon dal MHE, la AE debe pronunclarse hasta ef 30 de enere da 2012,
Dados los sesultados del proceso, el mecanismo de establlizaclén de preclos vigente y las stapas procesales aun pendlentes, el nsesor legal da la
Compaiiia considera que esta contingencia puede clasificarse como probable por lo que no sa ha registrado ningun pasivo para cubrir la mlsma.

v} Princlpales contratos y convenios firmados por la Compariia

1) A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compania suministra energla eléctrica a un cllente no regulado de acuerdo a contrato por alrededor del 30% de
su produccion, El saldo restante de produccion (generacién enargla y potencla) la vende al Mercado Spot a preclos mayoares que en ol mercado de

contratos regulados,
2) En facha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contrato con vigencla de 1 ano con Yaclmientos Petroliferos Fiscaies Bolivianos (YPFB) pera

la compra de gas naturat para el funclonamiento de las turbinas y generacién de energla eléctrica y consume proplo de [a planta termoeléctrica, Mediante
adenda de fecha 30 de diclembre de 2009, el contrato fue ampliado por 2 arps hasta el 31 de diciambre de 2011. Se prevé una nueva ampliacién del

cantrato por nuevamente dos anos,

3) Ei Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abril de 2010 establece [a Incorporacién de la Linea da Transmisién Kenko - Chuquiagullle al Slstema Troncal
de Intercanexién (STI) del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Con cardcter pravlo, tas autoridades eléctricas y la Compan(a acordaron los términos y
coendiciones de dicha incorporacién (Acta VMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenie de Usufructo Temporal de la Linea Kenko -
Chuquiaguillo de 27 de abril de 2010). A la fecha la Compania estd reallzando las gestiones correspondlentes pera dar cumplimianto al Convenlo de
Usufructo temporal dentro el marco legal vigente, entre otras acciones, en el mes de octubre de 2011, se ha notlficado a ENDE con el raquerimlento de

pago.
w) Cahua

El mantenimiento de la unidad generadora N° 1 de la planta hidroeléctrica Cahua del valle de Zongo se ha extendido por causas técnicas detectadas
durante los trabajos de desarmado de la méaguina. Ante esta extensidn, la AE ha Inlclado una Investigacién de oflclo que busca determinar sl exlstiese
alguna infraccién a la normativa sactorial. Bl 21 de diciembre de 2011, COBEE ramitié a la AE la nformacidn sollcitada a efactos da la nvestigacion

mencionada.
x) Venta de Servicios Energeticos §.A,

De acuerdo a resolucion de Directorio, la Comparila Boliviana de Energla Eléctrica S.A.- Bolivlan Power Company Limited en fecha 30 de Diclembre de
2011 procecflé a la transferencia de la totalidad de sus acciones en Servicios Energéticos S.A. (SESA) a INKIA Holding (COBEE) Ltd. e INKIA Holdings
(Kallpa) Limited por un valor total de US$3,400,000.- (Tres millones cuatrocientos mil 00/100 délares americanos).

y) Hechos posterlores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2011 y a la fecha de la emisidn de los presentes estados financieros, no han existide otros eventos que deban ser
revelados.

Nota N°3 DISPONIBILIDADES {(En Bs.)

31 de Piciembre de 2011 31 de Diclembre de 2010
DISPONIBILIDADES
Billetes y Bancos
Billetes y Bancos Moneda Nacional
Disponible COBEE M/N 27,224,077.32 16,103,916.40
Disponible SESA M/N 450,188.60
Total Billetes y Bancos Moneda Nacional 27,224,077.32 16,5654,1056.00
Billetes y Bancos Moneda Extranjera
Disponible COBEE M/E 1,242,312.26 3,265,566.59
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Nota N°3 DISPONIBILIDADES (En Bs.}

H de Diclembro de 2011 31 de Diclembre de 2010

Disponible SESA M/E 3,0066,6640.64
Dispanible Casa Matriz M/E 10,783,812.61 31,206,187 .60
Total Blltetes y Bancos Extranjera 12,026,124.87 37,537,31 2,82
Total Billetes y Bancos 39,260,202.19 64,091,41 7,82
TOTAL DISPONIBILIDADES 39,260,202,19 W

Nota N°4 INVERSIONES (En Bs,)
Clasificado de acuerdo a la politica de Inversién de la Empresa

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diclombre do 2011 31 do Diclombre do 2010 31 do Riclombro de 2011 31 do Biclembre de 2010

INVERSIONES
Inversiones Financieras

Inversiones Financeras Moneda Nacional

Fondos de Inversion COBEE M/N 1,527.78 1,659
Fondos de Inversion SESA M/N 189,799
Total Inversiones Financeras Moneda Nacional 1,627.78 191,459

Inversiones Financeras Moneda Extranjera

Fondos de Inversién COBEE M/E 348,978.92 12,524
Fondos de Inversion Casa Matriz M/E 14,513
Total Inversiones Financeras Moneda 348,978.92 27,037
Extranjera :

Total Inversiones Financieras 360,608.70 218,496

TOTAL INVERSIONES 350,506.70 218,498

Nota N°6 CUENTAS POR COBRAR (EnRBs.)

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diclembre de 2011 31 de Diclambre de 2010 31 de Diclembre de 2011 31 de Diclembre de 2010

CUENTAS POR COBRAR

Cuentas por Cohrar

Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera

Cuentas por Cobrar Comerciales COBEE M/E 7,315,177 8,112,815
Total Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera 7,315,177 8,112,815
Total Cuentas por Cobrar 7,315,177 8,112,815

Otras Cuentas por Cobrar

Otras Cuentas por Cobrar Moneda Nacional

Cuentas por Cobrar Varics COBEE M/N 30,687,162 32,304,219
Cuentas por Cobrar Personales M/N 110,832 356 960
Anticipos 554,149 288,201

Otras Cuentas por Cobrar 19,545,298 3,577,993
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Nota N°6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.}

Corto Plazo

Lorgo Plazo

31 do Diclombra do 2011 31 do Diclombre do 2019

31 do Diclembre do 2011 3 cle Biolemibre dy 2010

Total Otras Cuentas por Cobrar Moneda

Nacional
Total Otras Cuentas por Cobrar

TOTAL CUENTAS POR COBRAR

60,007,441 36,627,372
50,897,441 36,627,372
656,212,618 44,640,186

Nota N°7 {NVENTARIOS (EnBs.)

INVENTARIOS

Materlales y Suministros

Materiales y Suministros Mongda Nacional
Materiales y Suministros M/N

Total Materiales y Suministros Moneda Nacianal
Total Materiales y Suministros

Mercaderias en Transito

Mercaderias en Transito Moneda Extranjera
Mercaderlas en Transito M/E

Total Mercaderias en Transito Moneda Extranjara
Total Mercaderias en Trinsito

(Previsién por Obsolescencia)

{Previsién por Obsolescencia) Moneda Naclonal
(Prevision por Obsolescencia) M/N

Total (Previsién por Obsolescencia) Moneda Nacional
Total (Previsidn por Obsolescencia)

TOTAL INVENTARIOS

Nota N°8 GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO (En Bs.)

GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO
Seguros

Seguros Moneda Extranjera

Seguros COBEE M/E

Total Seguros Moneda Extranjera

Total Seguros

Anticipo del IT

Anticipo del IT Moneda Nacional
Anticipo del IT COBEE M/N

Anticipo del IT SESA M/N

31 de Diclembre de 2011

31 do Diclembre de 2010

5,822,600.59
6,622,690.59
§,822,690.59

563,782.11

663,782.11
663,782.11

(519,533.12)

(519,633.12)

(619,633.12)
5,066,939.58

6,463,287.69
8,463,287.69

6,453,287.68
—rr———

683,7G4.67
693,784.67
683,764.67

(357,277.22)

(367,277.22)

_(367,217.22)
8,779,776.04

31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

6,626,819.51

6,626,819.51

6,626,819.51

12,859,781.88

6,674,653.53
6,674,663,63
6,674,663.53

15,618,906.30
39,157.49
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Nota N°8 GASTOS PAGADOS POR ADELANTADC (En Bs.)

Total Anticipo del IT Moneda Nacional
Total Anticipo dei IT
TOTAL GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO

Nota N°9 OTROS ACTIVOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011

31 de Digzlambire de 2040

12,850,701.98

12,869,781.98

e i i

19,406,601.49

Corto Plazo

'16,060,083.79

Largo Plazo

31 de Diclambre do 2011

31 do Diclambro de 2010

31 do Riclombre do 2011 31 de Diclembroe do 2010

OTROS ACTIVOS
Otros Activos

Otros Activos NMoneda Nacional

Cuentas Fiduciarias 11,462,807 11,664,192
Inversiones 444,213 444,213
Total Otros Activos Moneda Naclonal 11,462,807 11,564,192 444,213 444,213
Total Otros Activos 11,462,807 11,664,192 444,213 444,213
TOTAL OTROS ACTIVOS 11,462,807 11,664,192 444,213 T ae,213
Nota N°10A ACTIVO FIJO NETO (En Bs.)
31 de Diclembre de 2011 31 da Diciambre de 2010
Valor Activo Depraciacién Valor Valor Actlve Depreclacién Valor
Acumulada Residual Acumulada Res|dual
ACTIVO FiJO NETQ
Terrenos
Terrenos
Terrenos 4,211,659.34 4,211,659.34 5,867,600.42 5,867,600.42
Total Terrenos T 4,211,659.34 4,211,660.34 5,867,600.42 T 5,867,60042
Total Terrenos 4,211,669.34 4,211,659.34 5,867,600.42 5,867,600.42
Edificios -
Edificios
Edfficios 3,879,441.94 (2,713,518.45) 1,165,923.49 5,404,761.70 (2,549,522.60) 2,855,239.10
Total Edificies 3,879,441.94 (2,713,518.45) 1,165,923,49 5,404,761.70 (2,549,522.60) 2,855,239.10
Total Edificios 3,879,441.94 (2,713,518.45) 1,165,923.49 (2,549,522.60) 2,855,239.10

Maguinaria y Equipo

Bienes de Generacion y
Transmision

Bienes de Generacion 2,384,327,047.2¢

Bienes de Transmision 246,210,455,39

(112,791,655.18) 2,271,536,292.11

(25,697,138.97)

220,513,316.42

5,404,761.70

2,378,073,857.95
266,866,167.563

(57,434,165.91) 2,320,639,692.04

(18,138,782.92)

248,727,384.61

Total Bienes de Generaciony  2630,538,402.68

(138,488,794.15) 2,492,049,608.53

2,644,940,025.48

{75,672,948.83) 2,569,367,076.65

Transmision

7
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Nota N°10A  ACTIVO FIJO NETO (En Bs.)

31 de Diclombro da 2014 31 de Diclembie do 2040

Valor
Rasldual

Depreciacléon
Aciumulada

Valor Valor Activo

Rosldunl

Depreclacidn
Acumulada

Valor Activo

72,048.63) 2,600,307076.65

Total Maquinaria y Equipo (138,488,794,15) 2,492,049,600.53  2,644,040,025.48 (78,6
— T T P e e e [ ET

2,630,638,402.68

Muables y Enseras
Muebles, Enseres y Equipo
Musbles, Enseres y Equipo

Total Muebles, Enseres y
Equipo

69,101,219.96

(48,310,706.12)

20,790,514,86

B6,270,481.81

{46,390,960.77)

80,679,481.84

69,101,219.98

(48,310,706.12)

20,790,514.86

$6,270,481.01

(48,390,060.77)

B0,070,481,84

Total Muebles y Enseres 69,101,219.98  {48,310,706.12) 20,790,514.86 98,270,461.61 (46,300,060.77)  80,878,481.84

Vehiculos T e ————
Vehiculos

Vehiculos 13,085,281,03 (9,774,424,55) 4,210,856.48 19,484,016,65 (6,183,601.44)  10,300,326.21

Total Vehiculos 13,985,261.03 (9,774,424.66) 4,210,866.48 19,484,016.66 (9,183,691.44)  10,300,325.21

Totai Vehiculos 13,985,281.03 (8,774,424.55) 4,210,866.48 19,484,016.85 (9,183,801.44)  10,300,326.21

Equipos de Computacién -

Equlpos de Computacion

Equipos de Computacion 15,989,302.14 {(11,177,968.57} 4,811,333.57 22,275,979.18 (10,602,410.01) 11,773569.17
Total Equipos de Computacion 15,989,302.14  (11,177,968.67) 4,811,333.67 22,276,979.18  (10,602,410.01) 11,773,669.17
Total Equipos de Computacién 15,989,302.14  (11,177,968.57) 4,811,333.57 22,275,979.18  (10,602,410.01)  11,773,569.17

Obras en Construccién -

Obras en Construccion

Obras en Construccion 6,458,112,76 6,458,112.76 §,273,076.73 6,273,076.73

Total Obras en Construcgidn W 6,458,112.76 6,273,076.73 W
Total Obras en Construccién 6,458,112.76 6,458,112.76 6,273,078.73 6,273,076.73

TOTAL ACTIVO FIJO NETO 2,744,163,419.87  (210,465410.84) 2,633,698,009.03  2,800,615911.77  (143,199,542.65) 2,667,316,369.12

Nota N°10B DEPRECIACIONES (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011 31 de Diclembre de 2010

DEPRECIACION DE LA GESTION

74,445,783.92
74,445,783.92

Depreciacion 70,939,612.32

TOTAL DEPRECIACION DE LA GESTION 70,939,612.32

Nota N°13 CARGOS DIFERIDOS (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

Amortizacién Valor Residual

Acumuiada

Amortizacién  Valor Residual Valor Activo

Acumulada

Valor Active
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Nota N°13 CARGOS DIFERIDOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011

31 de Diciembro de 2010

CARGOS DIFERIDOS
Otros Cargos Diferidos

Otros Cargos Diferidos Moneda

Naclonal
Otros Cargos Diferidos COBEE M/N

Total Otros Cargos Diferidos Moneda
Naclonal

Otros Cargos Diferidos Moneda
Extranjera

Otros Cargos Diferidos Casa Matriz M/E

Total Otros Cargos Diferidos Moneda

Valor Activo Amortlzacidn  Valor Resldusl Valor Actlve Amorthzacidn Valor Resldual
Acumulada Acumulada

124,786.95 124,786,086 142,212,086 142,12.86

124,786.96 124,786.96 142,212,806 142,212.06

17,150,918.36 (7,265,854.97) 9,885,083.39 16,837,825.64 (7,418,538.73) 11.418,286.91

17,160,918.38 (7,265,854.97) 9,085,063.39 18,837,026.64 {7,418,638.73) 11,419,286.91

Extranjera
Total Otros Cargos Diferidos

18,900,038.60

(7,418,638.73)

11,661,499.87

e ——— . . PSS ——————P PSSO e ereererer—. P TETTST T e T TPe e e e

TOTAL CARGOS DIFERIDOS

Nota N°14

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores

Proveedores Moneda Extranjera
Proveedores COBEE M/E

Proveedares SESA M/E

Total Proveadores Moneda Extranjera
Total Proveedores

Deudas por Pagar

DEUDAS COMERCIALES

17,275,706.31 (7,265,854,97) 10,009,850,24
17,275,706.31 (7,265,864.97)  10,009,850.34
{En Bs.)

Corto Plazo

18,980,038.80

(7,418,638.73)

Largo Plazo

11,661,400.87

]

31 de Diclembra de 2011

31 do Diclombre de 2010

31 do Diclembre do 2011

31 do Diclembro da 2010

Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo Moneda

Nacional
Otras Cuentas por Pagar COBEE M/N

Otras Cuentas por Pagar SESA M/IN

Reclamo al Segura M/E

Total Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo

Moneda Nacional
Total Deudas por Pagar

TOTAL DEUDAS COMERCIALES

12,305,632 13,336,832
297,290

12,306,632 13,634,123
12,305,632 13,634,123
2,874,795 3,142,356
1,013,999

3,977,068 4,418,449
6,851,863 8,574,804
6,851,863 8,574,804
19,167,494 22,208,926
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Nota N"15A DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS (En Bs.)

Corto Plazo Largo Plazo

31 do Diclombro de 2041 31 di Dislombre de 2010 M de Dlciembre de 2011 31 clo Dlciamre e 2010

DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS
Bancos

Bancos a Corto Plazo Moneda Naclonal

Bancos M/N 2,124,000 2,332,010 4,248,000 (5,606,729
Total Bancos a Corto Plazo Moneda Nacional 2,124,000 2,332,010 4,248,000 6,008,729
Bancos Moneda Extranjera

Bancos M/E 6,040,153 8,636,269 8,636,411 20,787,948
Total Bancos Moneda Extranjora 6,040,153 8,638,259 8,638,411 28,707,948
Total Bancos 8,164,163 10,065,168 12,888,414 36,706,676

LA i ittt e

Interases por Pagar
Interases por Pagar Moneda Naclonal

Intereses por Pagar M/N 83,898 186,348

Total Intereses por Pagar Moneda Naclonal 83,898 186,348

Intereses por Pagar Moneda Extranjera

Intereses por Pagar M/E 41,269 37.118
Total Intereses por Pagar Moneda Extranjera 41,269 37,116
Total Intereses por Pagar 125,167 223,463
TOTAL DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS 8,289,319 11,192,631 12,886,411 36,786,676
Nota N°15B CONDICIONES DE PRESTAMO
Fecha de Monto Plazo Moneda Tasa de Interés
Desembolso

CONDICIONES DEL PRESTAMO

Banco de Credito M/E 21 -Dic- 2004 88,880,000.00 5 arfos ME TRE + 4.5%
Banco Nacional de Bolivia WE 21 -Dic- 2004 48,480,000.00 5 aros ME TRE + 4.5%
Banco de Credito M/E - Préstamo CST. Activo Fijo 12 -Abr- 2007 13,806,000.00 8 anos ME Variable
Banco Nacional de Bolivia M/E - Kenko 02 -May- 2008 14,800,000.00 5.5 afios ME TRE + 4,75%
Banco Mercantil Santa Cruz M/N 07 ~Jul- 2008 71,500,000.00 180 dias MN 9.84%
Banco Mercantil Santa Cruz M/E 24 -Dic- 2008 4,500,000.00 5.5 anos ME 11.61%
Banco Mercantil Santa Cruz M/E - Corto Plazo 15 -May- 2009 1,300,000.00 60 dias ME 7%
BISA M/N 08 -Oct- 2009 10,620,000.00 4 afios MN variable
TOTAL PRESTAMO 253,886,000.00

En fecha 25 de noviembie de 2005, conforme estaba establecido en prospecto de la emisién de Bonos, sobre la utilizacidn de fondas se procedié a i
cancelacion total de la deuda que se mantenia con el Banco Nacional de Bolivia, guedando pendiente al 31 de diciembre la deuda con Banco de Crédito de
Bolivia.

En fecha 12 de abril de 2007, se suscribié un contrato de préstamo por la Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A. y el Bance de Crédito de Bolivie
por US$1.890.000 destinado para capital de inversion para la adecuacion de ta Planta Angostura. Las condiciones del interés variable astan determinados
por las siguientes caracteristicas: durante el primer ario con un interés fijo de 7.50% anual, los siguientes aros un interés fijo de TRE + 5% hasta Iz

10



Compahia Boliviana de Energia Electrica 8.A. - Bolivian Power Company Limltod

finallzacion del contrato,

El 2 de mayo de 2008 ta Sucursal suscribid un contrato de préstamo con el Banco Naclonal de Bolivia por LS§2.000.000 pura el manteiimisnl mayo
(overhaul) de fa unidad 2 de la Planta Kenko. Las condiclones del inlerds varlable estan detorminados por un iMarés fijo de TRIE + 4, 76% hasta ke
finalizacidn del contrato.

E| 07 de julio de 2008 COBEE - Sucursal Bolivia, suscriblé un contrato do préstamo con al Banco Marcantlt Santa Gruz $.A. con ol propésilo de canceln
obligaciones financieras con INKIA: por un importe de Bs.71.500.000; par 180 digs, Las condlciones de un interds fllo de 9.04% hosta el vancimianto de |
douda.

El 24 de diciembre de 2008 COBEE - Sucursal Bolivla, suscribld un contrato de préstamo con el Banco Mercanll Santa Cruz S.A, con el piopbalte de
cancelar obligaciones financieras con INKIA: por un importe de US$4.500.000; por 1980 dies. Laa condiciones de un Intarés flio de 11.61% hasta e
vancimiento de la deuda.

Et 15 de mayo de 2009 COBEE - Sucursal Bolivia, suscribi¢ un contrale de préstamo con e Banco Mercantll Santa Cruz 8.4, con el propodslio de cancelal
obligaciones financieras, por un importe de US$1.300.000; por 80 dias. Las condlcionas da un interés fijlo da 7% hasta ol vencimlento <le la deyda,

El 08 de octubre de 2009 la Sucursal suscriblé un préstamo con al Banco Industrlal S.A. por Ba10,620.000 o in tnsa de interds do 8% por los dos primeros
anos; a partir del tercer anc una tasa de interés de TRE + 5%. El préstamo es pagadero en cuotas semestrales o partic de abril de 2010,

Nota N°15C  AMORTIZACIONES A REALIZAR LOS SIGUIENTES PERIODOS (En Bs.)

Porlodo 1 Perlodo 2 Porlodo 3 Parlodo 4
Banco Nacional de Bolivia M/E - Kenko 632,727,27 632,727.27 632,727.27 B32,727.27
Banco Mercantil Santa Cruz M/E 877,310.92 877,310.92 877,310.92 877,31092
BISA MIN 1,045,476.66 1,046,476,65
Intereses por Pagar 285,222.40 450,362.64 227,529.22 350,580.20
TOTAL AMORTIZACIONES A REALIZAR 1,796,260,59 3,006,877.49 1,737,667.41 2,816,096.05

Nota N°16A DEUDAS POR EMISION DE TITULOS VALORES (En Bs.)
En esta cuenta se registra todos los valores de renta fija inscritos en el RMV

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diclembre de 2011 31 de Diciembre de 2010 31 do Diclombro do 2041 31 de Diglembro do 2010

DEUDAS POR EMISION DE VALORES
Emisiones

Emisiones Moneda Extranjera

Emision Bonos 194,204,880 293,082,332
Emisiones Bonos 69,600,000

Total Emisiones Monada Extranjera 69,600,000 194,204,880 293,082,332
Emisiones Bonos M/N

Emisiones Bonos M/N 44,150,000 48,492,447
Total Moneda Nacional 44,150,000 48,492,447
Total Emisiones 69,600,000 238,354,880 34,574,779

Rendimientos por Pagar

Rendimientos por Pagar M/E

Rendimientos por Pagar M/E 18,803,058 24,383,485
Total Moneda Extranjera 18,803,068 24,303,405
Rendimientos por Pagar Moneda Extranjera

Rendimientos por Pagar ME 4,495 558 6,167,263

Total Rendimientos por Pagar Moneda Extranjera 4,495 598 6,167,263

Rendimientos por Pagar a Corto Plazo en
Moneda Nacional
Rendimientos por Pagar M/IN 1,324,500
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Nota N°16A DEUDAS POR EMISION DE TITULOS VALORES (En Ba.)
En esta cuenta se registra todos los valores da renta flla inscritos on ol RMY

Corto Plazo Largo Plazo

31 do Dlclembro do 2011 31 de Diclembrae do 2010 3 do Rielombre da 2011 31 ds Diglembre e 2010

Total Moneda Nacicnal 1,324,500

Total Rendimientos por Pagar 5,820,098 5'137{2!;3 1 B,BOS.OBB B g4'303.435
TOTAL DEUDAS POR EMISION DE VALORES 76,420,008 T eaT.203  267.167,090 268,060, 204
Bonos Serie A 18 -Jul- 2005 80,800,000,00 1081 dlag ME %

Bonos Serie B 18 -Jul- 2005 80,600,000.00 1811 dion ME 8.26%

Boros Serie C 15 -Jul- 2005 80,800,000.00 2542 ding ME B.60%

Bonos COBEE Il 17 -Oct- 2008 176,750,000.00 2520 dlas ME 0.40%

Bonos COBEE Il - Serie A 11 Mar- 2010 28,280,000.00 1440 dlas ME &%

Bonos COBEE Il - Serie B 11 -Mar- 2010 24,745,000,00 25620 dlas ME 5.60%

Bonos COBEE Il - Serie C 11 -Mar- 2010 44,150,000.00 3600 dias MN 9%

TOTAL MONTO EMISION £16,326,000.00

a) El 15 de julio de 2005, la Compatia suscribié una colocacldn de bonos de US$30 millonas en el mercade financlere boliviane, La colocacion de bono
se divide en tres tramos de US$10 millones cada uno, con vencimientos et 30 de junio de 2008, 2010 y 2012, respectivamente. Las tasas aplicables a
cada tramo son de 7%, 8.25% y 9.5%.

La colocacion concluyé el 30 de diclembre de 2005. La Comparila utilizé los Ingresos provenlentes de la colocacidn en gastos de caplal, restructuracion
de la deuda y pago de préstamos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de cofocacidn de bonos, la Comparila estd impesibilitada de declarar la distribucldn de dividendes en el caso de un
posible no cumplimiento con las obligaciones de la Companla bajo los términos de la colocacldn y cuando existe un asunto de no cumplimiento que
ocasione que la Compatila viole sus obligaciones baje los términos de colocacidn. La Compaiifa estd tamblén obligada a segragar en un fondo de
fidelcomiso un monto equivalente a 1/6 de la cuota de interés acumulada actual de los ingresos por cobro a sus clientes,

b) Bl 14 de vctubie de 2008, la Companla suscrlblé una colocacién adiclonal de bonos por US$25 millones, con una madurez de tres cuotas el 18 de
septiembre de 2013, 13 de septiembre de 2014 y 8 de septiembra de 2015, La tasa de interés aplicable es de 9.40% y los compromIsoes aplicables a esta
colocacidn son similares a aguellos de la colocacién del ane 20056. Al 31 de diciembre de 2010, se suscribleron US$ 20.4 millones de la colocaclon.

¢} El 11 de marzo de 2010, la Compania suscribld una colocacién adicional de bonos de US$7.5 mlllones y Bs44.1 millones en a8l mercade flnanciero
boliviano. La colocacion de bonos se divide an tres tramos de US$4 millones, US$3.5 millones y Bsd4.15 millones con vencimientos al 18 de febraro de
2014, 2 de febrero de 2017 y 18 de enero de 2020, respectivamente. Las tasas aplicables de Interés para cada tramo son de 5%, 6.5% y de 9%.

Nota N°16C  AMORTIZACIONES A REALIZAR SIGUIENTES PERIODOS (EnBs.)

Periodo 1 Perlodo 2 Pariodo 3 Parlodoe 4
Amortizacion Serie C - COBEE | 89,600,000.00
Rendimientos por Pagar 9,083,415.60 9,980,229.38 9,083,415.60 6,674,229.36
TOTAL AMORTIZACIONES A REALIZAR 9,083,415.60 79,580,229.36 9,083,415.60 6,674,229.36
Nota N°18 OTRAS CUENTAS POR PAGAR (En Bs.)
Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010 31 de Diclembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

OTRAS CUENTAS POR PAGAR
" Aportes y Retenciones

Aportes ¥ Retenciones Moneda Nacional
12
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Nota N°18 OTRAS CUENTAS POR PAGAR (En Bs.)

Cortto Plazo

Large Plazo

31 do Diclembre de 2041 31 deo Diclambre do 2010 31 de Diclembre e 2011

31 e Dlstembre de 2010

Obligaciones Sociales MIN 16,653.48 1323,6665,33
Provisiones para Primas 2,961,084.14 3,058,979.23
Cbligaciones Fiscales COBEE 30,128,249.89 29,775.,165.06
Obligaciones fiscales SESA 5,016,48
Total Aportes y Retenclones Moneda Nacional 33,135,087.561 33,162,846.09
Total Aportes y Retenciones 33,135,9687.61 33,162,846.09
TOTAL OTRAS CUENTAS POR PAGAR 33,135,987.51 33,162,846.00

Nota N°21 PREVISIONES (En Bs.)

31 da Diclembre do 2011

31 de Dlclembre de 2010

PREVISIONES
Previsién para Indemnizacion

Prevision para Indemnizacién Meneda Naclional

12,953,567.80

12,963,587.80

Previsidn para Indemnizacién M/N 11,288,667.18
Total Previsidn para Indemnizacién Moneda Nacional 11,288,667.18
Total Previsidn para Indemnizacién 11,288,667.18
TOTAL PREVISIONES T 11,288,687.18

Nota N°22 CAPITAL PAGADO SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

12,963,667.80
12,063,667.80

31 de Diciembre de 2011

31 de Diclembre de 2010

CAPITAL PAGADO
Acciones Ordinarias

Acciones Ordinarias Meneda Nacional

438,928,000.00

438,928,000.00

Acciones Ordinarias M/N 438,928,000.00
Total Acciones Ordinarias Moneda Nacional 438,928,000.00
Total Acciones Ordinarias 438,928,000.00
TOTAL CAPITAL PAGADO C 438,928,000.00

438,928,000.00

438,928,000.00

Nota N°23 APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS
Aportes para Futuros Aumentos de Capital

Apbrtes para Futuros Aumentos de Capital Moneda Nacional

Aportes para Futuros Aumentos de Capital M/N 118,624,000.00 115,624,000.00
Total Aportes para Futuros Aumentos de Capital Meneda Nacional 115,624,000.00 115,624,000.00
Total Aportes para Futuros Aumentos de Capital 415,624,000.00 115,624,000.00

——— ———
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Compaiiia Boliviana de Energia Eiectrica S.A. - Bolivian Power Company Limitod

Nota N°23 APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

31 de Blclembre de 2011

M de Diclambra de 2010

TOTAL APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS 115,624,000.00

frime i

Nota N°24 RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS (Enh Bs.)

116,624,0000,00

L e AT R

31 do Diclembre do 2011

31 dae Diclambre de 2010

RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS
Revalorizacion de Activos

Reserva para revaluos tecnicos Moneda Extranjera

Reserva para revaluos tecnicos M/E 1,111,925 ,869.07 1,120,304,328.00
Total Reserva para revaluos tecnicos Moneda Extranjera 1,111,925,869.07 1,120,304,326,00
Total Revalorizacién de Activos 1,111,926,869.07 1,120,304,326,00
TOTAL RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS 1,111,825,860,07 1,120,304,326.0;1

Nota N°26 INGRESQS POR VENTAS Y SERVICIOS {En Bs.}

31 de Diclembre de 2011

31 de Diclembra de 2010

INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS
Ventas

Vantas Ingresos .
Ventas COBEE 289,507,305.43

294,141,839.87

Ventas SESA 6,387,358.67
Lucro Cesante 1,867,343.93
Diversas 4,084,856.76 1,260,844.49
Total Ingresos 293,502,162.19 303,467,386.96
Total Ventas 293,692,162.19 303,467,386.96
TOTAL INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS 293,592,162.19 303.467.3E

Nota N°27 COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.)

31 de Diciembre de 2011

31 de Diclembre de 2010

COSTOS
Costos por Ventas

Costos por Operacion

Costos por Operacion COBEE (78,317,518.81) (79,136,813.93)
Costos por Operacion SESA (5,204,557.05)
Depreciaciones y Amortizaciones (71,451,250.32) (74,445,784.13)
Costos por Operacion Head Office (3,724,636.00) (322,766.39)
Total Costos por Operacion (153,493,405.13) {169,110,021.50)
Totai Costos por Ventas - (153,493,408,13) (159,110,021.22

Costos por Servicios
Costos por Mantenimiento

Costos por Mantenimiento COBEE (25,138,516.44)

(28,664,809.10)

14



Compafia Boliviana de Energia Electrica $,A. - Bolivian Power Company Limitod

Nota N°27 COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.)

Total Costos por Mantenimiento
Total Costos por Servicios

TOTAL COSTOS

Nota N°28 GASTOS ADMINISTRATIVOS (En Bs.)

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Otros

Otros Moneda Nacional
Gastos Administratives
Gastos Regulatorios

Impuestos COBEE

Impuastos SESA

Otros

Total Otros Moneda Macional

Total Otros

TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS

Nota N°20 OTROS INGRES0S (En Bs.)

OTROS INGRESOS

Otros Ingresos

Otros Ingresos Moneda Nacional

Intereses

Ingresos Miscelaneous

Resuitado por venta de aclivos fijos M/N
Total Otros ingresos Moneda Nacional
Total Otros Ingresos

TOTAL OTROS INGRESOS

Nota N°31 AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES (En Bs.)

AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES
Cargos en Cuentas Monetarlas

Cargos en Cuentas Monetarias Moneda Extranjera
Disponibilidades WE

Total Cargos en Cuentas Monetarias Moneda Extranjera

Total Cargos en Cuentas Monetarias

31 do Diglembre de 2091

31 do Diciembre do 2010

(26,138,516,44) (28,664,0000.10)
(26,130,516,44) (20,664,609,10)
{178,631,021,67) {107,774,83.0,60}

31 de Diclembro do 2011

31 do Diclembre do 2010

(18,940,606.42}
(4,753,3658.89)
(10,785,269.08)

(20,192,818.40
(5,008,515.16)
(11,327,241.62)
{1,266,186,80)
(10,622.21}

(34,479,233.39)

(37,794,384,19)

(34,479,233,39)

(37,794,384.,18)

(34,479,233.39)

(37,794,384.19)

31 de Diclembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

41,441.24 16,553.29
11,461,575,00
100,064.35 60,802.94
11,603,070.59 77,356.23
11,603,070.56 77,366.23
11,603,070.69 77,356,23

31 de Diclembre de 2011

31 de Diciembra de 2010

34,406,165.00 B,914,637.32
34,406,165.00 8,914,637.32
34,406,165.00 8,914,637.32
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Compafiia Boliviana de Energia Electrica S.A, - Bolivian Power Company Limlted

Nota N°31 AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES (En Bs.)

31 do Diclembro do 2011

31 de Diciombre de 2010

TOTAL AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES 34,408,

166.00

Nota N°32 OTROS EGRESQOS (En Bs.)

0,0-14,637,32

3 do Diclambre de 2011

31 de Diclombre de 2010

OTROS EGRESOS
QOtros Egresos

Ciros Egresos

Intereses {25,483,993.02) (33,081,820.54)
Divarsos {6,719,822.80) (1,868,021.68)
Total Otros Egresos (32,203,815.82) (34,967,861.12)
Total Otros Egresos (32,203,8156,82) (34,95?_,351.12)
TOTAL OTROS EGRESOS (32,203,815.82) 57.861.1

T ——————_—treTTTptreYTr———re—
—_—_——

Nota N°33 IMPUESTQ A LAS UTILIDADES (En Bs.)

Impuesto a las Utilidades

De acuerdo con la legislacion vigente (Ley N° 1606) las socledadas controladas estdn sujetas al page del Impuesto a las Utllidades de las Empresas
que puede ser considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacclones del siguianta ejercicio flscal. Por lo tanto, debide a quae el Impuesto
a las Utilidades de las Emprasas determinado es superior al Impuesto a las Transacciones que las socledades controlantes estknan generar en sus
oparaciones habituales durante el sjercicio siguiente, al 31 de diclembre de 2011 las provisiones para el Impuesto de Bs27,607,014 fueron raglistradas
con caigoe a la cuenta de resultades lmpuesto a ias Utilidades de las Empresas por Bs15,223,620 y con cargo a la cuenta de actlvo denominada

Anticipo Impuesto a fas Transacciones por Bs12,383,394,

Nota N° 34 AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL (En Bs.)

31 de Dlciembre de 2011 31 de Diclembre de 2010

AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL
Capiltal Pagado
Capital Pagado Moneda Nacional

193,161,176.79

193,161,176.79

193,181,176.79

Capital Pagado M/N 193,161,176.79
Total Capital Pagado Moneda Nacional 193,161,176.79
Total Capital Pagado 193,161,176.79
TOTAL AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL 193,1m

193,161,176.79
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Compaiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limited

Nota N° 38 AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES (En Bs.)

AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES
Aportes no Capitalizados

Aportes no Capitalizados Moneda Nacional

Aportes no Capitalizados M/N

Total Aportes no Capitalizados Moneda Nacional

Resarva para Revalorizacién de Activos Fljos

Resorva para Revalorizacion de Activos Fljos Monada Naclonal
Reserva para Revalorizacion de Actives Fijos M/N

Total Reserva para Revalorizacion de Activos Fljos Moneda

MNacional
TOTAL AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES

1 AL A
né/Sergio Pereira

60,883,001.67

60,883,061 67

50,883,091.67

60,883,001 .87

132,267,748,51

132,654,91 8.61

132,247,748.81

132,664,91 8.81

éerente General
Representante Legal

183,160,840.08 183,638,01 0,00
]
enan-Espinar A.
Reg. Prof, CAULP - 0112/ CAUB - 074

Contador General
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EMISION DE BONOS COBEE

RATIOS FINANCIEROS - 31 de diciembre de 2011

en miles de US$

tipo de cambio 6.96

Relacién Cobertura de Serviclo de Deuda (RCD)
RCD = (Active Corriente + EBITDA) / (Amortizac, Capltal e Interesas)
Condicidén : RCD »=1.2

85000
Activo Corriente = 16,343
EBITDA = 22458
Servicio de Deuda:
BNB (Edif. $ 1800k) Capital 0
BNB (Edif. $1800k) Interes 0
BNB (Edif. $400k) Capital 0
BNB (Edif. $400k) Interes 0
BNB (Kenko) Capital 364
BNB {Kenko) Interes 36
BCP Capital 0
BCP Interes 0
BCP(Proyecto Angostura) Capital 0
BCP Interes o
Banco Mercantil - Santa Cruz Capital (short term) 0
Banco Mercantil - Santa Cruz interes (short term) 0
Banco Mercantii - Santa Cruz Capital (LT} 504
Banco Mercantil - Santa Cruz Interes (L) 64
Banco BISA Capital 305
Banco BISA Interes 51
Bonos COBEE Capital 10,000
Bonos COBEE interes 483
Bonos COBEE Il Capital 0
Bonos COBEE Il Interes 1,918
Bonos COBEE lil Capital 0
Benos COBEE Il Interes 998
RCD = 2.84|
Relacién de Endeudamiento (RDP)
RDP = (Pasivo Total) / {Patrimonio Netc)
Condicion : RDP <= 1.2
Uss$ 000
Pasiva Total 59,962
Patrimonio Neto 324,820

ROP 0.18|

Eerlodo
Dec11

1/ena/2011 - 31/dic/2011
1/ene/2012 - 31/dic/2012

Periodo
Dec-11
Doec-11



ANEXO: CALCULO DE EBITDA
Cifras en miles de 1US$

Utiltdad a/l (EBT)
Depraciacion
Intereses
Amortizacion de Intangibles
Previsién Indemnizaciones
Otros

EBITDA

Omosas 12 meses
13,547 13,547
10,192 10,192
3,661 3,661
74 74
{73) (78)
(4,943) {4,943}
22,458 22,450
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Informe de los Auditores Independientes

A los Sefiores

Directorss y Accion'shos de

Compoiia Boliviana de Energla Eléctrica 5.A.
Bolivion Power Company Limited

Hemos sudiado los bolorces generalm comalidodos que se scompafian ds Compafila Ballviena de
Energio Eldevica S.A - Bolvion Pows Company Umied ol 11 de diciembre de 2010 y 2009, y I
comespondienies estodos comsolidodos de gonancios y pdrdidos, de evolucidn del paliimoenio neio, y de
Hugoy de slecivo por los odcas mrminodos en meos lechas. Exios eviodos hnoncieros consalidados y sus
commspondiantas nunas 1on respansabilided de la gerencio de lo Campaitla Nuetire iesponsobilidad e
expresr uno Dpinidn sobre eitos edlodes hinoncieros comsoldodss bosodos en nuesiral aiditostos.
Como e menciona en ko Mol 3.4 o los astodos financieros, loy activas | jos, canstituides por los bienes
fue 1@ encusnkon wn os Cerrales de Gensrocidn Eléciico y Sisemos de Tromaminidn, ol 31 de
dicienbre de 2009, se sxponen o volores msulianies de us revalio Wonico procicads per wn perite
indepandmrde, cuyo nlerre de lecho 27 de obell de 2010 nos les proporcionode, contecusniemanie,
lo epinitn que expresomos, en lo que se mie o la base wilixade poro lo valuacidn de los valores de
ssos oxhivos hjod, 1 basa en el mionme de dicho profetionol

Elacluomos nuestion uuditorios de acuerdo con normas de audilore genernimente oceprados en Bolivia.
Esos norman reqeleran que ploniliguemos v realicemon lo auditorio pora oblener wna seguridod
roronoble oceco de o los esiodos hnoncieros estdn libres de serores ugnihcotives. Uno oudilorio
sacheye sxominor, schre uno bose de pryebas, lo evidencia que respalde los monios y los revelociones
en los evodoy bnorcieros Usa ouditardo tambidn inchye evoluor los principios de coslobilidod
wilaados y los sslimociones significolivos bechos por o gerencia, ol come svaluar Jo prasaniocidn de
loa estodes hinoncieros en w conjunin Conwdaroma que nueslias oudiloday proveen una basa

razoncble pora svesira opinida

Al 31 de doiembie de 2010 y 2009, ko Secunsal no mginied ol “Potive por e impemito dileida” de
Bs 285,189,517 gue dobid deducirie del imposte da lo reserve por revollio Wecnico de ackivon [ijos
sluctunda wegin ko astoblecida e la NIC 12 Las Rescluciones Tacnicos amitidons por al Comeqa Téenico
MNecioss! de Avdwia y Conabilidod y la Avondod de Fucobrocidn v Contrel Secial de Emprasas,
indican que onie ko auencia de ina aormo local sspecilico se debe aplicor la norma inernacional, Esie
hecho ne crea who contingencia mibwiona o o Compahia, por rolarse 1ole de un temo de axposicion an
lot mitodos linanclerss dabrde o que o 18 hubiose slectuado el regisrs el posive habrio cumentodo y el
patimance dismimads en sae importe



ruizmier ik N e b

En nuessira opinién, bosodo an nuestre examen ¥ en al infarme dal perile ndependiante mancionado e
ol primes pdralo, y excapto por los efectos en |os asicdos Hinancieros comsalidados dal ofusta descrilc
en ul pdrole ondedor, los eslodos hnonciercs consolidodos anles mencionodos  presenian
razonchlements, en todos sus aspecios significalivas, lo silvacidn financiara de Companio Beliviana de
Energia Eléctrico 5.A. - Bolivian Power Company Limited ol 31 de diciembra de 2010 y 2009, los
rasublodos de sus operociones, los comblos en el potimenie nato ¥ 3w [lujos de elsciive consolidodos
por los afor terminados an esas fechos; de conformidad con principios do contobilidad genermimente
aceplades en Bolivia

Ruizmier, Rivera, Peldez, Auza 5.R.L.

la Paz, |* da marze de 201 |



Compuiio de Ensrgie Hicrica S.A.

Bolvian Power Campany Limited
Bolonce Genoiol Comyoldodo
Al 11 de diciemben da 2010 y 2005
Cikrns sxprmsachas wn mides de balivaran)
[ 2010 2004
;M
Active
Ative emrrinnis
[ bl o 4% T4k FoATF
Bancor (Fandos tesltingsso) AR 10,57% nand
bvwer v o bemporaTion Ta 195 5%
Cisapinn pof salwar doemavciobe ik I7 845 LR
Chrmi Eusinfag por ssly Ak 23,136 AR
Inwtiury sk Jeyde 4,173 671
127, 134 Ll
Actvwn ne corviente
Inwarisgnat 1o aNd A B8
Active i, new Syl 2,419,357 2,520,313
€ angey cldaeidos 10,524 11,720
2,490,387 1,540,519
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Fasve urvisnis
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Ctwgrna buachlan p woceple &l 30,193 23,100
ey Do o gl i 033 8,109
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Fainie an (arrente
Dy b E Jab ABD 84 350
Fruiedn e D v nposiOEe) 11,794 52.391
IWATE 314,971
Vool el ey oy daa #73 AbF P00
Putmmeeo Mo
Lo pogarie 5 £)8 718 Ea] Bl
Apirte de Topw 134, 54W 1344809
A o coposl oo 1S ada 115,424
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At S R EORTG R 35971 57T
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Compafiia de Energla Eléctrica 5.A.
Bolivion Power Company Limited
Estado de Gononcias y Pérdidos Consolldodo

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2010 y 2009

{Cilras sxpresodos en miles de bolivianosl

Veanlas netas
Por venios
Diremrscms

Total ingrescs
Gostos oparafivos
Groien de operacior
Depraciocidn y omoizocidn
Ganoncia bruta
Otros ingrasos:
Ajosts por inflocidn
Irrermns
Resultode por venty de octvos hies
CHrod Sgredos]
Ipdnrmems
Dvversos
Goanonaao antes del impuesio o lus Utilidodes
brusesss sobrw b Unisdodes de os Seprasos
Gananio nate del afe

Mala 200 2005
{Rearprosnda]

75714 254,608

578 2,769

276,294 269,377

139,383 150,200

ddydd (67,779 i65,803)
49,130 41,275

.16 1801%

15 1&7

55 i

30,128} [33,104)

74 (2,001

&7 182 26,497

- [14,074)

33,208 !I:I"PB?

Leti rsierl T g 11 g b oooeipete fotman parss egrores de sis aeods,

A
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Compaiiia de Energla Elécirica 5.A.
Bolivian Power Campany Limited
Estado de Evelucion del Batrimamo Neto Conselidode
Por los afias terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

[Citrms expresndas an miles de boliviones)
Ajusie

Copital Ajuste da Apores pof FENRTYOS Resares por Resdtodes

pogade capilal copitalizar pofrimenizles  revallo Woaico acumulodas Total
Soldos ol 1° de ener de 2009 [Reexprasedos) 438 928 134,559 115,624 5972 229,989 Q57 072
Reservo pora mvelie iéenico 1,164,053 1, 385053
Reexpresion rovalic tcnico {Nota 3.1 . . 20,454 20.A54
Gonanc'a neta del afo 20,987 20587
Soldas ol 31 de diciembre de 2009 [Reexpresados) 438,724 136,559 115,424 35972 1,185,507 250,974 2. 164 588
Distripucion de dividencos [38.845) {35,845)
Actualizocion distribugion dindendes 1442) [££2]
Ajustes resuliados acumulodos j£5,74M |45, 745
Ganoncio neln del afig 33,208 33,208
Saldes al 3] de dicsmbie de 2010 438,928 134,559 115,624 = 35972 1,140 758 244 A77 210378

tos nutas | o || gwe sp acompaiion kerman parse piegroile de eike escda.

—__ReAn Expinar Gonsubs Endann tr; 5_-1! —
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Compaofila Bolivieno de Energia Eléctrico 5.A.
Balivian Powsr Company Limited
Esado da Flujos de Elective Comalidade
Por lon afios lerminados al 3| de diclembre do 2010 y 2009
|Cilras exprosodon en miles de bolivianas)

Moty 2010 _ 009
@ msndn)
8 Bs
Flujo de etective de octividodes oporativas
Gamnacia peey del ol 33,208 70,987
A ipstm pare comeiliar b reslindes dal apansicie eon ol flija de
elochiva de operaciones
Degeociacidn de octivos lijos ldyad or, 162 65,8602
Prosisidn pora inemmmi zoeiones A Fdf 10 858
Amonipucion cargos thetdos snr
Vaoriaclin sn adivos y pasver corrientas
Disrmiueidn an cusning por oobror comarciale 288 Sl
Disminicion an Invaniorios 543 574
Incramanto [Daaminucidn) Bn cusrmoe por pagas & (nmeemes 1.508 Q53w
Ingremarnio an corgod 1013 r.oee
Indemnizncianes pagndas s 113 T
Fluszo do alocuvo provenisne de ocniwdodes opemiivas T 85,174
Fluje de sfective de ocividades de invarsidn
inversiones ar bisnes inmuebies al 34 008
Compra de aciivas figes y oame aosos W50 jas. 36
Dhisin | roe s feln an (meedginnes ngeratios 1.1d9 20300
Fiuso de slecsvo fuslizodo sn) de ocvwdades de imversids {1,340 [[RET
Flujo de efedive de actividodss ds finandamibenia:
Pages e deuss Buciciers os.728 a702
Incremenio de deudos de oosioeses . e ]
incremento de Sewdos o cono plare . LN
Incremeno de deudas o loigo plass 171,340 11,573
Depribucion e drvidendos (8043 :
e - nin [F. 7o LB ddm
Flujs de sdecti juthirods enl prcvesee de octesdoder de broeccmans P 3,808
Incraresio de slecfvo dieonie of ofic 41 00 {&TH]
Dizporibiidodes ol imcio def oo 7547 i35
Trapercbilidades ol cipre dol 240 llﬂ Foy
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1.a.

1.b.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited

Motas o los Estades Finonceros Consolidados
[Cifras expresodos en miles de belivianos)

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009

MNaturaleza, canstitucién y objete de lo Sociedad
Compaiia Beliviona de Energia Elécirica BPCo. {Coso Matriz)

El 17 de abril de 1925 se consiiiuye The Balivian Power Co. Lid. [COBEE] en Halifox, Musva
Escocia, Conodd En Bolivio se la reconoce lo personerio jurldica y se oprusban los Eslolios
de COBEE medionte Resslucién Suprema hrmado por el Presidente de lo Repiblica de Bolivia
an fecha 10 de julle de 1925 El regigro piblico de evo Resolucidn Supremo se reclizo
medicnle escritera piblica NF 112, de lecha 20 de julio de 1925 Meadionte Escrilura Piblico
N* 271 de | de noviembre de |68, lo compofilo combio su rozén social o Compaiis
Boliviano de Energie Eléclica - Bolivion Power Compony Limiled

Lo Secledad lue Inscrita en ol Reglsiro de Comercic [hoy odmintstrado por FLINDEMPRESA],
medianie Resclucion Administraiiva DGSA N [, de 28 de febrera da 1978, bojo lo matriculo
N Q0012772;

Su peincipal octividod es realizor inversiones y presiar servicios, por cuenla propia y de
lerceros, lonte en lo Replblice de Bolivie como en el extronjero. Durante lo gashidn los
princlpales oclividades que realizd fueron lo generocion de energio sléchrico o Irovés de su
Sucursal y la prestacién de servicios profesionales relacionados principalmente con la indusiria
sléctrico a traves de una subsidiaric

Compohia Baliviona de Energio Eléctrica - [Sucursal Bolivia)

Compohia Bollviono de Energia Eléeiricn 5.A - Bolivion Power Company limiled, &5 wio
sociedod ondnima constifvida en Nuave Escocia, Canadd y que opers legalmente en Bolivia
dasde 1925 medionte se Sucursal dobidomente inscrito con MNimero de Mdenlificacidn
Tribysaria NIT N® POZDS790Z3 y en el FUNDAEMPRESA bajo lo matricula N® 00012772

El 4 de mayo de 1990 madianie Resclusdn Suprema N 207440, protocolizads =l 21 de pio
de 1990, el Gobiernc de Bolivia dlorgd a lo Sucwsal uno conoesidn paro el aprevechombente
de recursos hidricos de los rios Tongo y Miguillos an el Deporamenio de Lo Paz, con &l
objetivo de generar y Iranmitin energio elécinca en calidod de servicio poblice, sin cardeler de
exclusividod: El plozo de la concesidn es por 40 ofics o poadir del |” de octubre de 1990,

Medianta Resaluciones Supremas N® 215064 y N" 215474 de fechas &l 30 de diciembre de
1994 v 17 de marzo de 1995 respeciivamante, se infradyijeran modificaciones o lo concesidn
original, con el propdsite de adopturdo o los disposicionss de e ley de Eleckicidod
promulgada el 21 de dicembre de 1994 Lo ley de Eleciicidad estoblece que los emprasas

?
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eléciricos en el Sivema Inerconecteds MNocionnl deberde estar desagragedos en mmpresos de
generocidn, konsmisidn y distribucidn y dedicadon o vra sela de miax oolividodes.

A porie del 22 de diciembre de 2008, COBEE comanzd a lormar parte de Murcodo Elbuirico
Mayoristie [MEM), & cual lue ereado medionte Lay N* 1404 da 31 de diclambre de 1594,
denominode “ley de Eleciicidod”. Esa ley normo fodos las octividodes de lo indistng
alécirco y suablecs los principlos paio lo Kecidn de lariltos da elecirlcidad an 1oda sl terrlariy
nacional

COBEE Secunal Bolivio es lo Unidad adminisirativa, speratwe y comerciol de COBEE, waio s
debe o que los prncipoles octividodes que genaron ingresos o COBEE loa realiza medianie
COBEE Suenmal Balivio.

Servicios Enargéticos 5.A. - [Subsidiaria)

Servicios Ensrgificos 5A fue creoda medionie Escrilura Pdblice de Conshitucion N 109/¥8
de fecha & de morzo de 1998 y oprobada s Inscripcidn en lo Direceidn Ganerol de Reglie
de Comercio y Sociudades por Acciones medionis Resclueidn Adminiprobiva N* 02.12189,/98
de lecha 21 da alwll de 1998 Lla Sociedod lene por objstive principol dedicarse ol

oWOrOTenic y ejecucion de proyectos enerpdhicos. Tambedn po dedicone a olvas
ot vidodet y seivigios wharries a lo indusirio eléciica y, an genarol, sjarcilor 'odo oelividad
induilr' al o comarciod permitida poi ley

L Seciedod mndrd who duncidn de BO afios compuables o pani del 17 de lebrero de | 998,
fecha de oproboacidn de lor eutoiuios

Medionle Esciiivre Piblico de Ampliocion del Objele Sockl N° 390/98 de fecha 29 de
sophembee de 1998, e ofodié of oniculo segundo de lor estarion, el ugwente lenor: “lo
Socmdad poded también dedicone a la ccividad minern en general, o cuyo elecle podra
solicior peticione y concesionas mingroy”

Practicas contables significativas
Baies de presentocién de los estedos financieros

Lot prenenies sslados linoncieros hsron preporodos de conformidod con los principios de
conabsiidod gensrolments ocepiodos en Bolwin Por resolucidn de este Colegio, #n coso de
musencio de pronunciomientos licricos mspecificos ee ol pels, e odoplon elgunas Normos
Internocionoles de Informoecién Finonciera [NEFY

Siguiendo o recomendacidn inchudo en la Resclucdn N® 01 /2008 dol Consepo Técnico
Mocional de Audilosia y Contobilidod [CTNAC), emiide el 11 de eseo de 2008, y lo
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wpstoblecido en lo Resolucion Mormaotivo do Directorie N 1020002 .08 del Sorvicio de
Impuesios Nacionales [SIN], emitide & 20 de snero de 2008, la Sociedad tomé lo decisin de
aplicar desde el 1" de enere de 2007, lus modilicociones estoblecidas en los Mormas de
Contatrlidad N 3 y N* &, aprobadas en el mes de sephembre de 2007

Ambito de consolidacién

De acuerdo con la Mormo de Contobllidod N" 8 ["NC B87) emitida por el Comejo Téenice
Maclonal de Awdileria y Contabilidod del Colegio de Avditores (Conlodores Piblicos] de
Bolivia, los estodos lnoncierss hon sdo consolidedos con ks comsspondientes sstodos

financieros de sus sociedodes controlados

L] 'C-I:m'lpﬂr'l-l'u Boliviono de Energio Elacinen SA Badivign Power ﬂumpﬂn:,r Lamited - Sucwrial
Bolivia (COREE - Secursal Bolivia) v,

= Dervicios Energencos 5.4, [SE3A],
Uso do estimociones

lo preporocién de les esimdos finoncleros de ocuverdo con principios de conlobllidod
generalmenie ocepfodos requiere gue lo Gerencio realice eslimociones y suposiciones gue
afecton los monios ::!u ottivos y pasivos, lo exposicidn de achivos y posivos confingentes o la
fecha de los estodos financierns, asi como los montos de ingresos y gostes dal sjercicie, Loy
resuliodos reales pueden diferic de loy estimociones reolizodos, los dreas ds mayor
importancio qua requieren (o wilizocion de estimociones, son aguellos relocionodes con o
recuperocidn de octives de largo vida Los resuliodos reoles pueden diferir de los estimociones
reolizodos por lo Gerenclo. lo Gerencia contiders gue o sstmociones electyodas sen
razonables.

51 en el fuluro los mskimociones reolizodos, que estin basados en af mejor |uicie hechs por lo
Gerentia o lo fecha de los estados [imonciercs, vorion con redocion o los montos recles, las
edlimaciones anginalas serdn madificodaos en el oo gue corresponda,

Considerodion de los efectos de la Infladién

En cumplimients o la normativa local vigenle, los estodos finoncimros de lo Compodic ol 31 de
diciembre de 2010 y 2009 esidn reexpresodes en monedo consante, y poro ello se siguisron
los lineamientas esloblecides por Iz Norme de Confobilidod N® 3 Revisodo y Modificada por
¢l Consejo Téonico Nocionol de-Audilorio y Conohbilidad del Colegio de Auditores de Balivia,
gue contempla &l ojuste de los eslodos finoncierss o moneda constante, vilizando coma dnica
indice lo variocion de lo Unidod de Fomento de Viviendo [UFY).
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los pronunciomientes locoles regweren que los monios de los esiodos linoncierns  seldén
reexpresades en monedo conslante, porm g cugl se compulan los resuliodas por electos de o
inflacidn de cuentos patrimoniolas y de rubtos no monelarios El elacio de esios ojustes se
sxpone an lo cuesla "Ajuse por Inflocidn y Tenencio de Bienos™ [AITE] del estodo de
ganancies y pérdidos

Seqin se establece an lo Nearmo de Comolnlidad N* 2 Revisode y Modilicodo, los volores de
s rubros del eslodo de genancics y pérdidos deben ser reexpresodos a moneda constante, Lo
Compofila ha preleride maniener los valores histiricos v stlo obiener sl resultedo en moneda
consionte o lrovés de lo cueato "Ajuste por Inflocién y Tenencia de Bianes”, procedimienio gue
na otligira wno distorsion signihicotivo &n lo expresida del resuflode del ofa.

Salo poro electos de comparacion, los saldos da los astodas linancieros ol 31 de diciambre da
2009 feeron reexpresados en fencién o lo variocién de lo Unidod de Fomente de Vivienda
[UFY). los indicodores ol 31 de diciembre de 2010 y 2009 lueron de Bs | 54451 y Bs
1.53754 por UFV |, respecivamente

Transocciones entre sociedades incluidas en la consolidocién

En el process de consolidoecidn se han oliminade fodos los saldos, tronsoccioned v resultodos
signiticofivos entre sociedodas consolidodas

los soldos generodes por lansocciones ene tociedodes que Infegron o ente consolidada
fueron efiminodos o fin de exponer solamenie en los esados financieros los saldos provenientas
de operociones realizades con tercerss ajenos ol ente consolidodo

Los astodos finoncieros de los sociedodes controlodos ol 31 de diciembre da 2010 y 2009 han
sida preparedos de ocuerds con criterios similores o los de la sociedad controlanie

Transacciones en moneda extranjero

Lo contabilidod de lo Componia v sus subsidiorios es levoda en moneda local |bolviancs) y
ks aperociones reobzodos en olrgs monedas, se converten o bolvionos ol tpo de combio
oficial vigente o lo fecho de contobilizacidn. El efecie de esto conversidn se expone en lo
cuenta “Diferencias de Combic™ A lo fecha de cierre de coda eercicio. los activas y pasives
en maoreda axfronjers se conwierten o bolivianos, en funcidn ol tipo de combio ohcal de venta
vigente o eso lecho. los lpos de combio oficial de venio del délor sstadaunidense vigentes ol
31 de diciembre de 2010 y 2008, fueron de Bs 7 08 v 7.07 por US$ |, respeciivomanie

Ejercicio

El cémpuio de los resullodos de operccidn parg esie fipo de sociedades, se efectio en forma
anual enfre el |* de enero v &l 3| de diciembre de cado afic.

10
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Clasificacién de los actives y pasives entre corrlentes y no corrientes

En =l Bolonca General adjunio, los octives y posivos se closilican en luncidn de sus
vancimienios enire comientes, oquellos con vencimienlo igual o inferiar 0 doce meses, y no
corrientes, oquellos cuyo vencimianto es superior o doce meses de o fecho de ciere de los
estados financieroy

Principales criterios de valuacién

Las principales crifarios de vdluocian ulilizados por la Compailia son los siguientes:

Inversiones

Las inversiones fempararios se presanion o su velor sominal mas los intereses davengados o lo
techa da los estados financiaros:

Les Invarsiones permananies corresponden a por cerlicodos de aporiocidn lelsfdnica en lo
Cooperativa de Teléfonos, se valian o s coste de adguisicién ajustodos por inflocian a la
techo de cimra

Cuentas por cobror comercioles

las cuentas por cobrar comerciales sa prasenion al valor nominol de los focturas emilidas
menualmeanie comespondienies a clientes por canfrato y chantes del meccado spot

Inventarios

Los maleriales y seministros estan valvodos o su costo de adquisician, reexpresades en funcidn
o la meneda de orgen en la que lueren adquinidos y ajwslades per inflocidn al cierre de coda

(=] i)
Activae fijo, neta
Praduccién y transmisién

Al 21 da diciembre de 2010 y 2009 los oclives fijos de ploduccids y Ironemisidn
comresponden o terrencs, obvas hidrdulicas, edificociones, maguinaric ¥ equipos gue sa
presenian o volores histieicos rovolvodoy delerminodos por wn perile independiente Los
voloras resuliontes del informe de revoléo 18cnice fueron incluidos en los estados linancieros of
31 de diclembre de 2009, ssle informe fue aproboda por sl Directorio v loa oocionisiol el 29
de abril de 2010, Consacuentemente, ol 3] de diciembre de 2010 las volores de los ochivas
lijos se presenton o valotes revaleodes opustados por inflacidn desde la fechn dal revalde. Las

1



J.d.2

J.d.J

b

Compania Boliviana de Energio Eléctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited

Maotas g los Eslados Finoncieros Consolidados

[Citros expresodas en miles de bolivionos)

adguisiciones posieriores se presenian o su coste historco mustado por mflucdn o lo teche de
Cierre

Las dqrpm-:iu:mnnm catculon temandos en cuento los resuliodos del revoloo lﬁ:nlcnqua
extandid ko vida Gl de lea bienes, los tasos envobes de depreciacién o poriir del 1* de enerc
2010 son los sigueentos:

_Tmm rEEI.hI:lI:Il Toso ravcluadas

Edificins y astrpciuras 25% 1.25%
Turbinay y gensrodores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelion P2.5% 1.33%
Tarmes e franimisian 1i% JBT%
Wehiculas 20% 0%
Musbles y snsares &% &%
Hardware y 1ofrwaors de computadoras 20% 20%
Equipo de camunicacidn &.7% &.7%

Obros en curso

Lo obros an curso sa vallan al costo y son reexprasados por efeclo de la inflocién ol cierme de
codo ofio

Propiedad general

los bieres de propiedod general conforman octivos fijes no revaluados. estén volwodos o se
cosle de odquisicidn y reexpresados por electo de la inflocidn,

Lo depraciocidn de los octivas Ejos de propiedad general fue colculado hosta el 31 de diciembre de
2010 por ol método de linea recta oplicondo fosas onuales estoblecides en la Resoluckdn DINE N°
002,/91 de la Direccién Nocicnal de Electricidod

les mantenimienios, reporocionss, renovackonas y mejoras que no extienden lo vido ol de los
bisnes, son cargodos o kos resultodos del ejercicio en que se incurren.

El volor en libros y la depreciocién ocumulada de los oclives filos vendidos & refirodos se
descargon de los respectivas cuenlos, y ko ganancio 4 pérdide resullante sa ofribuye o los
rasullodos def sjercicio en el que s& incurren,

los valotes nelos resulantes an sv conjunio no suparan su valor recuperable.
Provisién para indemnizaciones

Lo provisidn para indemnizociones se constiteye para todo ol personal por el toml del pasive
devengado ol cierre de code sjerccio Segin los dispasiciones legaoles vigantes el personal,

|2
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transcwrridos fres meses de onligiedod en s emplec yo &3 ocreedor o lo indemnizocide
equivalerte o un mes de susldo por ofe de servidio o deedécimes segun correspondo, ingluso
en los cosos de retira volumaric

Asimismo, se esioblece que los hobojodores gee hoyon cumplide cinco afics de frobaoje de
manera conlinea podrén o simple solicivd escrita ¥ sin necesidod da olra requisite exigir of
empleodor el pogo da los quingquenics consolldodos, este pogo debe eleciuorse en un pogo
dnice en un plazo de freinta dios compulobles o paitir de la solicivd v serd cofevlodo en base
ol promedio del tolal ganado de los dlimos tres meses anleriores a lo soltilvd de pogo. En
base o o refacidn nomal del personal, esta proviside es considesodo no comente

Potrimonic neto

los cumntas de paliimonio anlo s iesxprssan de ocusrds o lo indicads an Nesa 2 d. Fl afsein
de la reexpresidn de lo cuenlo *Capitol Pagoda™ se expone en lo cusnta “Ajuste ds Capital®
lo reexprasidn del ojuste de lns reservos v "Apories Adicionales® se reconccen en lo cueniz
"Ajrste de Resarvos Patrimonicles”, ko “Reserva poro Revalio Técnice™ ol igual que la cuento
da “Resulodos Acumulados” se reexpresa en su propio cusnia

Reconocimiento de ingresos

COBEE - Sucurial Bolivia reconoce en lorma mensval sus mgresos por ventas en funcidn a la
potencio Hrme disponible y reconocide para el mercade elécirico y de los inyecciones netos de
encrgio ol sistema inlerconeciade aocional

Servicios Energéticos S.A. reconcce sys ingresos con la bose contoble de devenpgodo,
independientamente si se cobrd o se pogd.

Fasivos contingentes

tos pasivos contingantes surgen de obligocionss relocionodas con ronsocciones que invalucran un
cierie grodo de incertidambre y que pusden presantarse como consecrencio de vn sucesa fufuro. A
elecios de |o contchbilizocidn v exposicion de evios posivos contingenies e lamon en cuenin los
crilerios establacidos en los noemos intesriocionales de confobilidod:

fii Contingencia £emoio, como aguelia abligocida que no fiena posibilidode: de ecwrencio;

[ii] Conlingencia Posible. coma naguella obligocidn cuyes posibilidodes de peurrencia abeanzon
hasie enun SOX y

[it]) Cemitingancia Frabable, come oquella abligacida cuyas posibilidades de oocurrencio sobrepasan
ol 31%
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Detolle de los principales rubreos
Al 11 de diciembre de 2010 y 2009 o compousieidn de los principales rubtos s la siguisite:
Boncos (Fondos restringides)
2010 2009
{Resxprasado)
Bs By
Boncos de Crédio 5.A. (BCP) 10.529 8,485
10,529 B, 485

lo cventa comesponde o fondos reshingidos [fdeicomito] cuyo proplsito principel
goroskzat ¢ pogo da ineresss y coplicl relecionados con i devdon financieras (honay)

Otras cuentas por cobror
2070 2008
{Remxp-asada)
Bs B
Fogos odeloniodcs ™l 20,333 15.932
Contrafrsig B F
Cyenton del personol 325 720
Cwenios varios por cobror 2472 i 987
23,130 21 844

"1 Comesponds principoimenie o seguwos pogados per adelovioda & inpuesits por compansgr

Inventarias
2010 2009
[ Rt o i
By Bs
Moterigles y 1 epueitos £.875 4732
Maoleriales en drio 423 7
& 408 7049
Prasasstn poro obaclescencio [325) 31
4173 &.718

4
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MActivo fijo, neto

2010 200%

[PP—

Bs Bs

Praduccidn 2165110 2,238 689
Transmizidn 242 49 235,947
Obras sn curse 571 8,698
Propiedad general 135,930 127,550
2,54% 733 2,610,904

Depreciacidn acumulada {130.3746) 82,591}
2,419,157 2528313

Al 31 de dicembre de 2010 y 2009, lo depreciocidn cargoda o resvilodos osceends o Bs

&7, 263 y Bs 65,27 4 [reexprasoda], raspaciivaments,

Deuvde finoncera

Tasa de infesdsy

alachve ‘Wanciniaah y depcripoidn Hh 00T
|Rpenmmandc]
By B
Porcidn porrinte
Ssrviciop Enorgdvcos 54 [FES
Sonee NS dyeme ) Maniains Yoamwe ke B 123
COHEE « Suesiaal Bodrein
hmmﬂm;.u?:' bl 4 54THE RRT Went e ey de 2014 e AL
m’;":‘"‘ml o € £T5+TRE [*] Menrioies Yencimiento moys de 3014 1460 2414
Vencimonte, b 304,
5 o o mria 4% by priseoo 3
Banco BISA 5 A, di & Semmiralm S R e 2. .74
THE +5%
FUT 12157
Emsihba - o volores . de
Bomos - Bamch o B34 Juna3d, 2060 clpra  plblco  “BOMOS R TT
Comee®
71,74t
v9ET Ba.097




Companiia Boliviana de Energio Eléctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited

MNotas o loa Eslados Finoncieres Cansclidadas

[Cifros expresados en miles de bolivianos)

Fragdamoy cow ocGnmisiag

iKY A b A 17 500
Bnrll:-u- Macoaal da of 4.3+THE ] Mesmaing :Er;;‘r-nu lubnora  id 12,970 14295
CUBEE « Sucursad Bolivio

g““‘,,”g‘:’“"‘" b) 55+TRE 1*] Teimmaobey Venclmvanks mayt de 7014 8,874 7 SH3
mihln:lwd ae e} 4,754THE 1] Marasros Vangmiania mays de 2074 5970 &7

Yentumento odkdhe FOV4
o i 6% o pronmsed 2

Banco BSA 5.A d o Egmpst oluy shisy o pote' 84l 3 ode &3A78 405
THE =3%
3,493 &5 00
) Emiidn s voloens e
Boniod = B topech & B35 Jiahs 30 2040 slent  plblea  “RUHCE IO ann T1.540
COBE"
Swpt 18, 2017, ;
i Soph 13, 0Ly Aoiege. da. oclocet . de
Bonow- COMEEN B ®4 Sept 8 2OTS oloin  poblicn  "BOMOS 143,634 Tae 7Bl
[raspanibypmpsis) L

Fab. 18, 2014, Pt do wofoms  de

Bonos = COBEE (Il = S &65y% Feb 2, 3007 ¢ & RO

Ferles A By C O perpotinomess]  Enmes 18, 2020 c: ﬂ' EEE= ,ﬂfm PR
peipesSeamente}

Bpeas = COBEE 1l = Primg por amiisin de Sores 77.700

Seresh, By

23,187 I

dad BB ?Hﬂ

[*5 TRE = 0.7%, ol 31 de diciembre da 2010

a| El 25 de moyo de 2008, la Compaiiia ~a través de su subsidiorio Servicios Ensrgélicos

bl

5.A — suscribid un convenio de préstome por 12 ofios plozo con el Bance Mocionol de
Bolivia [BMNB] paro lo conshuccidn de un edificio destinada parg olicines.  El préstame
tigne wn monic de copital de 155 ) 8 millones con un interés del 8.35% duronte log
primeras freinia meses, 8% pare b siguientes dieciocha meses y con ena tosa de inkerés
de TRE mds uno dilerencio de precios entre lo oleda y kb demando de 4.3% de ahil &n
adelonte. E| 24 de julic de 2008; lo Compaiilo se prestd USS 400 bojo los mismos

berminos condicionas.

El 24 de diciambre de 2008 58 negocio con el Bance Meccontil Santa Truz un préslamo
adicional por cinca ofiod de USS 4.5 millones con vno lasa de interés de TRE mdbs uno
dilerencio de precios enire la ofero v lo demanda de 5.5%. El présiome es pogodero e

cunlas frimesbieles

&
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El 2 de moye de 2008, & Bonco Mocional de Bolivio coneedit o lo Compuiio wa
prastamo de USE 2 millones o 66 meses o una losa de TRE méds vna dilerencio de precios
entre ko oferfa ¥ bo demondo de 4.75%. Fl préslome es pagoders en cuolos mensualas; lo
primera cuola vencia el 28 da noviembre de 2008

El 13 da ocivbes de 2009, lo Compaila suscribud v préstomo por 5 ofios con el Banco
BISA pora pagar el présiomo ol Banco de Crédite.  El préstome lienes vn monle de capitol
de US$ 1.5 con un interés del 6%. Lo primero cuota vencid et 1 4 da obril de 2010,

B 15 de julio de 2005, lo Compoifa suseribid wno colocacién de bonos de USH 30
millonas en ol mercodo financiers boliviens., Lo colecocidn de bono se divide en ires
iromos de US$ 10 millones coda wno, con vencimienios e 30 de junic de 2008, 2010 v
2012, respectivamente. Lo lasas oplicobles o cada irnmo son de 7%, 8.25% v ¥.5%

Lo colococidn congluyd of 30 de diclembre de 2005 Lo Compofile ulilize los ingresos
provaniantes de lo colocacidn en gosies da capilel, restructuracicn de lo devda v page de
préstames corparglives,

Die acverds con los compromisos de colococidn de bongs, la Compafic esld impasibiliiodo
de daclarar lo disiribueion de dividendos en o case de un posible no cumplimiento con los
obligaciones de la Compeiila bajo los términas de | cofococidn y cuondo existe un asunio
de no cumplimieno que ocosione que la Compadla vicle sus obligaciones bojo loa
\arminos de colococidn. Lo Compofile estd lambién obligode o sagregor en un fondo de
fidmicamize vn monto squivalente a | /6 de la cucta de interés ocurddado aclvel de los
Ingresos por cobro @ U clienies,

El 14 de octubre da 2008, lo Compania swscribid wvno golococidn odiciona! de bonos por
LSS 25 millones, con uno modurez de fres cuclas el 18 de sepilembre de 2013, 13 de
sepliembre de 2014 y 8 de septiembrs de 201 5. Lo tasa de interés oplicable es de 9 403
y los compromises aplicobles o esls colocacidn son similares o aguellos de lo colococidn
del afio 2005 Al 31 de diciembre de 2010, se suseribieron LSS 20.4 millones de fa
cobgcacin.

El 11 de marzo de 2010, la Compafio suscribis una colococion adicional de bones de
USS 7.5 miliones y Bs 44. 1 millones en el mercods hnanciers boliviens. Lo colocacidn de
bonos se divide en tres tramas de USS 4 millones, USE 3.5 millones y Bs 44.15 millones
can vencimientos e 18 de febrero de 2004, 2 de febrerc de 2017 v 18 de easro de
2020, respeciivamente. Las losos aplicobles de inferés poro codo frame san de 5%, 4.5%
y de 9%
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Bolivian Power Company Limited

Motos o los Estodos Financieras Consalidados

[Citras expresadas en miles de bolivianas

bl El 3| da marze de 2005, la Compoaiio aprobd uno disttibwcidn de dividendos de LSS 40
millones, posferiormerie este monta lue convesfide an vn préshamy sin inlereses paro bos
oecipnistas, Bl 28 da abril de 20035, lo Compofiia v sus accionisias ejsciioron un convenic
de préslomo o esta respeco. El mencibnodo préstomo eshd wboedinode o ofo
endaudomients con instiuciores finoncieros v lenedores du bonos, lo Compafiin eslé
prohibida de electuar cualesquisr repago del prdsloms o menos: que o Compodio de
cumplimiente o oiro préstome y a compromitos de amindn de bonos. Al 31 de diciembee
de 2008 v 2008, la Compodia pogéd respeciivamenia USS | 75 millonpes v USS 1.5
millones @ sus accionistas bojo los ldeminos del convemia de préstame,  El solde del
préstamo ol 31 de diciembra de 2010 es de USS O

Cargas fiscoles y sociales
2010 2009
[Reexpresado)
Bs Bs
IUE por pagar 24,453 14,239
VA débito hiscal 2,389 2,673
Retancionas ra 2,741
Provisidn para primes 2.785 3,042
Caorgas socioles por pagar 295 243
10,193 23,180
Patrimenio
Capltal pagado

Al 31 da diciembre de 2010 o copilal pogode y enifido da b Socledod es de Bs 438 928
dividide en V89 occiones.

El volor powimomal proporcional de coda accidn ol 31 de diclemive de 2010 y 2009 a3 da
Bs 11,178y Bs 11,453, respeciivamanta;

Resarva por revalio técnico

Al 31 de dicimnbre de 2009, la empreso BINSWAMNGER realizd lo voluacidn de los actives
fijos de lo Compofiia dererminandos un nuevo volar de mercodo del ooivo fijo de USH
335,421, ko cual incrementd el valor del active en USS 138,570 equivalentes o Bz 1,121,092
ol tpo da cambio de Bs 7.07 can obono o lo cvenio Reserva por Revolio Técnica. El soldo de
esto cuenia ol 31 de diciembre de 2010 a5 de Bs 1,140,758 por ko variocidn de lo UFV o

partir de la fecho de sw registro.
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Compaiiia Beliviana de Energia Eléctrica 5.A.
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MNotas o los Estados Finonceros Consclidados

|Cifros expresadaos en miles de bolivianas)

Fondo de Estabilizacién

El Fondo de Estabilizocién wshd compuesta por lo coenios individuoles de codo  Agene
Generador, estos son colculedos sobra [os bolonces mensuales de codo distribuidor que
corresponden o los dilerenclos enfre precios de mescodo de energlo (precies de o
ransoccionas "spol®} v precios esiabilizados {precios da oplicaciénl, en In proporcidn a s
porlicipocidn de iransacelones econbmicos en-at Mercade de Eleciicidod Mayarista [MEM]. Le
coragterfilica principal de este fonds es que fas diferencias ne son comvaridos o ingreso,/gosto
en un momenfo dode, ey decit ellss no son pogodey o cobrodas, simplemenie son
compensodes con fuluros operacionas de generocidn.

la Compadia regisira los ingresod y gostos correspomdienias ol Fonds de Estobilizacion su
ingreso de operocitn en bose efeclivo por los precios da oplicocidn delinidos por lo Aueridod
de Conirel Social v Fiscolizecién de Blsciricidod |AE]. Por lo tanlo, & balonce del Fondo de
Estebilizacidn del Mercode Eldcirico Mayorista |MEM] que a5 resuliodo de la dilerencio entre
los precios de oplicacién y les precios "spol® ro m reconocide como ingreso, pers e
considerndo en el cdloulo del Impuesic sobre los Ulilidades de las Empresas IUE] E! balonce
del Fondo de Estobilizocion es Buciuonie y fiende o cero en el hempo. En 2010, ke Compoiiio
coniribuyd con 83 18,936 nesos de VA ol Fondo de Esiobilizacion del MEM. Bl 20 de actubre
de 2010, la AE emifid |a Resclecion AE N® 497 /10 dispeniendo gue ol importe axcedenta de
la Revisién Ordinaric de Torifos del pedode 2006 of 2008 de USE 6,775, pose o lo cuenla
individual da lo Sucursal que tarmo pore del Fondo de Estabilizocién del MEM, fo Sucursal
el sigulendo lo via recursivo er contra de esto Resclucidn [Vier Noto B - Resoluciones AE N*
098710 v 09910, 497/10)

Contingencias

Proceso administrative tarifas no regularizadas 1987

En enero de 1987, COBEE Sveursal fue demondodo judiciolmente por oplicar terilas no
autorizodgs El 20 de lebraro de 1987 lo Code Supenior de Justicio de la Poz determing que
la demanda era infundoda. Ede fallo fus revecade por lo Conle Supréma de Justicia y el caso
fue enviado o lo Dirsccidn Mocional da Elecicidod poro qua se determing el monto cobrodo
on excesc. lo Direccién MNocional de Electricidad nofificé o la Core Sepreme que los
demandanies no se encoalraban regisados como usvarios de lo Sucursal,. Mo ebstonte, los
demandantes insisfieron e que su reclamo sea nuevamente somelido o lo considerocion de ko
Direccidn Mocional de Electricidod. En #sta nueve inslancia, o Direccifn cenilicd que bojo los
términes del Tédige de Eleckicidod, no se habion lockrodo forifps no aulorizodos; esia
cerlilicozidn ue nuevomente rechazods por los demondonbes



7.b.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited

Motgs o los Estodes Financieras Consalidodos

[Cifres expresodos en miles de bolivianos)

El 24 de sapliambre de 1987, In Corle Supanor de Juslicia de Lo Poz, dispusa que anke la folle
de delerminocion del monte demandede en o falle de la Corle Suprenio de [usticie, lo cvantic
de dicho monio debiera determinarse medionte process ordinario, Con lecho 27 de ulio de
1994 ol Jurz de Partida an ko Civll decretd la Perencidn de lislancio del proceso debido a que
los demandanies abandenoron la acclén por un perlodo mayor al requeride legalmernite para
la prosecucién del proceso Sin emborgo, an lecha 30 de mayo de 1997, los demandantes
opeloron este lallo onte la Corle Superior da Distrite. Con feche 7 da marzo de 1998, la Corie
Stpwior de Dislrile e plonvncid o lover de lo opelocidn de los demandonies y el expedionte
regresd al Juzgodo de parfido en lo Civil,

En agoste de 2005, el Jvez de Poriide en lo Civil mediante avlo lalld gue of demandante na ha
cumplido con el requerimianio de ko Coite Superior de Jusiicio de Lo Foz en o referenie o
formalizocidn de s demanda pore lo determinacida de la cuanife del monto compensatario an
ol process ordinoric. Dodo que la formalirocién de ke demonda es un reguisito
indispensoble pora lo prosscucion del procese, lo Sucursol considera que éste se encuanim en
una stopa de eslancamients mientroy el demandanle no agides

Al momento, no se puede pradecis o cuoniiticar el resvltedo de esta demands, peo lo Suowsal
considera gque en cosa de produciise un folle odvesso, odemds de poder recwrriv o las
inslancios de apelacidn previslas en bo legislacién vigente, esie no lendia un Impocio
significalive sobre su situacidn palimonial v financiera.  Sin emborge de ocuerdo con el
comvenio susorilo el 4 de moyo de 1990 enire COBEE y lo Direccién Macional de Electricidod,
lo Sucursel ha condonade o favor del Estado Bolivians la sumo de LSS 40,788 sobre un loral
de Li5% 53,788 correspondientes o déliciis ocumulades al 31 de diciembre de 1989, come osi
tombién cualquier otro saldo en w faver que pudierd presemar en el periode comprandide
enire @l |* de enero y el 30 de sepliembre de 1990,

El salde de USE | 3,000 también serd condonado en fover del Eslada Beliviane, siempre v
cuendo el proceso legal gue se menciono concluyn en lodos sus instoncias v recursos en favar
de COBEE, pudiendo diche mando ser utilizads por bo misma para oponer la compensacidn de
ebligociones por canshiuir suma liquada ¥ exigible.

Fijacién de tarifas 2006 - 2008

Fijacldn Tarfovia 2006-2008; Lo Supenmiendencio de Elecircidod |ocival Avoridod de
Fiscalizacidn y Cantrol Sociel de Eleciricided)] emitié lo Resohecian SSDE N™211/07 de 5 de
jlic de 2007 por lo que lijg los borifos de suminisivs de eleciricided paro el perfode 2004
2008, El 15 de ogosio de 2007, se mierpuso e Recurso de Revovalorla, misme que fus
aceptods parcialmente medionie Resolucién 550F N° 335/2007 de 8 de noviembre da 2007
El 19 de diciembre de 2007, 48 [nferpuso un Recusso Jerarmuice onle lu Superintendencio
General dal S5IRESE, medianie Resolucidn Administrativa M* 1833 de 1° de agosto de 2008, |a
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Superinlendencio Gonerml del SIRESE confirmd lo Resolucidn W™ 335707 B § de aoviembee
de 2008, COBEE presenié onte lo Corle Svpremo de Juslicio la Demondo Contenciose
Adminisraliva, ssidndose oclunlmente o lo sipere da ingreso o Solo Plano pora Sentencio
Con relocidn o lo demanda, el osesor legal, considera mener o probable lo posibilidad que s=
produzce uno pérdido deriveda de lo misma, por lo gue ne sa ha regisirodo pasive pare ccbrir
lo conlingencia

Resoluciones AE N* 098/10 y 099/10, 497/10

El ¥ de obril de 2010 COBEE hg sido nolificoda por lo Auvtoridad de Flecolizocién ¥y Conirol
Sociol de Eleciricidad = AE [antes Superimiendencia de Elechicidod) madiania los Rescluciones
AE N" 098/10 y 099/10 ambas del 17 de obril da 2010. Lo primero apruebo los Valores
Bese da Tarifas, ingresos y egresos pom lo revisidn ordinorio de tarifos de jo gesiion 2008 y la
segunda delerming un excedanie an lo ulilidod promedio en el periode larifario 2006 < 2008
por un importe de USE 7,383 200, ssableciende gue este excedente sea considerado en la
tugnto de COBEE en el Fondo de Eslabilizocién dal Mercade Moyoristo crecdo mediante
Dacrelo Supremo N* 27302 del 23 de diciembre de 2003 Lo Resolucitn N* 098/10 yo no
ho sido objelo de Impegnacidn desde el mes de agasto de 2010, debido o gque lo AE hao
ralificedo el carocter praporgiorio o de mero ramite de dicha resolucidn. Asimlymo, respecio o
la Resolucidn AE N° ORS00, mediante Resalpcidn AE N® 373/2010 dal 12 de ogosta de
2010, lo AE declord nida lo Resolucidn AE N* 099/10 por tener vicios procedimenioles,
refrotrayeada; por tonfa, s efecios hosta lo fecha de s emisidn, a3 decir, hosta el % da abil
de 2010, Seguidaments, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notihcd o COBEE con la
Resolucidn AE N™ 497/2010 del 20 de octobre de 2010, #n sustitueidn de lo Resolucidn AE
N 099/10, detarminande nuevamente un excedsnte en lo ublidad promedio de torilos de
COBEE pare e periodo fondfono 2006 - 2008, pero sso ver por wn volor menor ol
mtoblecide en lo Resolucidn AE WN° 099710 de USE &6 775,000.38 Eso Resolucion AE W*
497 /10 hao slde Impugnado por COBEE mediante un recurso de revotaleric. Con relocién al
caso, dodaos los elopos procesales adn pendientes, el asesor fegal de lo Sucursal considera
manor a proboble lo posibilidad que se produzcs v gasto defivoda de lo misma, por lo gue
no s& ha registrodo pasive para cubrir la contingancia

Conversion concesion a licencia
la Compofia aclyalmems buica  lo corversidn de lo concesidn an wnn licencia, de
canformidod con las provisionss de ‘s constibuzian baliviana pora lo coal ha reallzoda todas

las acciones legoles an relacién con esle lema y espere qua el Gobierne bolivions promulgue
une resolucidén fovoroble en un heduro preximao.
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(Cifros expresados en miles de bolivianos)

Principales contratos y convenios firmados por la Compaiia

» A porir del 22 de diciembre de 2008, la Compailo suminisiia snergio elécince a un
clients no regulode de acusrdo o confrate por alrededor dal 30% de su preducclén F
salds restante de produccion [genaracién energla y polencio) lo. venda ol Marcode Spat @
precios mayores que en el mercodo de confrates reguledos

« Enlecha 28 de noviembre da 2008, la Suewmal irmd un comralo con vigencio de 2 ofios
con Yocimienhos Petrolileros Fiscoles Bolivionos [YPFB) pora la compro de gas rotural para
el luncicnamienta de los turbinas y generacion de energio elécirica y corsume prepie de lo

planto termoalacinca.

s Do ocverde o Decrete Supremo B® 48E del 2B de abril de 2010, con lo necesidod de
incorporar el Trama Cargnavi-Trinidod al Sistema Troncal de Interconexidn, se hzo
imperativa Incorporor o este sistemo lo linea de tronsmisidn Kenko-Chuguiagullle, de
propiedod de COBEE. Madionte Resolucidn AE N® 055/2010 del 1 de marzo de 2010,
emitida por lo Awtoridad Fiscolizocion y Contrel Social de Electricidad [AE], se otorgd |a
licencio de Transmisidn pora el proyecio de Uneo de Transmisian Eldcinen Corangw =
Teimidad 115 kV a fovor de la Empresa Nacional da Electricidod [ENDE] Fnoaste sanfido,
en fecha 27 de abril de 2010 COBEE y ENDE firmaron el Convenio de Usubiuelo Temporal
de la Unea Kenke-Chiquiogullle con vna vigencia de un ofio a parlif de s suscripcidn

Aspectos impositivos

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De ocusrdo con lo Ley N° BA3 [Texto Ordenodo Vigants| y el Decreto Supremo N™ 24051 de
29 de junio de 1995, lo Sucursal determing el Impuesto sobra las Uklidodes de los Emprasos
IUE] oplhicando lo tas vigente del 25% sobre lo uilidad impostiva de cado ejercicio, gue es
lo resultante ce ojusior lo wilided coneble de ocuerde o los criterios definides en los
disposiciones mencionadas

Este impuesio, gue es lgudade y pagodo en periodos onuales, es compensndo con el
tmpuesto o las Tromocciones [IT) generodo en ol eferciclo siguients, hosta sy agolamianio o
hasto sl siguienie vancimients del ILE

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el ILE por pagar determinade por la Compofia olcanzo
aBs 24 453 y Bs 14,259 [reexpresado), respeclivaments
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ORLE = Sivvkchon

Suewtiol  Epergétioos CORER -
l-ulh-ul SA - SESA ComaMoakle  Conaslidnds

i fis By N
2010
Provhilde pora ol impuesto o lon Unlidadm 20,871 {4 4 0E% 25,740
Aluse pog gedtiones oneriores {1,107 1,107}
tmpupiic = lo Uilidodes - Bosstindos  {ij  [10,20%) ) [1.782) 14074
Asticipo impumsia a las Teansnccionat 10.582 10.57%

il Asmmismo, sa registrd en los resullodos dal ejercicio 8y 14,074 lpnr ol impuesto que segin
lay proyeccions de la Sucunal ne podid st compensade con el IT

] Ver MNota 7.k
COREE = Hervlcion
Sucurial  Enecgdiscon COBEE -
Bolivim 5A - SESA Cowo Makiz Consolidodo
LT (1} B B

2009
Frevhidn poro of impwesto a los iilidoge
o g P 13,473 ¥ 14,259
Impumte & los LiiBgiades = Raiulfodos
Anripo bnpuevo o loy Tromsocciones [5.C0a0| {d&5) |5, 505

B.433 12l 8,754

Pora la determinacién de la utilidad neta imponible de las geitiones 2010 v 2009, 8 hon
comiderads los basamisnms delinidos por el Mindeds de Hociendo o Wowds del Decrelo
Sopremo N° 79387 de 10 de diciembie de 2007 y ol Servicio de Impuestos Nacionales
medionte Resalucién Normatwa de Dirsctono N* 10 0002.08 de 4 de snero de 20086,
modificada y complementoda per la Resclucién Normative de Direciorie N |0.0004 08 de
18 de snoro de 7008, efenies 0 lo reexprosidn de los sstodos financieres a moneda
congignte, aplicande como indice los Linidades de Fomanso o lo Vivienda [UFV),

Impuesto a las Utilidades de los Empresos - Baneficiarios del extarior

Ghkenas poguen, acredilen o iemilan o bershciorics del exlerior rentas de luente baliviana,
debardn relener y pogor el ILE = Banehconos del astarior — aphcondo o iaaa del | 2,3% whee
o menlo ool acredilode, pogodo o remesade.
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Compaiiia Boliviana de Energla Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

[Cifras expresadas en miles de bolivianos)

De acuerdo al tercer parrafo da articulo 34 del Dacreto Supremo N* 24051, se prosuma que
las ulilidades del sjercicio de la Sucursal seran distribuidas en la fecha dal vencimienlo de lo
presentacidn de los estados financieros a la Adminisiracion Tributaria independientemente de
la feche de remisién de fondos, a menos gue sean roinvertidas. De acuerde o la utilidad ol 31
de diciembre de 2010, el importe por aeste conceplo sa oslima en Bs 4,889, al mismo que se
cancelard en la fecha mencionada.

Siniestros

Siniestro Cahua

En fecha 4 de enaro de 2007 la planto hidrosléctrica Cehua sufrié un despertecto técnico en
su Unidad 1, provocando el cese de operaciones por el periodo de enero a abril 2007. Como
resultado  del informe final del ajustader de seguros se revelé que los reaseguradores
aceptaron la concelacién  de US$ 500 equivalente o Bs 3,535 como pago total y definitivo
por el siniesiro. La Sucursal espera que los trabajos de reparacién concluyan en la gestién
2011, por lo que el costo total de los mismos se estima oscienda oproximadamente a US$
570, habiéndose ejecutode a diciembre 2010 aproximadamente un importe de US$ 451.

Hechos posteriores

Con posterioridad of 31 de diciembre de 2010 y a la fecha de la emisién de los presentes
estados financieros, no han exislido otros eventos que deban ser revelados excepto porque la
subsidiaria SESA en enero 2011, ha firmado un contrato de alquiler de una parte de las
oficinas del edificio que posee, esta situacién generard ingresos a partir de la gestion 2011,

@MJ W /
S——Rendn Espinar Gonzalo Endora /Ré’n&ge'gio Pereira
Contador Feremc de Administrecién y Gerente General
Finanzas
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Informe de los Auditores Independientes

A los Senores

Directares y Accionistas de

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited (Sucursal Bolivia)

Hemos cuditado los balances generoles que se ocompofian de lo Compoiia Boliviona de Energio
Elécirica S.A. - Bolivian Power Compony Limited {Sucursal Bolivia) al 31 de diciembre de 2010 y 2009,
y los correspondientes estodos de ganancios y pérdides, de evolucion del patrimonio neto v de flujos de
efectivo por los ahos tlerminados en esas fechas. Los estodos linancieros y sus correspondientes notas
son responsabilidad de la gerencia de la Compofio. Nuesiro responsobilidad es expresar uno opinién
sobre los estados financieros basados en nuestras auditorias. Como se menciona en la Noto 3.d o Jos
estados linoncieros, los oclivos fijos, constividos por los bienes que se encuentron en las Centrales de
Generacién Elécirico y Sistemas de Tronsmisién, ol 31 de diciembre de 2009, se exponen a valores
resullanles de un reval(o 1écnico praclicado por un perito independiente, cuyo informe de fecha 27 de
abril de 2010 nos fue proporcionado; consiguientemente, la opinion que expresamos, en lo que se
refiere a la base ulilizada poro la eslimacion de los valores de los oclives fijos, se basa en el informe de
dicho profesional.

Efectuomos nuestros ouditorios de ocuerdo con narmas de auditoria generolmente aceptodas en Bolivio.
Esas normas requieren que planiliquemos y reclicemos lo ouditoria pora obtener uno seguridad
razonable acerca de si los estados financieros estén libres de errores significatives.  Uno audiloria
incluye examinar, sobre una base de pruebas, la evidencia que respalda los monlos vy las revelaciones
en los estados finoncieros. Una ouditoria también incluye evaluar los principios de conlobilidod
ulilizados y las eslimaciones significalivas hechas por lo gerencio, osi como evoluar la presentocion de
los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestras ouditorios proveen una base
razonable para nyestra opinién.

Al 31 de diciembre de 2010 v 2009, la Sucursal no registrd el “Pasivo por el impuesio diferido” de
Bs 285,189,517 que debié deducirse del importe de lo reservo por revalio técnico de aclivos hijos
electuada segin lo esiablecido en lo NIC 12. Las Resoluciones Técnicas emitidas por el Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidod y lo Autorided de Fiscalizacién y Conirol Sociol de Empresas,
indican que ante la ausencia de una norma locol especifica se debe aplicor la nerma internacional. Este
hecho no crea una conlingencio tributaria a la Sucursal, por ralarse solo de un tema de exposicion en
los estados finoncieros debido o que si se hubiese efectuado el regisiro el pasivo habria cumentado y el
potrimonio disminuido en ese importe.

En nuestra opinidn, basadas en nuestras ouditorios y en el informe del perito independiente mencionado
en el primer pdrrafo, y excepto por los efectos en los estados financieros del ajuste descrito en el
parrafo anlerior, los estodos financieros antes mencionados presentan razonablemente, en lodos sus
aspectos significativos, la situocién financiero de Compaiio Boliviano de Energia Eléclrica S.A. ~



rdiZzmier Infarme de los Auditeres Independienies

Bolivion Power Compony Limited {Sucursal Bolivio] ol 31 de diciembre de 2010 y 2009, los resuliados
de sus operaciones, los cambios en el polrimonio neto y sus flujos de eleclivo por los anos terminados en
esas fechos, de conformidad con principios de contabilidad generalmenie aceptados en Bolivia.

Ruizmier, Rivera, Pelaez, Auza 5.R.L.
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Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica 5.A. -
Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Activo

Activo corriente
Disponibilidades

Bancos {Fondos resiringidos]
Invarsiones tempororios
Cuenlos par cobror comerciales
Ohras cugnias por cobrar
lnventarios

Reclomos ol seguio

Tolol aclive corrente

Activo no corriente

Cuentos por cobror - Cose Molriz
inversiones permancnles

Aclivo fijo, nato

Cargos diferidos

Totol octivo no cotriente

Total active

Pasivo y Patrimonic Neto

Pasiva corriente

Cuenlos por pogor comerciales y caniratisios
Deudo finonciero

Intereses por pogor - Deuda linonciero
Corgos liscoles y socioles

Qiras cuentas por pagor

Tolgl pasivo cornante

Pasivo no corriente

Deude finonciera

Provisién paro indemnizaciones
Tolot pasivo ne corriente

Total pasive

Patrimonio neto

Capital esignado

Apories por copitalizar

Ajuste de copilal

Reserva porg reinversion
Reservo por reveluo tecnico
Ajuste de reservas  potimonicles
Resultodos acumylados

Totol potrimonio nelo

Total pasivo y potrimonio neto

Bolonce Generol

Al 31de diciembre 2010 y 2009

Nala 2010 2009
(Reexpresado)
Bs Bs
17,634,966 2,618,758
40 10,528,631 8,485,214
. 30 12,913 2,048,175
L3k 36,797,731 40,519,593
L db 26,099,142 21,310,457
4l 3eyac 6.172.653 6.717.726
— i 316
=S 97,246,036 81,700,249
—= | bo 150,450,602 73,871,886
o 3o 404,434 485,553
o 13dyad 2,382,939.556 2,491,013,339
&= 120.478 128,983
1
2,533.924,070 2.565.499.76]
' 2,631,170,106 2,647.200,010
ol
RN :
14,934,200 12,211,339
i 8,233,580 82,883,710
/ 5.818,443 3,182,841
4k 26,126,594 22.155.248
=1\ 4,022,781 6,109,008
/l 59,135,598 126,542,146
J
: e 354,406,373 257,666,727
Sre 11,699,232 50,448,332
366,105,605 308,115,059
425.241,203 434,657,205
5. 189,145,426 189,145,426
Sh 170,640,064 179,940,064
162,685,695 183,685,695
5. 29.744,681 20.744.,68)
5d 1,140.758,066 1,186.507,009
404.390.786 404,390.786
78,264,185 39,129,144

Los notas 1 o 12 qus se acompofion lormon porle inlegronta de |os estodos financieros
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2,205,928,903

2,212,542,805

2,631,170,106

2,647,200,010

René Sergic Perdiro
Gerenla Genarol



Compania Boliviana de Energia Eléctrica S5.A, -

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Estado de Gonancias y Pérdidas
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

Ventas netas
Por ventas de energia
Diversas

Total ingresos

Gastos operativos
Gastos de operacién
Depreciocién y amorhzacién

Ganancia bruta

Otros ingresos:
Ajuste por inllagién v tenencia de biengs
Diterencia de cambio
Intereses
Resultode por venta de activos fijos
Diversos
Otros egresos:
Intereses
Diversos

Ganancia antes del Impuesto u las Utilidades
Impuesto sobre las utilidades de las empresas

Ganantia neta del ano

MNoto 2010 2009
{Reexpresado)
Bs Bs
269,890,002 249,301,716
577,720 2,768,393
270,467,722 252,070,109
(133,198, 484) (138,803,373)
3dydd [66,381,189) (65,092,278}
70,888,049 48,174,458
4,846,734 14,125,805
1,136,043 .
4,495 128,741
55,358 145,401
35778
(27,818,374) [32,820,217)
311,875 {2,120,607]
49,424.180 27,669,359
10.a (10,289,139} [5,039,956)
39,135,041 22,629,403

Las nolos 1 a 12 que se acompaion forman porie integronie de los estodes financieros
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Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A, -

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Estado de flujos de Efectivo

Por los afios lerminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

Flujo de efectivo de actividades operativas:
Gononcio nelo del ofio

Ajustes paro concilior los resultodos del ejercicio con el fujo de
eleclivo de operociones:

Depreciocién de oclivos fijos
Provisidn pora indemnizociones
Impuesto o los fransocciones compensado

Variacion en actives ¥ pasivos corrientes

Disminucidn {incremento) en cuenios por cobrar comercicles

Incremenio en olros cuenlas por cobror

Disminicién en invenlorios

Disminucién de reclamos ol seguro

Incrementa [disminucién) en cuentos por pagor comercigles y controlisias
Incremento [disminucién] en intereses por pager deudo linonciera
Incremenio en corgos fiscales v socioles

Disminucién en alros cuentas par pagor

Indemnizaciones pagodas

Incremenio en Corgos diferidos

flujo de elective proveniente de oclividodes operolivos
Flujo de efectivo de actividades de inversion:

Yariocion neta en inversiones lempororios
Disminugion inversiones permonentes
Compro de aclives fijos y ciros oclivos

Flujo de eleclive {viilizodo en] de actividodes de inversidn
Flujo de efectivo de actividades de financiamiento:

Variacién nelo Cuenlas por cobrar - caso molriz
Pagos de deuda finonciera, neto
Incremenio nelo de deuda finonciere

Flujo de efectivo {ulilizade en] proveniente de octividadas de linanciamiento

Incremento de efective durante el ejercicio
Disponibilidodes y Fondos resiringidos al inicio del afio

Disponibilidades y Fondos resiringidos ol cierme del ofio

Los notos 1 a 12 que se scampanan formon porte integronie de este estodo.

ReFan Espina Gonzalo Endora
Conlodor enla da Administrocidn y Finanzos

4.d

2010 2009
{Reexpresado)
Bs Bs
39,135,041 22,629,4Q3
66,381,189 465,092,278
4,487,159 10,706,501
9.573.635 9.320.744
3,721,862 (4,560,884}
(14,362,320 {11.253,478]
545,083 8,734,340
316 3,764,593
2,722,861 {26,555.057]
2,635.602 11,809,214)
3.971,346 7.4646,237
[2,086.227] (285,164
{43.236,259) [2,924,17Q)
{495) 628,271
73,488,793 80,954,402
2,035,262 [2.035.624)
g1, 119 8,059
|€,056,34%] [27.768.,554)
(1,939.968) (29.795,219)
{76,578.716]) 112,702,033}
{74,650.130) 26,381 754
26,739,646 @7 378.788B}
(54,489,200) |83,692,067)
17,059,625 [32.539.884]
11,103,972 43,643 856
28,163,597 11,103,972

Redé Sergio Pareir
Gerente Genprol



2.a.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited ~ Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009

Naturaleza, constitucion y objeto de la Sociedad

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited, es una
sociedad anénima constituida en Nueva Escocia, Canadé y que opera legalmente en Bolivia
desde 1925 mediante su Sucursal debidamente inscrita con Nimero de Identificacién
Tributaria NIT N° 1020579023 y en el FUNDAEMPRESA bajo la matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucién Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de julio
de 1990, el Gobierno de Bolivia otorgé a la Sucursal una concesién para el aprovechamiento
de recursos hidricos de los rios Zongo y Miguillas en el Departamento de La Paz, con el
objetivo de generar y transmitir energia eléctrica en calidad de servicio piblico, sin cardcler de
exclusividad. El plozo de la concesién es por 40 afios a partir del 1° de octubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembre de
1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamente, se introdujeron modificaciones a la concesién
original, con el propdsito de adaptarla a las disposiciones de la ley de Electricidad
promulgada el 21 de diciembre de 1994. La ley de Electricidad establece que las empresas
eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberdn estar desagregadas en empresas de
generacién, transmisién y distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades.

A partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE comenzé a formar parte de Mercado Eléctrico
Mayorista (MEM], el cual fue creado mediante Ley N° 1604 de 31 de diciembre de 1994,
denominada "ley de Electricidad”, Esta ley norma todas las actividades de la industria
elécirica y establece los principios para la fijacién de tarifas de electricidad en todo el territorio
nacional.

COBEE Sucursal Bolivia es la Unidad administrativa, operativa y comercial de COBEE, esto se

debe a que las principales actividades que generan ingresos a COBEE las realiza mediante
COBEE Sucursal Bolivia.

Practicas contables significativas

Bases de presentacion de los estados financieros

los presentes estados financieros fueron preparados de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Bolivia. Por resolucién de este Colegio, en caso de

ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pais, se adoptan algunas Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs).



2.b.

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

La nomenclatura de cuentas utilizada para la preparacién de los estados financieros es
consistente con el Sistema Uniforme de Cuentas [SUC) - Cédigo de Electricidad, emitidas por
la Auvtoridad Reguladora.

Siguiendo la recomendacion incluida en la Resolucion N° 01/2008 del Consejo Técnico
Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC), emitida el 11 de enero de 2008, y lo
establecido en la Resolucién Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del Servicio de
Impuestos Nacionales (SIN}], emitida el 20 de enero de 2008, la Sociedad tomé la decisién de
aplicar desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones establecidas en las Normas de
contabilidad N° 3 y N° 6, aprobadas en el mes de septiembre de 2007.

Uso de estimaciones

la preparacién de los estados financieros de acuverdo con principios de contabilidad
generalmente aceplados requiere que la Gerencia realice estimaciones y suposiciones que
afectan los montos de activos y pasivos, la exposicién de activos y pasivos contingentes a la
fecha de los estados financieros, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los
resullados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas. las dreas de mayor
importancia que requieren la utilizacién de estimaciones, son aquellas relacionadas con la
recuperacién de activos de larga vida. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones
realizadas por la Gerencia. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son
razonables.

Si en el futuro las estimaciones realizadas, que estdn basadas en el mejor juicio hecho por la
Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con relaciéon a los montos reales, las
estimaciones originales serdn modificadas en el afio que corresponda.

Consideracion de los efectos de la inflacion

En cumplimiento a la normativa local vigente, los estados financieros de la Comparia al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 estdn reexpresados en moneda constante, y para ello se siguieron
los lineamientos establecidos por la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada por
el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia,
que contempla el ajuste de los estados financieros a moneda constante, utilizando como Unico
indice la variacién de la Unidad de Fomento de Vivienda [UFV].

los pronunciamientos locales requieren que los montos de los estados financieros estén
reexpresados en moneda constante, para lo cual se computan los resultados por efectos de la
inflacién de cuentas patrimoniales y de rubros no monetarios. El efecto de estos ajustes se
expone en la cuenta “Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes” (AITB) del estado de
ganancias y pérdidas.

Segun se establece en la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modificada, los valores de
los rubros del estado de ganancias y pérdidas deben ser reexpresados a moneda constante. La

8



2.d.

2.f.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Compahia ha preferido mantener los valores histéricos y sélo obtener el resultado en moneda
conslante a fravés de la cuenta “Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes”, procedimiento que
no origina una distorsién significativa en la expresién del resultado del afio.

Solo para efectos de comparacién, los saldos de los estados financieros al 31 de diciembre de
2009 fueron reexpresados en funcién a la variacién de la Unidad de Fomento de Vivienda
(UFV). Los indicadores al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fueron de Bs 1.56451 y Bs
1.53754 por UFV 1, respectivamente.

Transacciones en moneda extranjera

Lo contabilidad de la Compania es llevada en moneda local [bolivianos) y las operaciones
realizadas en olras monedas, se convierten a bolivianos al tipo de cambio oficial vigente a la
fecha de contabilizacién. El efeclo de esta conversién se expone en la cuenta “Diferencias de
Cambio”. A la fecha de cierre de cada ejercicio, los aclivos y pasivos en moneda extranjera se
convierten a bolivianos, en funcién al tipo de cambio oficial de venta vigente a esa fecha. Los
tipos de cambio oficial de venta del délar estadounidense vigentes al 31 de diciembre de
2010y 2009, fueron de Bs 7.04 y 7.07 por US$ 1, respectivamente.

Ejercicio

El computo de los resultodos de operacién para este lipo de sociedades, se efectia en forma
anval entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de cada afio.

Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

En el Balance General adjunto, los aclivos y pasivos se clasifican en funcion de sus
vencimientos enfre corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses, y no
corrientes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de la fecha de cierre de los
estados financieros.

Principales criterios de valuacién
Los principales criterios de valuacién utilizados por la Compadia son los siguientes:
Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal més los intereses devengados a la
fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanentes corresponden a por cerlificados de aportacién telefénica en la
Cooperativa de Teléfonos, se valoan a su costo de adquisicién ajustados por inflacién a la
fecha de cierre.



3.b.

3.d.

3.d.1

3.d.2

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas emitidas
mensualmente correspondientes a clientes por contrato y clientes del mercado spot.

Inventarios

Los materiales y suministros estdn valuados a su costo de adquisicién, reexpresados en funcién
a la moneda de origen en la que fueron adquiridos y ajustados por inflacién al cierre de cada
ano.

Activos fijos
Produccién y transmision

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los activos fijos de produccién y transmisidn
corresponden a terrenos, obras hidréulicas, edificaciones, maquinario y equipos que se
presentan a valores histéricos revaluados determinados por un perito independiente. Los
valores resultantes del informe de revalUo técnico fueron incluidos en los estados financieros al
31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los accionistas el 29
de abril de 2010. Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2010 los valores de los activos
fijos se presentan a valores revaluados ajustados por inflacién desde la fecha del revaldo. Las
adquisiciones posteriores se presentan a su costo histérico ajustado por inflacién a la fecha de
cierre.

las depreciaciones se calculan tomando en cuenta los resultados del revalio técnico que
extendié la vida Otil de los bienes, las tasas anuales de depreciacién a partir del 1° de enero
2010 son las siguientes:

Tasas reguladas  Tasas revaluadas

Edificios y estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisidn 3.3% 3.82%
Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipo de comunicacién 6.7% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valdan al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacion al cierre de
cada ado.



Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

3.d.3 Propiedad general

3.f.

3.9.

Los bienes de propiedad general conforman aclivos fijos no revaluados, estan valuados a su
costo de adquisicién y reexpresados por efecto de la inflacidn.

la depreciacién de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31 de

diciembre de 2010 por el método de linea recta aplicando tasas anuales establecidas en la
Resolucidn DINE N° 002/91 de la Direccién Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida 0til de los
bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que se incurren.

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

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.
Provision para indemnizaciones

La provisién para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre de cada ejercicio. Segin las disposiciones legales vigentes el personal,
transcurridos tres meses de antigiedad en su empleo ya es acreedor a la indemnizacién
equivalente a un mes de sueldo por afio de servicio o duodécimas segin corresponda, incluso
en los casos de retiro voluntario.

Asimismo se establece que los trabajadores que hayan cumplido cinco afos de trabajo de
manera continua podrdn a simple solicitud escrita y sin necesidad de ofro requisito exigir al
empleador el pago de los quinquenios consolidados, este pago debe efectuarse en un pago
unico en un plazo de treinta dias computables a partir de la solicitud y serd calculado en base
al promedio del total ganado de los Gltimos tres meses anteriores a la solicitud de pago. En
base a la rotacién normal del personal, esta provisién es considerada no corriente.

Patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio neto se reexpresan de acverdo a lo indicado en Nota 2.c. El efecto
de la reexpresién de la cuenta “"Capital Asignado” se expone en la cuenta “Ajuste de Capital”
y la reexpresion del ajuste de las reservas se reconocen en lo cuenta “Ajuste de Reservas
Patrimoniales”, la “Reserva para Revalio Técnico” al igual que la cuenta de “Resultados
Acumulados” se reexpresa en su propia cuenta.

Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la potencia
firme disponible y reconocida para el mercado eléctrico y de las inyecciones netas de energia
al sistema interconectado nacional.



3.h.

4.b

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A,

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relacionadas con transacciones que involucran
un cierlo grade de incertidumbre y que pueden presentarse como consecuencia de un suceso
futuro. A efectos de la contabilizacién y exposicién de estos pasivos contingentes se toman en
cuenta los criterios establecidos en las normas infernacionales de contabilidad:

[} Ceontingencia Remota, como aquella obligacion que no tiene posibilidades de ocurrencia;

(i) Confingencia Posible, como aquelia obligacién cuyas posibilidades de ocurrencia
alcanzan hasta en un 50%: y

iii) Contingencia Probable, como aquella obligacién cuyas posibilidades de ocurrencia
sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la composicién de los principales rubros es la siguiente:

Bancos (Fondos restringidos)

2010 2009

[Reexpresado]

Bs Bs

Bancos de Crédito S.A. [BCP) 10,528,631 8,485,214
10,528,631 8,485,214

la cuenta corresponde o fondos restringidos (fideicomiso} cuyo propésito principal es
garantizar el pago de intereses y capital relacionados con las deudas financieras (bonos).

Otras cuentas por cobrar

2010 2009

[Reexpresado)

Bs Bs

Pagos adelantados () 20,297,195 15,725,963
Cuentas del personal 325,415 664,312
Cuentas varias por ¢obrar 5,476,532 4,920,182
26,099,142 2),3¥0,457

(*) Corresponde a seguros pagados por adelantado por Bs 6,076,945 y Bs 14,220,250 por
Impuesto a las Transacciones (IT) por compensar.
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Inventarios

Materiales y repuestos
Materiales en transito

Prevision para obsolescencia

Activo fijo, neto

Produccidn
Transmision
Obras en curso
Propiedad general

Depreciacién acumulada

2010 2009
(Reexpresado)

Bs Bs

5,875,402 6,731,434
622,534 317,291
6,497,936 7,048,725
(325,283) (330,989)
6,172,653 6,717,736
2010 2009
[Reexpresado)

Bs Bs
2,165,010,711 2,238,578,275
242,968,586 235,966,874
5,711,329 8,698,254
97,526,374 89,143,274
2,511,217,000 2,572,386,677
(128,277,444) (81,373,338

2,382,939,556

2,491,013,339

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la depreciacién cargada a resultados asciende a Bs
66,381,189 y Bs 65,092,278 [reexpresado), respectivamente.

Deuda financiera

Tasa de interés

efectiva Vencimiento y descripcion 2010 2009
[Reexpresado)
Bs Bs
Porcion corriente
Banco Mercantil Santa Cruz o 5.54TRE (*] Trimestroles Vencimiento  moyo  de

S.A.

Banco Nacional de Bolivia b} 4.75+TRE
S.A.-

Banco BISA S.A. c) 6

{(*} Mensuales

Semestroles

2014

Vencimienlo mayo de
2014

Vencimiento octubre
2014, o la tasa 6% los
primeros 2 afos, o parir
del 3 ofio TRE +5%

3,549,580 6,166,299

2,560,000 2,616,005

2,124,000 2,161,257

8,233,580 10,943,561
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Bonos — B ironch bl) 8.25 June30, 2010 Emisiéon de volores de
oferto  pudblica “BONOS
COBEE”" - 71,940,149

71,940,149

8,233,580 82,883,710

Porcién No Corriente

Banco Mercantil Santa Cruz o) 5.5+TRE [*} Trimestroles Vencimienlo mayo de

2014 8,873,950 21,582,045
Banco Nacional de Bolivia b} 4.75+TRE [*) Mensuales Vencimiento mayo de

2014 5,973,333 8,720,018
Banca BISA S.A. c) 6 Semesiroles Vencimiento octubre

2014, a la tasa 6% los
primeros 2 onos, a portir
del 3 ofio TRE +5% 6,372,000 8,645,028

21,219,283 38,947,091

Bonos — B tranch d) 8.25 junio 30, 2010 Emisién de valores de

ofera piblica “BONOS

COBEE” 70,400,000 71,940,149
Bonos - COBEE I e] 9.4 Sept. 18,2013, Emisién de valores de

Sept. 13,2014  ofera piblico "BONOS
y Sept. 8, 2015 COBEE II”

(respeclivamente} 143,637,120 146,779,487
Bonos - COBEE Il - Series ] 5,6.5y9 Feb. 18, 2014, Emisién de valores de
AByC [respeclivamente)  Feb. 2, 2017y  oferto puiblica "BONOS
Enero 18, 2020 COBEE IIl”
{respectivamente) 96,950,000
Bonas — COBEE Ill - Series Prima por emision de
A ByC Banos 22,199,970

333,187,090 218,719,636
354,406,373 257,666,727

{*) TRE = 0.2%, ol 31 de diciembre de 2010

a) El 24 de diciembre de 2008 se negocid con el Banco Mercantil Santa Cruz un préstamo
adicional por cinco afos de US$ 4.5 millones con una tasa de interés de TRE mas una
diferencia de precios entre la oferta y la demanda de 5.5%. El préstamo es pagadero en
cuotos trimestrales.

b] El 2 de mayo de 2008, el Banco Nacional de Bolivia concedié a la Compafia un
préstamo de US$ 2 millones a 66 meses a una tasa de TRE mas una diferencia de precios
entre la oferta y la demanda de 4.75%. El préstamo es pagadero en cuolas mensuales; la
primera cuota vencia el 28 de noviembre de 2008.

c) El 13 de oclubre de 2009, la Compania suscribid un préstamo por 5 afos con el Banco
BISA para pagar el préstamo al Banco de Crédito. El préstamo tiene un monto de capital
de US$ 1.5 con un interés del é%. La primera cuota vencié el 14 de abril de 2010.
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El 15 de julio de 2005, la Compadia suscribié una colocacién de bonos de US$ 30
millones en el mercado financiero boliviano. La colocacién de bono se divide en tres
tramos de US$ 10 millones cada uno, con vencimientos el 30 de junio de 2008, 2010 y
2012, respectivamente. Las tasas aplicables a cada tramo son de 7%, 8.25% y 9.5%.

La colocacién concluyé el 30 de diciembre de 2005. La Compadia utilizé los ingresos
provenientes de la colocacién en gastos de capital, restructuracién de la deuda y pago de
préstamos corporativos.

De acuerdo con los compromisos de colocacién de bonos, la Compafiia estd imposibilitada
de declarar la distribucién de dividendos en el caso de un posible no cumplimiento con las
obligaciones de la Compadia bajo los términos de la colocacién y cuando existe un asunto
de no cumplimiento que ocasione que la Compahia viole sus obligaciones bajo los
términos de colocacién. La Compaiia estd también obligada a segregar en un fondo de
fideicomiso un monto equivalente o 1/6 de la cuota de interés acumulada actual de los
ingresos por cobro a sus clientes.

El 14 de octubre de 2008, la Compaiia suscribié una colocacién adicional de bonos por
US$ 25 millones, con una madurez de tres cuotas el 18 de septiembre de 2013, 13 de
septiembre de 2014 y 8 de septiembre de 2015. La tasa de interés aplicable es de 9.40%
y los compromisos aplicables a esta colocacién son similares a aquellos de la colocacién
del afo 2005. Al 31 de diciembre de 2010, se suscribieron US$ 20.4 millones de la

colocacién.

El 11 de marzo de 2010, la Compadia suscribié una colocacién adicional de bonos de
US$ 7.5 millones y Bs 44.1 millones en el mercado financiero boliviano. La colocacién de
bonos se divide en tres tramos de US$ 4 millones, US$ 3.5 millones y Bs 44.15 millones
con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de febrero de 2017 y 18 de enero de
2020, respectivamente. Las tasas aplicables de interés para cada tramo son de 5%, 6.5%
y de 9%.

Cargas fiscales y sociales

2010 2009

(Reexpresado)

Bs Bs

IUE por pagar 20,871,068 13,672,774
IVA débito fiscal 2,388,534 2,672,832
Retenciones 67,492 2,936,676
Provisién para primas 2,785,051 2,856,721
Cargas sociales por pagar 14,449 16,245
26,126,594 22,155,248
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Patrimonio
Capital asignado

la Resolucién Administrativa N° 06700/98 del 28 de enero de 1998, emitida por el
SENAREC autoriza el importe de Bs 189,145,426 como capital asignado de la Sucursal en
Bolivia.

Aportes por capitalizar

En fecha 25 de julio de 2008, en Junta de Directorio se aprobé la transferencia de
Bs 179,940,064, correspondientes a la cuenta por pagar con Casa Matriz al 31 de
diciembre de 2007. En cumplimiento a lo dispuesto por la referida Junta de Directorio, la
transferencia se hizo efectiva el 1° de enero de 2008 como un “Aporte por Capitalizar”.

Reserva para reinversion

El 9 de octubre de 1998, el Directorio de Casa Matriz aprobé la reinversién de la totalidad de
las utilidades de la gestién 1998 de la Sucursal en el pais. Consiguientemente, al 31 de
diciembre de 1998, se contabilizaron Bs 29,744,681 en la cventa "Reserva de Reinversion”
en el patrimonio neto de la Sucursal.

Reserva por revalGo técnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizé la valuacién de los activos
fijos de la Sucursal determinando un nuevo valor de mercado del activo fijo de US$
335,421,100; Yo cual incrementé el valor del activo en US$ 158,570,351 equivalentes a
Bs 1,121,092,382 al tipo de cambio de Bs 7.07 con abono a la cuenta Reserva por Revalio
Técnico. El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2010 es de Bs 1,140,758,066 por la
variacién de la UFY a partir de la fecha de su registro.

Partes relacionadas
Cuentas por cobrar - Casa Matriz

Al 31 de diciembre de 2010, el saldo deudor de la cuenta Caosa Malriz corresponde
principalmente a transferencias de utilidades realizadas por la Sucursal.

Servicios Energéticos S.A. y Fundacion COBEE

Al 31 de diciembre de 2010, la Sucursal mantiene operaciones activas y pasivas con Servicios
Energéticos S.A. [SESA] y con Fundacién COBEE, dichas operaciones en su conjunto no se
consideran significativas en relacién a la Sucursal. Las operaciones que se mantienen con SESA
incluyen cuentas por cobrar por concepto del pago de la deuda de esta con fondos de la
Sucursal.
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Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacién estd compuesto por la cuentas individuales de cada Agente
Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de cada distribuidor que
corresponden a las diferencias entre precios de mercado de energia [precios de las
transacciones "spot") y precios estobilizados (precios de aplicacién), en la proporcién a su
participacion de fransacciones econémicas en el Mercado de Electricidad Mayorista [MEM). La
caracteristica principal de este fondo es que las diferencias no son convertidas a ingreso/gasto
en un momento dodo, es decir ellas no son pagados o cobradas, simplemente son
compensados con fuluras operaciones de generacién.

Lo Compadia registra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de Estabilizacién su
ingreso de operacion en base efectivo por los precios de aplicacién definidos por la Autoridad
de Control Social y Fiscalizacién de Electricidad (AE]. Por lo tanto, el balance del Fondo de
Eslobilizacion del Mercado Eléctrico Mayorista [MEM) que es resultado de la diferencia entre
los precios de aplicacién y los precios "spot" no es reconocido como ingreso; pero es
considerado en el célculo de Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE). El balonce
del Fondo de Estabilizacién es fluctuante y tiende a cero en el tiempo. En 2010, la Compaiiia
contribuyd con Bs 18,935,900 netos de IVA al Fondo de Estabilizacién del MEM. El 20 de
octubre de 2010, la AE emitié la Resolucién AE-497/10 disponiendo que el importe excedente
de la Revisién Ordinaria de Tarifas del periodo 2006 al 2008 de US$ 6,775,000, pase a la
cuenta individual de la Sucursal que forma parte del Fondo de Estabilizacién del MEM; la
Sucursal estd siguiendo la via recursiva en contra de esta Resolucidn (Ver Nota 8 - Resoluciones

AE N°098/10y 099/10, 497/10).
Contingencias
Proceso administrativo tarifas no regularizadas 1987

En enero de 1987 la Sucursal fue demondada judicialmente por aplicar tarifas no autorizadas.
El 20 de febrero de 1987 la Corte Superior de Justicia de La Paz determiné que la demanda
era infundada. Este fallo fue revocado por la Corte Suprema de Justicia y el caso fue enviado a
la Direccién Nacional de Electricidad para que se determine el monlo cobrado en exceso. La
Direcciéon Nacional de Electricidad notificé a lo Corte Suprema que los demandantes no se
encontraban registrados como usuarios de la Sucursal. No obstante, los demandantes
insistieron en que su reclamo sea nuevamente somelido a la consideracién de la Direccién
Nacional de Electricidad. En eslo nueva instancia, la Direccion certificd que bajo los términos
del Cédigo de Electricidad, no se habian facturado tarifas no autorizadas; esta certificacion fue
nuevamente rechazada por los demandantes.

El 26 de septiembre de 1989, la Corte Superior de Justicia de La Paz, dispuso que anle la falta
de determinacién del monto demandado en el fallo de la Corte Suprema de Justicia, la cuantia
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de dicho monto debiera determinarse mediante proceso ordinario. Con fecha 27 de julio de
1996 el Juez de Partido en lo Civil decreté la Perencién de Instancia del proceso debido a que
los demandantes abandonaron la accién por un periodo mayor al requerido legalmente para
la prosecucion del proceso. Sin embargo, en fecha 30 de mayo de 1997, los demandantes
apelaron este fallo ante la Corte Superior de Distrito. Con fecha 7 de marzo de 1998, la Corte
Superior de Distrito se pronuncié a favor de la apelacién de los demandantes y el expediente
regresé al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil mediante auto fallé que el demandante no ha
cumplido con el requerimiento de la Corte Superior de Juslicia de La Paz en lo referente a
formalizacién de su demanda para la determinacion de la cuantia del monto compensatorio en
ofro proceso ordinario. Dado que la formalizacién de la demanda es un requisito
indispensable para la prosecucién del proceso, la Sucursal considera que éste se encuentra en
una etapa de estancamiento mientras el demandante no actie.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal
considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademds de poder recurrir o las
instancias de apelacién previstas en la legislacion vigente, este no tendric un impaclo
significativo sobre su situacién patrimonial y financiera.  Sin embargo de acverdo con el
convenio suscrito el 4 de mayo de 1990 enire COBEE y la Direccién Nacional de Eleciricidad,
la Sucursal ha condonado a favor del Estado Boliviano la suma de US$ 40,787,982 sobre un
lotal de US$ 53,787,982 correspondientes a déficits acumulados al 31 de diciembre de 1989,
como asi lambién cualquier otro saldo en su favor que pudiera presentar en el periodo
comprendido entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 1990.

El saldo de US$ 13,000,000 también serd condonado en favor del Estado Boliviano, siempre
y cuando el proceso legal que se menciona concluya en todas sus instancias y recursos en
fovor de COBEE, pudiendo dicho monto ser utilizado por la misma para oponer la
compensacién de obligaciones por constituir suma liquida y exigible.

Fijacion de tarifas 2006 - 2008

Fijacién Tarifaria 2006-2008: Lo Superintendencia de Electricidad [octual Autoridad de
Fiscalizacién y Control Social de Eleciricidad) emitié la Resolucién SSDE N° 211/07 de 5 de
julio de 2007 por la que [ijé las tarifas de suministro de electricidad para el periodo 2006-
2008. El 15 de agosto de 2007, se interpuso el Recurso de Revocaloria, mismo que fue
aceptado parcialmente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de noviembre de 2007.
El 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrquico ante la Superintendencia
General del SIRESE, mediante Resolucién Administrativa N° 1833 de 1° de agosto de 2008, la
Superintendencia General del SIRESE confirmé la Resolucién N° 335/07. EI 5 de noviembre de
2008, COBEE presenté ante la Corte Suprema de Justicia la Demanda Contencioso
Administrativa, estédndose actualmente a la espera de ingreso a Sala Plena para Sentencia.
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Con relacién a la demanda, el asesor legal, considera menor a probable la posibilidad que se
produzca una pérdida derivada de la misma, por lo que no se ha registrado pasivo para cubrir
la contingencia.

Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10, 497/10

El 9 de abril de 2010 COBEE ha sido notificada por la Autoridad de Fiscalizacién y Control
Social de Electricidad - AE [anles Superintendencia de Electricidad) mediante las Resoluciones
AE N° 098/10 y 099/10 ambas del 1° de abril de 2010. La primera aprueba los Valores
Base de Tarifas, ingresos y egresos para la revisién ordinaria de tarifas de la gestién 2008 v la
segunda determina un excedente en la utilidad promedia en el periodo tarifario 2006 - 2008
por un importe de US$ 7,383,200 ,eslableciendo que esle excedente seo considerado en la
cuenta de COBEE en el Fondo de Estabilizacién del Mercado Mayorista creado mediante
Decreto Supremo N° 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resoluciéon N° 098/10 ya no
ha sido objeto de impugnacién desde el mes de agosto de 2010, debido o que la AE ha
ratificado el cardcter preparatorio o de mero trdmite de dicha resolucidn. Asimismo, respecto a
la Resolucién AE N° 099/10, mediante Resolucién AE N° 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declaré nula la Resolucién AE N° 099/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por tanto, sus efeclos hasta la fecha de su emisién, es decir, hasta el 9 de abril
de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificé a COBEE con la
Resolucién AE N° 497 /2010 del 20 de octubre de 2010, en sustitucién de la Resolucion AE
N° 099/10, determinando nuevamente un excedente en la ulilidad promedio de tarifas de
COBEE para el periodo tariforio 2006 - 2008, pero esta vez por un valor menor al
establecido en la Resolucién AE N° 099/10 de US$ 6,775,000. Esta Resolucién AE N°
497/10 ha sido impugnada por COBEE mediante un recurso de revocatoria. Con relacién al
caso, dadas las etapas procesales ain pendientes, el asesor legal de la Sucursal considera
menor a probable la posibilidad que se produzca un gasto derivada de la misma, por lo que
no se ha registrado pasivo para cubrir la conlingencia.

Conversidon concesion a licencia

la Compaidia octualmente busca la conversién de la concesion en una licencia, de
conformidad con las provisiones de la constitucién beliviana para lo cual ha realizado todas
las acciones legales en relacién con este tema y espera que el Gobierno boliviano promulgue
una resolucién favorable en un fuluro préximo.

Principales contratos y convenios firmados por la Compaiia
« A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compania suministra energia elécirica a un
cliente no regulado de acuerdo a contrato por alrededor del 30% de su produccién. El

saldo restante de produccién (generacién energia y potencia) la vende al Mercado Spot a
precios mayores que en el mercado de contratos regulados.
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»  En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contrato con vigencia de 2 afos
con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para la compra de gas natural para
el funcionamiento de las turbinas y generacién de energia eléctrica y consumo propio de la
planta termoeléctrica.

« De acverdo a Decreto Supremo N° 488 del 28 de abril de 2010, con la necesidad de
incorporar el Tramo Caranavi-Trinidad al Sistema Troncal de Interconexién, se hizo
imperativo incorporar a este sistema la linea de transmisién Kenko-Chuquiaguillo, de
propiedad de COBEE. Mediante Resoluciéon AE N° 055/2010 del 1 de marzo de 2010,
emitida por la Autoridad Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE), se otorgé la
licencia de Transmisién para el proyecto de linea de Transmisidén Eléctrica Caranavi -
Trinidad 115 kV a favor de la Empresa Nacional de Electricidad (ENDE). En este sentido,
en fecha 27 de abril de 2010 COBEE y ENDE firmaron el Convenio de Usufructo Temporal
de la Linea Kenko-Chiquiaguillo con una vigencia de un afio a partir de su suscripcion.

Aspectos impositivos
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

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

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

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el IUE por pagar determinado por la Compafia alcanza
a Bs 20,871,068 y Bs 13,672,744 [reexpresado), respectivamente.

Asimismo, se registré en cuentas por cobrar como pago a cuenta del IT que se espera
compensar de enero a abril de 2011, Bs 3,638,321 y de mayo 2011 a abril 2012 Bs
10,581,929. En los resultados del ejercicio se registraron Bs 10,289,139 por el impuesto que
segun las proyecciones de la Sucursal no podré ser compensado con el 1Ty se realizé un ajuste
de Bs 3,844,896 como otros ingresos extraordinarios como ajuste del IUE que fue compensado
en 2010 pero registrado a gasto en la gestién anterior.

Para la determinacién de la utilidad neta imponible de las gestiones 2010 y 2009, se han
considerado los lineamientos definidos por el Ministerio de Hacienda a través del Decreto
Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 y el Servicio de Impuestos Nacionales
mediante Resolucién Normativa de Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008,
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medificoda y complementodo por la Resolucidn Normativa de Directorio N° 10.0004.08 de
18 de enero de 2008, relerentes a la reexpresién de los estados finoncieros a moneda
constante, aplicando como indice las Unidades de Fomento o la Vivienda (UFV).

10.b. Impuesto a las Utilidades de las Empresas - Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, ocrediten o remilan o beneficiarios del exierior rentas de fuente boliviena,
deberdn retener y pagar el IUE - Beneliciarios del exterior — aplicando la tasa del 12,5% sobre
el monto total vcreditado, pogodo o remesodo.

De ocverde al tercer pérrafo de orliculo 34 del Decreto Supremo N° 24051, se presume que
los utilidodes del ejercicio de la Sucursal serén distribuidas en la fecha del vencimienlo de la
presentacién de los estades financieros a la Administracién Tributaria independientemente de
lo fecho de remision de fondos, @ menos que sgon reinvertidas. De ocuerdo o la viilidad o 31
de diciembre de 2010, el importe por este concepto se estima en Bs 4,891,880, el mismo que
se cancelard en la fecha mencionada.

11. Siniestros
Siniestro Cahua

En fecho 4 de enero de 2007 lo planta hidroeléctiica Cahua sufrié un desperlecto técnico en
su Unidad 1, provocando el cese de operaciones por el periodo de enero a abril 2007. Como
resuliado  del informe final del ajustador de seguros se revelé que los reasegurodores
aceplaron la concelacién de US$ 500,000 equivaiente o Bs 3,535,000 como pago tolol y
definitivo por el siniestro. la Sucursal espero que los Irabajos de reparocién concluyan en lo
gestidn 2011, por lo que el costo toiol de los mismes se estimo oscienda oproximadamente a
US$ 570,000, habiéndose ejecuiado o diciembre 2010 aproximodamente un importe de US$
451,000.

12. Hechos posteriores

Con posteriaridad al 31 de diciembre de 2010, no se han producide hechos o circunstancias

que olecten en forma significaliva los estados financieros de la Compaiiia.
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ANEXO DE ACTUALIZACION DE INFORMACION 8PC,

COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S.A. BOLIVIAN POWER COMPANY LIMITED (“COBEE”)

ACTUALIZACION DE INFORMACION

1 Numero de Actualizacion y fechas de los documentos actualizados:

El presente documento representa la primera actualizacion del siguiente documento y emisidn:

»  Prospecto complementario de Bonos COBEE Il — Emision 3 — de fecha 13 de abril de 2012

2 Antecedentes:

El detalle especificado en el punto 3 siguiente, que actualiza algunas condiciones y/o caracteristicas de la emisién de
Bonos COBEE Il — Emisidn 3, se basa en los siguientes documentos legales:

» Acta de Asamblea de Tenedores de Bonos COBEE Il — Emisidn 3 de fecha 28 de noviembre de 2013.
»  Escritura Publica N° 666/2014 de fecha 02 de Abril de 2014, correspondiente a las modificaciones a las
Declaraciones Unilaterales de Voluntad que suscribe COBEE.

3 Detalle de Informacion y documentos actualizados:

3.1 Modificaciones a la Tercera Emision de Bonos COBEE lil:

a) Destino especifico de los fondos y plazo para la utilizacion.

En el cuadro de caracteristicas inserto en el Cldusula Quinta sobre “Caracteristicas” de la Escritura 325/12, el punto

2, de la Cldusula Segunda de la Escritura 435/12 y las paginas 13 y 41 del Prospecto Complementario; se sustituye el

detalle del punto “Destino especifico de los Fondos y plazo para la utilizacion” por el siguiente texto:

Destino especifico de los fondos y

plazo para la utilizacion

La Compaiiia utilizard los recursos captados de la presente Emision, en el
cualquiera de los siguientes destinos:
e  Recambio del pasivo correspondiente a la serie C de los Bonos
COBEE (BPC-E1C-05) hasta Bs 28,523,596.55.- y/o
e  Capital de Inversiones hasta Bs 2,246,096.44 de acuerdo al
siguiente detalle:
o  Equipo Eléctrico o Mecanico hasta Bs 2,073,114.98 y/o
o Ruedas Pelton hasta Bs 172,981.46.-
La Compaiiia utilizara el saldo de los recursos captados de la presente
Emisidn, en cualquiera de los siguiente destinos:
e  Recambio del pasivo correspondiente a los Bonos COBEE Il
Emision 1 Serie A (BPC-1-E1A-10) hasta Bs 12,105,307.01 millones
y/o Capital de Trabajo.
Se establece un plazo de utilizacién de los recursos hasta 3 afios a partir de
la fecha de inicio de la colocacion.
Los recursos generados en la colocacion primaria sobre la par equivalentes a
Bs6,127,191.40 seran destinados a:
e  (Capital de trabajo.

La Compafiia enviara un detalle del uso de los fondos provenientes de la
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presente emision dentro del PROGRAMA, en un plazo no mayor a los quince
(15) dias calendario de su utilizacién, a ASFIl, BBV y al Representante Comun

de Tenedores de Bonos.
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4 Actas de Declaracion Jurada de COBEE por la informacion actualizada de los Prospectos:
1 ; ./

N ¥

Yo% %0 %0 %0 % %0 %0 %o %o %o %o %o %0 % % CORRESPONDE % % % % % %o %o %o % %o %o % %0 %o %o

Yo% %o %0 %o %0 % %o %o %o %o %o % %o %o % % TESTIMONIO % % %o % %o %o % %o %o %o %o %o %o %o %o

DE ALGUNAS PIEZAS PRINCIPALES DENTRO DEL PETITORIO DE DECLARACION
JURADA PRESENTADA POR RENE SERGIO PEREIRA SANCHEZ BUSTAMANTE Y
JORGE FERNANDO ROQUE HARRIAGUE URRIOLAGOITIA, CUYO TENOR LITERAL
ES COMO A CONTINUACION SE TRANSCRIBE:
Y0%0%0%0%0%0%0%0%e %% %% %% %% % %% %0%0 %% %% % % %o %o %o %o %o %0 %% %% %% %% %6 %6 %o Ya
MEMORIAL DE SOLICITUD.
SENOR JUEZ INSTRUCTOR DE TURNO EN LO CIVIL
Solicita prestar declaracion jurada.
RENE SERGIO PEREIRA SANCHEZ BUSTAMANTE con C.I. N° 2369530 L.P. y JORGE
FERNANDO ROQUE HARRIAGUE URRIOLAGOITIA con C.I. N° 2307525 L.P., ambos

mayores de edad y habiles por derecho, en representacion de la Compaiia Boliviana de Energia

Otrosi: Personeria.-—- Mais otrosi: Domicilio.----

Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited (“COBEE”), ante su autoridad

respetuosamente dicen y piden:

Senor Juez, en cumplimiento a la Resolucion Administrativa SPVS-IV-Nro. 729 de la

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, en representacion de COBEE nos permitimos
apersonarnos ante usted con el objeto de solicitarle se sirva fijar fecha y hora para la recepeion
de nuestras declaraciones juradas, con el proposito de efectuar bajo juramento de Ley. las
siguientes declaraciones:
PRIMERO: Que, nosotros RENE SERGIO PEREIRA SANCHEZ BUSTAMANTE y JORGE
FERNANDO ROQUE HARRIAGUE URRIOLAGOITIA en representacion de COBEE,

presentamos ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero una declaracién respecto

a la veracidad de la informacion presentada como parte de la actualizacion del Prospecto

Complementario de los Bonos COBEE Il — Emision 3.

SEGUNDO: Que manifestamos no tener conocimiento de informacién relevante alguna que
haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el Prospecto actualizado. -------=-----
Declaraciones que solicitamos conste en el Acta de Declaracion Jurada respectiva que su
Autoridad se‘serviré franquearnos, peticion que la sustentamos con arreglo al Art. 24 de la

Constitucion Politica del Estado Plurinacional.

OTROSI: Acreditando personeria juridica, adjunto copia legalizada del Poder No. 259/2013 de
20 de marzo de 2013.
MAS OTROSI: Sefiala domicilio en la Actuaria de su digno despacho.

Justicia.

La Paz, 23 de julio de 2014
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Firma y Sello: José Gualberto Villarroel Romén — Abogado

Firma: Jorge Fernando Roque Harriague Urriolagoitia — Gerente de Administracion y Finanzas-
Firma: René Sergio Pereira Sanchez Bustamante — Gerente General
DECRETO QUE LE SIGUE.

A, veintitrés de julio de dos mil catorce.

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

recibida la declaracion franquéese dos testimonios de Ley
AL OTROSI.- Por acreditada la personeria.
AL MAS OTROSI.- Por sefialado el domicilio.

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

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

En la ciudad de la Paz, a horas 10:25 del dia jueves veinticuatro del mes de julio de 2014, el

Juzgado Cuarto de Instruccion en lo Civil de la Capital, conformado por el sefior Juez Dr. Eddy
Arequipa Cubillas y la suscrita Actuaria, se ‘constituy6 en audiencia piblica de recepcion de
declaracion jurada a peticion de los sefiores René Sergio Pereira Sanchez Bustamante, Gerente
General de la Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited
("COBEE") y Jorge Fernando Roque Harriague Urriolagoitia Gerente de Administracion y
Finanzas de COBEE.

Acto seguido se presento el Sr. René Sergio Pereira Sanchez Bustamante, mayor de edad, habil

por derecho, casado, con C.1. No. 2369530 extendido en la ciudad de La Paz y domiciliado en

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

su declaracion jurada de acuerdo a los términos siguientes:
AL PRIMERO: Es cierto y evidente que yo, René Sergio Pereira Sinchez Bustamante en
representacion de COBEE, presento ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

una declaracion respecto a la veracidad de la informacién presentada como parte de la

actualizacion del Prospecto de Emision de Bonos COBEE 1l -~ Emision 3.
AL SEGUNDO: Es cierto y evidente que manifiesto no tener conocimiento de informacion
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el Prospecto

actualizado.

Es lo que declaro en honor a la verdad.

Acto seguido se presenté el Sr. Jorge Fernando Roque Harriague Urriolagoitia, mayor de edad,

habil por derecho, casado, con C.I. No. 2307525 extendido en la ciudad de La Paz y
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domiciliado en la Av. Hernando Siles No. 5635 de la zona de Obrajes, quien previo juramento
de ley, presenté su declaracion jurada de acuerdo a los términos siguientes: =-------------====zzsu--
AL PRIMERO: Es cierto y evidente que yo, Jorge Fernando Roque Harriague Urriolagoitia en
representacion de COBEE, presento ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
una declaracion respecto a la veracidad de la informacion presentada como parte de la

actualizacion del Prospecto de Emision de Bonos COBEE 111 — Emision 3.

AL SEGUNDO: Es cierto y evidente que manifiesto no tener conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el Prospecto

actualizado.

Es lo que declaro en honor a la verdad.

Con lo que termino el acto, leido que les fue el acta, persistieron en su tenor, firmando con el

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

Firmas ilegibles de los interesados.

Firma y Sello: Dr. Eddy Arequipa Cubillas-----Juez Cuarto de Instruccion en lo Civil, --=--------
La Paz — Bolivia, ===--=-sseueve Firma y Sello: ANTE MI: Dra. Ana Maria Lopez Villarroel----
Actuaria-Abogada--------==seues- Juzgado Cuarto de Instruccion en lo Civil La Paz — Bolivia. =---
&&EEEEE K& EKEKE& & & E & & E&EEE&EEEE & & & & & & & & & &E&&E&E&E&&E&&
CONCUERDA. EL PRESENTE TESTIMONIO CON LAS PIEZAS ORIGINALES, DE SU
REFERENCIA, DENTRO DE LA SOLICITUD DE ORDEN JUDICIAL PRESENTADA POR
RENE SERGIO PEREIRA SANCHEZ BUSTAMANTE Y JORGE FERNANDO ROQUE
HARRIAGUE URRIOLAGOITIA, A LAS CUALES LUEGO DE SER CONFRONTADAS,
CORREGIDAS FIEL Y LEGALMENTE ME REMITO POR LO QUE AUTORIZO, SIGNO,
SELLO Y FIRMO EN LA CIUDAD DE LA PAZ A LOS VEINTICUATRO DIiAS DEL MES
DE JULIO DEL ANO DOS MIL CATORCE. sy

&&&&&&&&&&&&&&&&g&:&%&&&&&&&&%&&&&&&&&&&&&&&&&&

<. DAEN, Eddy Arequpa Cuigirs 7
4° DE INSTRUCCION CIVIL
NAL DEPARTAMENTAL DE JUSTICIA

Laivaz - B,MQ\\ /7 ]
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