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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 Emisién 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 Emisién: 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.

Negociacidn:
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 Emisidn se efectuard 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 5.A

sgencie 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 colocacién 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 Resolucién
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 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 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 serd

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

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 vy 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)

16



1.3

Informacidn legal resumida de los Bonos COBEE Ill — Emisién 3

En la 18va. Reunidn de Directorio de la Compafiia 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, seguin 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 Resolucidon 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 autorizd 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 autorizacion 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 Resolucidn 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 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 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 deberda 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 informacion 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, alcanzdé 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 Compafiia alcanzé el monto de Bs136,81 millones que representa
el 5,40% del Pasivo mas 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 variacion 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 representd 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 Operacion 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 representé 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 variacidon 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 alcanzd 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 revalto 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 razdén 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 contraccién 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 rotacion de activos, a Diciembre de 2008, 2009, 2010 y 2011, alcanz¢ 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 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 rotacién 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 Compafiia 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 Ill 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 1I, el
Programa de Emisiones de Bonos COBEE lll, y los Bonos COBEE Ill — 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 Compaiiia 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 inscripcion 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 emision de los valores que componen la presente Emisidn 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 Emision comprendida dentro del Programa.

1.7  Tipo de interés

El tipo de interés de la Emisidn 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 Emisidon sera de Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha
de emisidn 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.

1.9 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 colocacidn 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 seran efectuados de la siguiente manera:

a) En la fecha de vencimiento de los Cupones: Los intereses correspondientes se pagardn contra la
relacién de titulares de la Emisidn 3 comprendida dentro del Programa, proporcionada por la EDV la
presentacion de la identificacidn 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 continuacion:

T. x PI

VC, =VN x| - "%
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 sefialada
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 identificacidon 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 Il, 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
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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 Compafia 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 Emisidon 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 Il, 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 creacidén 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, administracion, remision de fondos al exterior,
inversion, y pago de otras obligaciones del Fideicomitente.

Para el cumplimiento del objeto, el Fiduciario podrd administrar drdenes 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 seran 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 ingresardn 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 confirmacion 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 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.
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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 Compafia y expuesta en la
Comunicacion emitida por 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 esta emisién 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 protocolizard en sus
registros. Dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes a la fecha de celebracion del sorteo, se deberd
publicar por una vez en un periddico de circulacidon 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 compensacion por la redencién anticipada, cuando
corresponda, y los intereses devengados hasta la fecha de pago, minimo un dia habil antes de la fecha sefialada
para el pago.

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

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 redencion, no pudiendo
descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto afectados por la redencidn
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 amortizacidon 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 anticipacidn 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 duracién 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 emision que forme parte del
Programa de Emisiones o a solicitud de un grupo no menor al 25% del conjunto de Tenedores de Bonos de cada
emisién dentro del Programa de Emisiones, computados por capitales a la fecha de realizacién 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 efectla por publicaciéon en un periédico 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 convocara por
segunda vez y el quérum suficiente serd el nimero de votos presentes en la Asamblea de Tenedores,
cualquiera que fuese. Si ningin Tenedor de Bonos asiste a la segunda convocatoria, se realizaran
posteriores convocatorias con la misma exigencia de quérum que para las Asambleas de Tenedores
convocadas por segunda convocatoria.

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 redencidn 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 Compaiiia, los Bonos del Programa de Emisiones pasaran a
formar parte de la nueva empresa conforme lo establece el Cédigo de Comercio. En caso de divisidon
y/o 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 Ddlares 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 millén
00/100 de Ddlares de los Estados Unidos de América) por los entes reguladores de la Compaifiia; 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 Compafiia 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 prdacticas 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 pdliza 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 vy, si fuese necesario, renovar todos los registros y autorizaciones requeridos para
el normal funcionamiento de la Compaiiia y para permitir el desarrollo de sus operaciones, asi como
mantener y renovar todos los derechos y beneficios impositivos que posee la Compafiia, con sujecién 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 Ddlares 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 operacion en buenas condiciones de funcionamiento, cumplir con todas las
especificaciones técnicas aplicables a los mismos, y efectuar todas las reparaciones y reemplazos
razonables necesarios en dichas propiedades y maquinaria de acuerdo con los 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 colocacién de los Bonos
COBEE Il comprendidos dentro del Programa de Emisiones emitidos durante el plazo de Colocacion,
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 Ill 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 Compaiiia 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 calificacidén de riesgo local sea igual
a N-1 para Valores de Corto Plazo y A3 o mejores para Largo Plazo o en Fondos de Inversion
administrados por Sociedades Administradoras de Fondos de Inversidn nacionales o bancos del
Sistema Financiero Nacional.

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 Compaiiia 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 III.

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 concesidn de un plazo de tolerancia a la Sociedad para el
cumplimiento de sus obligaciones, prorrogable por decisién de la propia Asamblea de Tenedores. La concesion
de ese plazo de tolerancia y sus eventuales prorrogas en ningln caso inhabilitara 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, condicién 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 interpretara 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 Conciliacién vy
Arbitraje de la Cdmara Nacional de Comercio, de acuerdo a sus reglamentos y con sede en la ciudad de La Paz,
en el marco de la Ley No. 1770 de Arbitraje y Conciliacién, a las disposiciones reglamentarias y las
modificaciones o complementaciones que se efectien por cualquier otra disposicion 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 Emisién

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 podra 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 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.

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 colocacién.

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 bdsicos 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 inflacion. Si en el extremo
cambian las condiciones actuales de fijacion de precios, puede impactar en la capacidad de pago de COBEE.
Si bien ahora, debido a la indexacidn de los ingresos en bolivianos y a los ingresos en délares 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 generacidn de energia eléctrica COBEE depende de los caudales de
los rios que alimentan sus reservorios en los valles de Zongo y Miguillas, como asi también del deshielo de
glaciales que incrementan el recurso hidrico. Si bien existe la posibilidad que en afios extremadamente
secos se vea afectada la disponibilidad del recurso hidrico, las estadisticas histdricas demuestran que el
promedio de la variabilidad de la generacidn es de un 10% en un afio seco con respecto a un afio 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 Colocacién 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 realizardn 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 circulacion nacional a utilizarse

Los Pagos de intereses y amortizacion de capital, serdan 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 serd de ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de
emisién determinada por la Gerencia Genera y establecida en la autorizacion de Oferta Plblica 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 relacion 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.
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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 Emision
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 continuaciéon 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 Ill —
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 intervencidn
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 procedera 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 resolucion del contrato fuera
imputable a COBEE, esta debera 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 difusién 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 Emisidon no sea colocada dentro del plazo de colocaciéon 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 accion: 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.

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
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

GERENTE
GENERAL

GERENTE DE GERENTEDE (| 1
INGENIERLA ¥ FINANEAS ¥ DE ::'R:'ﬁ:.\::.'"n
COMERCIALIZACION ADAMENISTRACION . "’

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 Canadd 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 Corporacion 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 Administraciéon de Empresas de la Universidad Catélica Boliviana, Mdster en Auditoria y Control
Financiero — Maestrias para el Desarrollo de la Universidad Catdlica 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 subterrdneos, 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 Resolucidn 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 USS$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 notifico a COBEE S.A. mediante la Resolucion Ministerial R.J. N° 116/2011 de 18 de
noviembre de 2011, con la que aceptd el Recurso Jerarquico 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, revocandolas parcialmente, e instruyd al ente regulador la emisidn de una nueva resolucién.

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 notificd 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 emision
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. procedid 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 Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. procedid con el pago de
USS. 28.323,-(Veintiocho mil trescientos veintitrés 00/100 délares 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 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" informé, que en
fecha 8 de junio de 2011 la Compania 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 Compaiiia 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 informacién 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 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.

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 variacidon 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 Inflacidn 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 alcanzé 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% vy 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 represento el 6,65%, 3,03% y 3,64% del pasivo total y el 2,46%, 0,54% y
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, gestidén 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 (Emision 1, Bonos COBEE 1ll) 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
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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 operacion 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 Operacion 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 Operacion 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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VII.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 registrd 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 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 variacién 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 mostré 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 contraccidn 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 relacion 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 razén 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 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 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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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 uUltimas 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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Elaboracion Propia
Fuente: COBEE S.A.

Rotacion de Activos Fijos

El indicador de rotacion de activos fijos nos permite medir la eficiencia en la utilizacidn 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 mostrd 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
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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 aplicacion 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

" ”3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%

0,5%

0,0% sl
Dic-2008 Dic-2009 Dic-2010 Dic-2011

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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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 emitid 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 compaifia no registré el “Pasivo por el impuesto diferido” de
Bs285.189.517 que en su criterio debid deducirse del importe de la reserva para revalto 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 exposicidn 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%)

Elaboracién 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
CORANI SYNERGIA HB SAN CRISTOBAL TESA SEPSA CESSA COBOCE EMVINTO
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.
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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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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
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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

34



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.

35



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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Compsafia Bollviana de Enargis Eldcties 3.A
Bolivign Powes Coampany Limviad
Sucursal Bakda

La Paz, 5 da marzo de 2012

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE COMPANIA
BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA S8.A.- ROLIVIAN POWER COMPANY
LIMITED - POR EL PERIODOC TERMINADO EL 31 DE ENERO DE 20112,

Mediante Ja presente declaro que he evalbado y wverificado 3 (ravés da (3
aplicatién de procedimienios de conlrol que considere necesarios en (a8
circunstancias, 1a documentacidn y regislios confables que susfenfan la
informacién gelallada en los estados financieros de la Compata Bofwiana de
Energia Elécirica S.A. — Bolivian Power Company Limilad - al 31 de eners de
2012.

En mi opinidn, los estados financieros adjunlos presenian informaclén confiable
sobre la situacidén patrimonial, econdmica y financiara de la Sowedad 30 31 de
enero de 2012 y los resuitados 8e sus operaciones por el penods campiendida
entra el 1ro de enerns y el 31 de enero de 2012 vy 8slan respaldades con
dacumentacién suficiente y pertinente.

Aaimisma. en mi apinidn_las libros de contabilidad y los estados financieros fueron
llevados de conformidad can las dispasiciones legales vy Uibulanas vigenles.

2 D L

Lie, Enrique Arauxs Rodrigusz
MAT PROF. Na. CAUB-1750
MAT.PROF No.CAULP-878

Teletono o564 (1) 2780474 - Fay 4541 (2] 2785920 - a-Mmail cobéa@icobas com « Cosila 353 s Paz - Bolhia
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1.4,

1.b.

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

Notas o los Esiados Financieros Consolidados
(Cifras expresadas en bolivianos)

Al 31 de enero de 2012

Naluraleza, constitucion y objeto de la Socledad
Compahia Boliviana de Energia Eléctrica BPCo. {Casa Matrlz)

£l 17 de abril de 1925 se constituye The Bolivion 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 Resolucién Suprema firmada 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 julio de 1925. Medianle Escritura Publica N° 271 de | de noviembre de 1948, la
companiao cambia su razdén social a Compandia Boliviana de Energia Eléctrica -
Bolivian Power Company Limited.

La Sociedod fue inscritc en el Registro de Comercio (hoy adminisirado por
FUNDEMPRESA), mediante Resolucién Administrativa DGSA N° 1, de 28 de febrero de
1978. bajo lo mairicula N° 00012772,

Su principal actividad es realizar inversiones y prestar servicios, por cuenta propia y de
terceros. tonlo en la Repiblica de Bolivia como en el extranjero. Duronte la gestion
los principales aclividades que realizd fueron la generacion de energia eléclica a
fravés de su Sucursdl y la presiacion de servicios profesionales relocionados
principalmente con la indusiria eléctrica a través de una subsidiaria.

Companio Boliviana de Energia Elécirica - (Sucursal Bolivia)

Companio Boliviana de Energia Eléctriica S.A. — Bolivian Power Company Limited
(COBEE), es una sociedad constifuida en Halifax, Nueva Escocia, Conadd, con
capital enteramente privado y opera legdimenie en Bolivia desde 1925 medionle su
Sucursal con persondlidad juridica reconocida mediante Resolucidon Supremo de 10
de julio de 1925, denominacion aclual aprobada mediante Resolucion Suprema de 2
de agosio de 1967, inscnta en el Padrén Nacional de Contribuyentes bajo el NOmero
de Identilicocion Tributaria (NIT} N® 1020579023 e inscrilo en el Registro de Comercio
de Bolivia mediante Resolucion Adminisirativa DGSA N9 ) de 28 de febrero de 1978,
actualizada por FUNDEMPRESA con la Malricula N° 00012772

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucidon Suprema N° 207640, protocolizoda el 21
de julio de 1990. el Gobiemo de Bolivia otorgd a 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 eléclrica en
calidad de servicio publico, sin caracter de exclusividad. El plazo de la concesion es
por 40 anos a partir del 1° de octubre de 1990.
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Medianie Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diciembre
de 1994 y 17 de marzo de 1995 respectivamenite, se infrodujeron modificaciones a la
concesién 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 Qe
diciembre de 1994, denominada "Ley de Hectricidad", eslablece que las empresas
eléctiicas en el Sistemo Interconectado Nacional deben estar desagregadas en
empresas de generacién, transmisién y distribucién y dedicadas a una sola de estas
actividades. COBEE a partr de dichas modificaciones quedé dedicada
exclusivamente a la aclividad de generacion de eleciricidad.

En ia Resolucién Suprema N°@ 215474, se establecid un pericdo de calorce anos
compulados a partir de la prorulgacion de o Ley de Electricidad, para la transicién
del régimen tarntario de COBEE establecido en el Codigo de Electricidad cl normado
en la indicada Ley, siendo asi que a portir del 22 de diciembre de 2008, COBEE
comenzd o lormar parte del denominado Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
creado por la Ley de Electricidad.

B Decreto Supremo N°® 0726 de 6 de diciembre de 2010, establece gue todas las
concesiones mineras, de recursos naturales, electrcidad, telecomunicaciones y de
servicios bdsicos, otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a partir de la
aprobacién de dicho Decrelo Supremo se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, transformdndose automaticamente en Autorizaciones Transitorias Especiales,
en tanto se realice su migracion de acuerdo a la normativa sectorial a emitirse. A
esto Ultimo, aun no se ha socializado el proyecio de la nueva ley de electiicidad.

Practicas contables significativas
Bases de presentaclon de los estados financieros

Los presentes eslados financieros fueron preparados de conformidad con 1os
principios de contabilidad generalmenie acepiados en Bolivia. Por resolucién de este
Colegio, en caso de ausencia de pronunciamientos técnicos especificos en el pais,
se adoptan algunas Normas Internacionales de Informacion Financiera {NIIFs).

Siguiendo la recomendacién incluida en la Resolucion N 01/2008 del Consejo
Técnico Ndcional de Auditoria y Contobilidad {CTNAC], emitida el 11 de enero de
2008, vy lo establecido en |la Resolucion Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de enero de 2008, la Sociedad
tomé la decision de aplicar desde el 1° de enero de 2007, las modificaciones
establecidas en las Normas de Contabilidad N° 3 y N° 4, aprobadas en el mes de
sepliembre de 2007.
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Ambito de consolidacién

De acuerdo con 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 Bolivia, los estados financieros han sido consolidados con los
correspondienies estados financieros de su sociedad controlada:

« Companio Boliviana de Energia Eléctnca S.A. Bolivion Power Company Limited -
Sucursal Bolivia {COBEE - Sucursal Bolivia).

Uso de estimaclones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmenle aceptados requiere que la Gerencia realice 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 los montos de
ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones
realizadas. Las dreas de mayor imporiancia que requieren la ulilizacidn de
estimaciones, son aquellas relacionadas con la recuperacion de activos de larga
vida, Los resultados reales pueden difenr de Ios estimaciones redlizadas por la
Gerencigo. La Gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

Sien el fuluro las estimaciones realizadas. gue esién basadas en el mejor juicio hecho
por la Gerencic a la fecha de los estados financieros, varian con retacién a los
montos reales, las estimaciones originales serén modificadas en el afo que
correspondao.

Conslderacidn de los efectos de la inflaclon

En cumplimiento o la normativa local vigente, los eslados financieros de la
Compadia al 31 de enero de 2012 estdn reexpresados en moneda constanie, 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 qgjusie de los estados
financieros @ monedd constante, utilizando como Unico indice la variocién 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 resuliados
por efectos de la inflacidn de cuentas patimoniales v de rubros no monetarios. El
efecto de estos qjustes se expone en la cuenta "Ajuste por Inflacidn y Tenencia de
Bienes" (AlTB} del estado de ganancias y pérdidas.
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Segun se establece en la Norma de Contabllidad N° 3 Revisada y Modificada, los
valores de los rubros del estado de ganancios y pérdidas deben ser reexpresados a
moneda constante. La Compania ha preferido mantener los valores hisiéricos y sélo
oblener el resultado en monedo constante a irovés de la cuenta "Ajuste por
Inflacion y Tenencia de Bienes", procedimiento que no origina una distorsion
significaliva en la expresion del resuliado del ano.

El indicador al 31 de enero de 2012, fue de Bs 1.72860 por UFV.
Transacctones entre sociedades Incluidas en |a consolldacion

En el proceso de consolidacion se han eliminado fodos los saldos, fransacciones y
resuliodos significativos enlre sociedades consolidadas.

Los saldos generados por transacciones entre sociedades que integran el ente
consolidado fuercn eliminados a fin de exponer solamente en los estados financieros
los saldos provenientes de operaciones reaglizadas con terceros ojenos al ente
consolidado.

Los estados financieros de las sociedades controladas al 31 de enero de 2012, han
sido preparados de acuerdo con critenos similares a los de la sociedad controlante.

Transacciones en moneda extranjera

La contabilidad de la Compahia y sus subsidiarios es llevada en moneda local
[bolivianos) vy las operaciones realizadas en olras monedas, se convierten a bolivianos
al tipo de cambio oficial vigenie a la fecho de contabilizacidn. El efecto de esta
conversion se expone en la cuenta "Diferencias de Cambio”. A la fecha de cierre de
cada ejercicio, los activos y pasivos en monedao extranjera se convierien a bolivianos,
en funcioén al tipo de cambio oficial de venta vigenie a esa fecha. €l lipo de cambio
oficial de venfa del délar estadounidense vigenie al 31 de enero de 2012, fue de Bs
6.96.

Ejerciclo

El cémputo de los resultados de operacidon para esta actividad, se efectia en forma
anual entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de cado ano.

Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no confentes
En el Balance General adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcidn de sus
vencimientos entre corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce

meses, y no cofrientes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de |a
fecha de ciene de los estados financieros.
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Principales criterios de valuacién
Los principales crilerios de valuacion utilizados por la Companiia son los siguientes:
Inversiones

Los inversiones temporanas se presentan a su valor nominal mds los intereses
devengados ala fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanenies comresponden & por cerlificados de aporiacion
lelefonica en la Cooperativa de Teléfonos, se valban a su costo de adquisicién
gjustados por inflacion a la fecha de cierre.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas
emitidas mensualmente comespondientes a clientes por confrato y clientes del
mercado spot.

Inventarios

Los maleriales y suministros estdn valuados a su costo de adquisicion, reexpresados
en tuncidn a la moneda de origen en la que fueron adguiridos y ajustados por
inflacion al cierre de cada ano.

Aclivo fllo, neto
Produccion y transmisién

Al 31 de enero de 2012, los activos fijos de produccién y transmision corresponden a
terenos, obras hidraulicas, edificaciones, maquinana y equipos que se presentan a
valores histéricos revaluados determinados por un perito independienie. 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 vy los
accionistas el 29 de abril de 2010. Consecuenlemente, al 31 de enero de 2012, los
volores de los activos fijos se presentan a valores revoluados ajustados por inflacion
desde la fecha del revalio. Las adquisiciones posteriores se presenlan a su costo
histérico ajustado por inflacién a la fecha de cierre.

Las depreciaciones se calculan lomando en cuenia los resultados del revalbo
1écnico que extendid la vida Util de tos bienes, las tasas anuales de depreciaciéon a
partir del 1° de enero 2010 son las siguientes:
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Tasas Tasas

reguladas revaluadas

Edificios y eslructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Torres de transmisién 3.3% 3.82%
Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres 6% 6%
Hardware y software de compuiadoras 20% 20%
Equipo de comunicacion 6.7% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valuan al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacién al
cierre de cada ano.

Propiedad general

Los bienes de propiedad general conlorman caclivos fijos no revalvados, esidn
valuados a su costo de adquisicion y reexpresados por efecto de la inflacion.

La depreciacion de los aclivos fijos de propiedad generat fue calculada hasta el 31
de enero de 2012 por el método de linea recta aplicando tasas anuales establecidas
en la Resolucion DINE N® 002/91 de la Direccién Nacional de Electricicad.

Los mantenimientos, 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 libros y la depreciacion acumulada de los activos fijos vendidos 6 retirados
se descargan de las respectivas cuentas, y la ganancia 6 pérdida resultanie se
atribuye a los resultados del ejercicio en el gue se incurren.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.

Provisién para indemnizaclones

La provisidon para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del
pasivo devengado al ciere de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales
vigentes el persondl, franscurridos tres meses de ontigledad en su empleo ya es

acreedor a la indemnizacién equivalenie a un mes de sueldo por afno de servicio o
duodécimas segun corresponda, incluso en los casos de retiro voluniario.
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Asimismo, se establece que los trabajadores que hayan cumplido cinco anos de
trabajo de manera continua podian o simple solicitud escrita y sin necesidad de olro
requisito exigit al empleador el pago de los quinguenios consolidados, este pago
debe efecluarse en un pago Gnico en un plazo de treinta dias computables a partir
de la solicilud vy serd calculado en base al promedio del tolal ganado de los Ultimos
tres meses anteriores a la solicitud de pago. En base a la rolacidén normal del
personal, esta provisidn es considerada no corriente.

Patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio nelo se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.d.
El efecto de la reexpresidon de la cuenta "Capital Pagado” se expone en la cuenta
“Ajuste de Capital” y la reexpresion del gjuste de las reservas y "Aportes Adicionales”
se reconocen en la cuenta "Ajuste de Reservas Palrimoniales”, la “Reserva para
Revaluo Técnico" al igual que la cuenta de "Resullados Acumulados” se reexpresa
en su propia cuenta.

Reconocimiento de Ingresos

COBEE - Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en
funcion a la potencia firme disponible y reconocida para el mercado eléctrico v de
las inyecciones netas de energio al sislema interconectado nacional.

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relocionadas con Iransacciones que
involucran un cierfo grado de incertidumbre y que pueden presentarse como
consecuencia de un suceso futuro. A efectos de la contabilizacion y exposicién de
esios pasivos contingentes se foman en cuenta los criterios establecidos en las

normas internacionales de contabilidad:

[i) Contingencia Remola, como aquella obligaciéon que no liene posibilidades de
ocurenciq;

{i) Contingencia Posible, como aquella obligacion cuyas posibilidades de
ocuaencia alcanzan hasta en un 50%: y

fii) Contingencia Probable, como aquello obligacidn cuyas posibilidodes de
ocurencia sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros

Al 31 de enero de 2012, la composicién de los principales robros es la siguiente:
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da.  Bancos (Fondos restringidos)
31012012
8:
Bancos de Crédilo S.A. [BCP) 13,192,904
13,197 504

Lo cuento coreponda a londos resmngicios {fidescomsa) cuyo propdsto prncipol s
goranfizy el poge de inlereses y copilal reloconodos con las gevdas inanciarnas

(banos]
4b, Okaoa cuenios por cobror
Ajo1r2012
s

Pogot adeloniodos " 129430012

Cuenton del penonal 130,000

Cuenias vonas Do cobvor 20691131

40.782.171

[} Canresponde pincipalmania q teguits pogodos por adelontodo & impuestoal oot
compenyoy

4c invenlorios

3140172012
13
Motenclss y repusiion 5.763.281
Matenoles &n onsio b&d4 862
4,428,143
Previsdn para cbsclesconcia 519.533)

5 |

d. Acflve Mo, neto
31/01/2012
B

Praducaién 2398522141

12



Compaiia Bollviana de Energia Eléctrica S.A.
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Transmisidn 247,888,081
Obras en curso 6,318,437
Propiedad general 107.832.501

2.760.561,160
Depreciocién ocumulada (217,582.507]

2,542.978.653

Al 31 de enero de 2012, lao depreciaciéon corgeda ¢ resuliados asciende o Bs
5.886,436.

Deuda financlera

Yosa de interés

efecliva vencimienlo y descrpcion 31/01/2012
Bs
orclbn Coglente
COBEE - Sucursal Bolivia
gg:,coog,‘f{?’:“' al S.541RE (") Vimeslroles Vvencimienlo mayo de 2014 3.509.244
Banco Nacional de o| 4.75+IRE "} mMensuales venclmiento moyo de 2014 2.530.909

Bolivio $.A.-

Vencimento oclubre 2014, o 1o
Banco BISA S A. ¢) b Semeslroles loso 4% los primeros 2 oHos. o parilr 2.124.000
del 3 ona TRE +5%

8.164.153
Emisibn  de  volores de  olerto
Bonos - C | I} X e
nos 1onc ) 8.25 Jure30. 2012 pUbICO "BONOS C OBEE” 69.600.C00
__ 69.600,000
Total porcion corrlente 77764153
Porctén no Coplente
COBEE - Sucursal Bolivia
Bonco Mmeicontil .
Santo Cruz 0) S55+1RE (*) Tdmestrates vencimienlo moyo de 2014 5.263.866
Bonco Nocianol de
Bolivia ! b| 4.75+TRE (") Mensuoles Venclimiento moyo de 2014 3.143.436

vencimienla oclubore 2014, o lo
Banco 8ISA S A, [N Semesiroles lasa 6% las primeros 2 0A0s, a padlic 4,248.000
det 3 aAo TRE +5%

12,675,502
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Sepl. 18, 2013,
Sepl(. 13, 2014y Ernisicn de valores de  olerto
Bonos - COBEE N el 7.4 Sept, 8, 2015, publica “BONOS COBEE I” 142,604,880
{respectivomente)
Feb. 18, 2014, Fab.
8onos - COBEEN - [ 545y% 2.2017 y Enero 18, Emision ge volores de  ofena 94,350,000
Senes A,By C ) [respecbvamenis) 2000 pubfica “BONOS COBEE N e
{respeciivomente)
238.354.880
Total Porclén no corrdente 257,030,382
Bonos— COBEEmM- g Prima por emisién de Bonos 18,520,808
Sefiet A, By C
a) El 24 de diciembre de 2008 se negocié con el Banco Mercaniil Santa Cruz un

b)

c)

d}

préstamo odicional por cinco ofos de US$ 4.5 millones con una tasa de inlerés
de TRE mds una diferencia de precios enlre la oferto v la demanda de 5.5%. &
présiamo es pagadero en cuotas rimesirales.

El 2 de mayo de 2008, el Banco Nacional de Belivia concedid a la Compania un
préstamo de US) 2 millones g 66 meses a una tosao de TRE mdas una diterencia de
precios entre lo ofertc vy la demonda de 4.75%. El préstamo es pagadero en
cuotos mensuales; la primera cuota vencia el 28 de noviembre de 2008.

£l 13 de oclubre de 2009, l[a Comparia suscrbid un présiamo por 5 afos con el
Banco BISA para pagor el préstamo al Banco de Crédito, £ préstomo tiene un
monio de capital de USH 1.5 millones con un interés del 6%. La primera cuocta
vencid el 14 de abril cde 2010.

El [5 de julic de 2005, [a Compadia suscnbid una colocaciéon de bonos de USS 30
millonas en el mercado flinonciero boliviano. La colocacidn de bono se divide en
fres framos de US$ 10 millonas cada uno. con vencimientos el 30 de junio de 2008,

2010 v 2012, respeciivamente. Las lasas aplicables o coda tramo sen de 7%,
R 5%y 9 5%

La calocacion concluyd el 30 de diclembre de 2005 La Compaiia ulilizd los
ingresos provenienies de la colocacidn en gastos de capilol, resfructuracidn de la
deudo y pego de préstamos corporetivos.

De acuerdo con los compromisos de colocacién de bones, la Compafia esta
imposibilitado de declgrar la disiribucion de dividendos en el caso de un posible
no cumplimienio con las obligaciones de la Compafia bajo tos términos de o
colocacion y cuondo existe un asunto de no cumplimienio que ocasione que |a
Compadia viole sus obligaciones bajo 1os 1émines de colocacién. Lo Compania

14



AL

gl

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bollvian Power Company Limited
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Cifras expresadas bolivianos)

estd también obligada a segregar en un fondo de fideicomiso un monto
equivalente d 1/6 de lo cuota de inlerés acumulada actual de los ingresos por
cobro a sus clienies.

El 14 de oclubre de 2008, la Compafiia suscribio una colocacién adicional de
bonos por US$ 25 millones, con una madurez de tres cuotos el 18 de septiembre
de 2013, 13 de septiembre de 2014 y B de septiembre de 2015. La tasa de interés
aplicable es de 9.40% y los compromisos aplicables a esta colocacion son
similares a aquellos de la colocacion del ano 2005. Al 30 de septiembre de 2011,
s& suscribieron USH 20.4 millones de la colocacidn,

B 11 de marzo de 2010, la Compafia suscribié uno colocacidn adicional de
bonos de US$ 7.5 millones v Bs 44.1 millones en el mercado financiero bolivianoe.
La colocacién de bonos se divide en fres lramos de US$ 4 millones, US$ 3.5
millonas y Bs 4415 millones con vencimientos el 18 de febrero de 2014, 2 de
febrero de 2017 v 18 de enero de 2020, respectivamente, Las tasas aplicables de
interés para cada tframo son de 5%, 6.5% y de 9%.

En la colocacidn de [a emisidn de bonos COBEE 1l se obtuve una prima por
encima de su valor nominal, Este importe se lo estd amortizando mensualmente y
se 1o hard hasta el vencimiento de dicha emisidn. El saldo al 31 de enero de 2012
es de Bs 18,520,803,

Cargas fiscales y soclales

31/01/2012

Bs

[UE por pagar 30,552,816
VA débito fiscal 3,578,474
Retenciones 7,383,385
Provision parg primas 250,366
Provision para aguincldos 289,144
Cargas sociales por pagar 3,275
42,057,460

Patrimonio

Capiltal pagado

Al 31 de enero de 2012 el capital pagado y emitido de la Sociedad es de Bs
438,928,000; dividido en 189 acciones.
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El valor palrimonial proporcional de cada accidén al 31 de enero de 2012 es de Bs
14,291,632.

Reserva por revallo téenlco

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realizéd la valuacidn de los
activos fiios de la Compania determinando un nuevo valor de mercado del aclivo
fijio de US$ 335,421,100; lo cual incrementd el valor del activo en US$ 158,570,351
equivalenles a 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 dié de baja el valor del
revaluo de los activos relacionados con la Linea Xenko - Chuquiaguillo a ser
transferidos a ENDE por Bs 8,378,457 -

Fondo de Establlizaclén

El Fondo de Estabilizacion estd compuesio por la cuentas individuales de cada
Agente Generador; estas son calculados sobre los balances mensuales de cada
distribuidor que comesponden a las diferencias entre precios de mercado de energia
(precios de las transacciones "spol”) y precios eslobilizados (precios de aplicacién),
en la proporcién a su porlicipacion de transacciones econdmicas en el Mercado de
Electiicidad Mayorista (MEM). La caraclerisiica principal de esle tondo es que las
diferencias no son converlidas a ingreso/gasto en un momento dado, es decir ellas
no son pagadas o cobradas, simplemente son compensados con futuras
operaciones de generacién.

La Compaiiia registra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de
Estabilizacion su ingreso de operacién en base efectivo por los precios de aplicacion
definidos por la Autoridad de Conirol Social 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 enire los precios de aplicaciéon y los precios “spot”
Nno es reconocido como ingreso; pero es considerado en el cdlculo del Impuesto
sobre las Ulilidades de las Empresas (IUE). El balance del Fondo de Estabilizacién es
ftuctuanie y tiende a cero en el fiempo. Al 31 de enero de 2012 COBEE parlicipo en
el Fondo de Estabilizacion del 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 (“Recurente”)
instaurd un Recurso de Amparo Constitucional contra COBEE Sucursal por la supuesta
elevacion de iarifas de suministro de energia eléclrica sin previa aulorizacion del

goblerno municipal de la ciudad de La Paz. El 20 de lebrero de 1987, la Corte
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Superior de Distiito de Lo Paz declaré improcedenie 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 o tutelo
constilucional, pero sin la determinacidon de cuantia alguna.

El 26 de sepliembre de 1989, la Corte Superior de Distrito de La Paz, dispuso que ante
la falta de determinacion en el fallo de la Corte Suprema de Juslicia de la suma
liquida y exigible a favor de la Recurrenle, la cuanlia de la misma debe ser
establecida en juicio de conocimiento, para lo cual se requiere que la Recurrente
formalice la conespondiente demanda judicial, aspecto que a la fecho no ha
sucedido.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esto demaonda, pero
la Sucursal considera gue en caso de producirse un fallo adverso, ademés de poder
recurrir @ las instancias de apelacién previsias en la legislacién vigente, este no
tendria un impacto significalivo sobre su situacién patrimonial y financiera.

Revision ordinaria de 1arifas 2004 - 2008

Fijacion Tarifana 2006-2008: La Supenntendencia de Electricidad {actual Autoridod de
Fiscalizacidn y Control Social de Electricidad) emitid la Resolucion SSDE N° 211/07 de 5
de julio de 2007 por la que fijé las lorifas 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 pgrciaimente mediante Resolucién SSDE N° 335/2007 de 8 de
noviembre de 2007. £l 19 de diciembre de 2007, se interpuso un Recurso Jerdrquico
anie la Superinlendencia General del SIRESE, medianie Resolucidn Administrativa N°
1833 de 1° de agoslo de 2008, la Superintendencia General del SIRESE confirmd la
Resolucidn N° 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd ante la Corte
Suprema de Juslicia la Demanda Contencioso Adminisirativa, esténdose
actualmente a la espera de ingreso a Sala Plena para Sentencia. Con relacién a la
demanda y considerando que no se produzea una pérdida derivada de la misma,
no se ha registrado pasivo para cubrir dicha contingencia.

Revisién taritaria 2006 -2008

El 9 de abril de 2010 COBEE fue noftificada por la Autoridad de Fiscalizacion y Conidrol
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. Lo primera
aprueba los Valores Base de Tarifas, ingresos y egresos para la revisidon ordinaria de
iaritas de la gestidn 2008 y la segundo determina un excedente en la vulilidad
promedia en el periodo tarifario 2006 — 2008 por un importe de US$7,383,200,
estableciendo que este excedente sea considerado en la cuentes de COBEE en el
Fondo de Estabilizacidn del Mercado Mayorista creado medianie Decrelo Supremo
N° 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resolucidn 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 o de mero trémite de dicha resolucion. Asimismo, respecio a
lcs Resolucion AE N° 099/10, medianle Resolucidn AE N°® 373/2010 del 12 de agosto de
2010, la AE declard nula la Resolucidn 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. Sequidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, lo AE notificd a
COBEE con o Resolucidn AE N° 497/2010 del 20 de octlubre de 2010, en sustitucion de
la Resolucidn AE N° 099/10, determinando nuevamenie un excedenle en la vlitidad
promedio de tarias de COBEE para el penodo arifario 2006 — 2008, pero esta vez por
un valor menor al establecido en la Resolucién AE N° 099/10 de US$6,775,000.38. Esta
Resolucién AE N° 497/10 fue impugnada por COBEE medianie un recurso de
revocatoria que fue rechazado por la AE mediante Resolucion AEN° 0071/2011 de 18
de febrero de 2011. Seguidamenie, COBEE ha presentado el Recurso Jerdrquico
respectivo de conocimienlo del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

En el mes de oclubre de 2011, el Minislerio de Hidrocarburos y Energia ("MBRE")
decretd la suspensidn de ejecucidon de las resoluciones 497/10 y 0071/11 de la
Autoridod de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (YAE"), por generar
distorsiones en el mercado en cuanto ¢ deuvdas y acreencias en el Fondo de
Estabilizacion del Mercado Elécirico. El 25 de noviembre de 2011, el MHE revocé
parcialmente la Resolucion 0071/11 de la AE instruyendo lag emisidn de una nueva
resoluciéon que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo a resolucién del MHE,
la AE debe pronunciarse hasta el 30 de enero de 2012.

Continuando con el procedimienfo, la AE abrid un término de prueba de 10 dias
hdbiles administralivos, computados del 10 al 27 de febrero de 2012,

Dados los resultados del proceso, el mecanismo de estabilizacion de precios vigente
y las etapas procesales aun pendienies, el asesor legal de la Compania considera
que esta conlingencio puede closificarse como probable por 1o que no se ha
registrado ningun pasivo para cubrir lka misma.

Princlpales contratos y convenios irmados por la Compaiiia

Contrato cliente no requiado

A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compadia suministra energia eléctica a un
cliente no regulado de acuverdo a contrato por akededor del 30% de su produccidén. El

saldo resiante de produccion (generacidn energia y potencia) la vende al Mercado
Spot a precios mayores que en el mercado de contialos regulados.
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Contrato Provisién de Gas Natural

En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal firmé un contralo con vigencia de 1 ano
con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para la compra de gas natural
para el funcionamiento de las lurbinos y generacién de energia eléctrica y consumo
propio de lo plonio lermoelécirica. £l mencionado conirato fue ampliado por 2 anos
hasla el 31 de diciembre de 2013.

Linea de transmisién Kenko - Chuquiagillo

El Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abril de 2010 establece la incorporacion de la
Linea de Transmisidn Kenko — Chuquiaguillo al Sistema Troncal de Inferconexidn (STI) del
Sistema Inlerconeclado Nacional (SIN]. Con cardacter previo, lds autoridades eléctricas y
la Compania acordaron los términos y condiciones de dicha incorporacidn {Acia
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 fechq, la Compania esta realizando
las gestiones comespondientes  para dar cumplimiento al Convenio de usufructo
temporal, dentro del marco legal vigente, entre olras acciones, en el mes de octubre de
2011, se ha notificado a ENDE con el requerimiento de pago.

Venta de Serviclos Energélicos S.A.

De acverdo a resolucion de Directornio, la Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A -
Bolivian Power Company Limited en fecha 30 de Diciembre de 2011 procedid a la
transferencia de lo 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 cuatrocientas mil 00/100 ddlares americanaos).

Aspectos Imposltlvos

9.qa.

Impuesto sobre |las Utilidades de las Empresas

De acuerdo 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 {asa vigente del 25% sobre Ia utilidad impositiva de
cada ejercicio. que es la resulfante de ajustar la ulilidad contable de acuerdo a los
criterios definidos en las disposiciones mencionadas.
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Campaiifa Ballanz dw Eaamgls Eldcricas S b
Bolvian Power Canpany Lii (a4
Steurs of Balfis

La Paz, S de marzo de 2012

INFORME SOBRE ESTADOS FINANCIEROS DE COMPANIA BOLIVIANA DE
ENERGIA ELECTRICA §.A.- BOLIVIAN POWER COMPANY LIMIYED -
BUCURSAL BOLIVIA POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE ENERO DE
2012,

Mediante la presente declarc gque he evaluade y vedlicado a (1avés de fa
aplicacidn de procedimientos de conlrol que considete neacesarios en las
circunstancias, la documentacidn vy regelios confables que suslenlan la
informacién delallada en los astados financiedros de la Compania Bolviana de
Enetgia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Gampany Limiled - Sucumsal Bolivia al 3 f
de enara ge 2012,

En mi opinidn, los estados financieros adjunlos piesenian infarmacién eanfiable
sobre la sdvacidn patrimonial, econémica vy financiera de la Sociedad al 31 de
enero de 2012 vy los resultados de sus operaciones por &l pedodo comprendido
entra &l 1ro da enern y &l 31 da aneto de 2012 vy as{dn iespaldados con
dacumentacién stficianle § partinenle.

Asimismo, an mi opinidn, los libros de conlabilidad y los sslados financieros fueion
levados de conformidad con las dispoaiciones legales y libularias vigenies.

Fa

Lic. Enrique Arauc Rodrguez

MAT.PROF. No.LAUB-1750
MAT. PROF.No.CAULP-878

Teldlona =581 () 2782474 & Faw =581 (2) 2783020 » emal cobee@cabes.com » Caslls 153 Le Par - Bolivie
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Compatia Bollviana de Energia Eléctrica S.A.

Bollvian Power Company Limited - Sucursal Bolivia
Notas a los Estados Financieros

Al 31 de enero de 2012

Naturaleza, constitucion y objeto de la Socledad

Compania Boliviana de Energia Elécirica S.A. — Bolivian Power Company Limited, es
una sociedad constituida en Halifax — Nueva Escocia, Canadda (COBEE], con capital
enteramente privado y opera legalmente en Bolivia desde 1925 mediante su Sucursal
con personalidad juridica reconocida mediante Resolucién Suprema de 10 de julio
de 1925, denominacion actual agprobada mediante Resolucidn Suprema de 2 de
agosto de 1967, inscrita en el Padron Nacional de Contribuyentes bajo el NOomero de
Identificacion 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,
actualizada por Fundempresa con la Matricula N° 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucion Suprema N° 207640, protocolizada el 21
de julio de 1990, el Gobieino de Bolivia olorgd & 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 cardcier de exclusividad. El plazo de la concesidon es
por 40 anos a partir del 1° de oclubre de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y 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 propdsilo 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 Interconectado Nacional deben estar desagregadas en
empresas de generacion, fransmision y distribucidn y gedicadas a una sola de estos
acfividades. COBEE a parlir de dichas modificaciones guedd dedicada
exclusivamente a la aclividad de generacion de electricidad.

En la Resoluciéon Suprema N® 215474, se establecid un periodo de catorce afos
computados a partir de la promulgacién de la Ley de Electricidad, para la transicion
del régimen iarifario de COBEE eslablecido en el Cédigo de Electricidad al normado
en la indicada Ley, siendo asi gue a partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE
comenzd a formar parte del denominado Mercado Eléctriico Mayorista [MEM)
creado por la Ley de Electricidad.

£l Decreto Supremo N° 0726 de é de diciembre de 2010, establece que todas las
concesiones mineras, de recursos naturales, eleciricidad, telecomunicaciones y de
servicios bdsicos, otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, a partir de la
aprobacién de dicho Decrelo Supremo se adecuan al ordenamienio constilucional
vigente, fransformandose automdticamente en Aulorizaciones Transilorias Especiales,
en tanto se realice su migracidén de acuerdo a la nomnativa sectoricl a emitirse. A
eslo Ullimo, aun no se ha socializado el proyeclo de la nueva ley de eleciricidad.
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2.b.

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

Notas a los Estados Financieros

Practicas contables significativas
Bases de presentacién de los estados financleros

Los presentes estados financieros fueron preparcdos de conformidad con 1os
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).

La nomenclatura de cuentas utilizada para la preparacion de los estados financieros
es consistente con el Sistema Uniforme de Cuentas [SUC) - Cddigo de Electricidad,
emitidas por la Autoridad Reguladora.

Siguiendo la recomendacién 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 Resolucidén Normativa de Directorio N° 10.0002.08 del
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN), emitida el 20 de enero de 2008, a Sociedad
tomé la decision de aplicar desde el 1° de enero de 2007, las moditicaciones
eslablecidas en los Normas de conlabilidad N° 3 y N° 6, gprobadas en el mes de
sepliembre de 2007.

Uso de estimaclones

La preparacion de los esiados linancieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados requiere que la Gerencia readlice estimaciones y
suposiciones que afecian los montos de activos y pasivos, lo exposicion de aclivos y
pasivos conlingenles a la fecha de los eslados financieros, asi como los montos de
ingresos y gaslos del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las eslimaciones
redlizadas. Las d&reas de mayor importancia que reguieren la ulilizacién de
esfimaciones, son aquellas relacionadas con la recuperacién de activos de larga
vida. Los resultados recles pueden diferir de los estimaciones redlizadas por la
Gerencia. La Gerencia considera que [os estimaciones efeciuadas 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 relacidén a 1os
montos reacles, las estimaciones originales serdn modificadas en el ahfo que
afs'i(alialalalala

Consideracion de los efectos de Ia Inflacién

En cumplimiento a la normativa local vigenle, los estados financieros de la
Compania al 3|1 de enero de 2012; estén reexpresados en moneda constante, y para
ello se siguieron los lineamientos establecidos por Ia 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 djusie de los estados
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financieros a moneda consiante, ulilizando como Unico indice la variaciéon de la
Unidad de Fomento de Vivienda {UFV).

Los pronunciamienios locales requieren gque 1os monlos de los estados financieros
estén reexpresados en moneda constante, para lo cual se computan los resultados
por efectos de la inflacidn de cuentas patrimoniales y de rubros no monetarios. El
efecto de estos ajustes se expone en la cuenta “Ajusie por Inflacidén y Tenencia de
Bienes" {AITB) del estado de ganancias y pérdidas.

Segun se eslablece en la Norma de Conlabilidad N° 3 Revisada y Modificada, los
valores de los rubros del estado de ganancias y pérdidas deben ser reexpresados a
moneda constante. La Compaiiia ha preferido mantener los valores histéricos y sélo
obtener el resultado en moneda constante a través de la cuenta "Ajuste por
Inflaciéon y Tenencia de Bienes", procedimiento que no origina una distorsidon
significaliva en la expresidon del resuliado del ario.

El indicador al 31 de enero de 2012 fue de Bs 1.72860 por UFV.
Transacciones en moneda extranjera

La conlabilidad de la Compahia es llevada en moneda local (bolivianos) v las
operaciones realizadas en otras monedas, se convierten a bolivianos al lipo de
cambio oficial vigente a la fecha de conlabilizacién. El efecto de esta conversion se
expone en la cuenta “Diferencias de Cambio”. A la fecha de cierre de cada
ejercicio, los activos y pasivos en moneda exiranjera se convierten a bolivianos, en
funcién al tipo de cambio olicial de venta vigente a esa fecha. Los tipos de cambio
oficial de venta del délar estadounidense vigentes al 31 de enero de 2012, fue de Bs
6.96 por US$.

Ejercicio

El cémputo de los resultados de operacion para esie tipo de sociedades, se electua
en forma anual entre el 1° de enero y el 31 de dictembre de cada afo.

Clasificaclén de los actlvos y pasivos entre corrientes 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 cormentes, aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses de la
fecha de cierre de los estados financieros.

Princlpales criterlos de valuacién

Los principales criterios de valuacién utilizados por la Compaiia son los siguientes:
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Inversiones

Las inversiones temporarias se presentan a su valor nominal mdas los intereses
devengados a la fecha de los estados financieros.

Las inversiones permanentes corresponden a por certificados de aportacion
telefonica en la Cooperativa de Teléfonos, se valian a su costo de adquisicion
gjustados por inflacion a la fecha de ciere.

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facluras
emitidos mensualmente comrespondienles a clientes por contrato y clientes del
mercado spot.

Inventarlos

Los materiales y suminisfros estdn valuados a su costo de adquisicion, reexpresados
en funcion a la moneda de origen en la que fueron adquindos y gjustados por
inflacion al cierre de cada aro.

Actlvos fijos
Produccién y transmisién

Al 31 de enero de 2012, los activos fijos de produccidn y fransmisidn corresponden @
terenos, obras hidr&ulicas, edificaciones, maquinaria y equipos que se presenian a
valores histéricos revaluados determinados por un perito independiente. Los valores
resuliantes del informe de revaluo {écnico lueron incluidos en los eslados financieros
al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorio y los
accionislas el 29 de abril de 2010. Consecuentemente, al 31 de enero de 2012 los
valores de los activos fijos se presenion a valores revaluados ajustados por inflacién
desde la fecha del revaldo. Las adquisiciones posteriores se presentan a su costo
histérico ajustado por inflacion a la fecha de ciere.

Las depreciacionss se calculan fomando en cuenta los resultados del revaldo
técnico que extendid la vida Util de los bienes, los fasas anuales de depreciacion a
partir del 1° de enero 2010 son las siguientes:

Tasas Tasas

reguladas revalvadas

Edificios vy estructuras 2.5% 1.25%
Turbinas y generadores 2.5% 1.33%
Ruedas Pelton 12.5% 1.33%
Tomres de transmisidn 3.3% 3.82%
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Vehiculos 20% 20%
Muebles y enseres &% 6%
Hardware y software de computadoras 20% 20%
Equipo de comunicacioén 6.7% 6.7%

Obras en curso

Las obras en curso se valion al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacidn al
cierre de cada afo.

Propledad general

Los bienes de propiedad general conforman activos fijos no revaluados, estén
vdluados 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 1asas anuales establecidas
en la Resolucién DINE N° 002/91 de la Direccidon Nacional de Electicidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no exlienden la vida
util de los bienes, son cargados a los resullados del ejercicio en gue se incumren.

El valor en libros v la depreciacion acumulada de 1os activos fijos vendidos 6 relirados
se descargan de las respectivas cuentas, y la ganancia ¢ pérdida resullante se
atribuye a los resultados del gjercicio en el que se incumen.

Los valores netos resultantes en su conjunto no superon su valor recuperable.,
Provisién para Indemnlzaciones

La provisidn para indemnizaciones se constiluye para todo ef personal por el total del
pasivo devengado al cieme de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales
vigenles el personal, transcumidos tres meses de anligbedad en su empleo ya es
acreedor a la indemnizacidn equivalenie a un mes de sueldo por ano de servicio o
duodécimas segin corresponda, incluso en los casos de reliro voluniario.

Asimismo se eslablece gque los trabajadores que hayan cumplido cinco aios de
frabajo de manera continua podréan a simple solicitud escrita y sin necesidad de otro
requisito exigir a empleador el pago de los guinguenios consolidados, este pago
debe efeciluarse en un pago uUnico en un plazo de ireinta dias computables a partir
de la solicilud y serd calculado en base al promedio del total ganado de los Ultimos
tres meses anleriores ¢ la solicitud de pago. En base a la rotacién normal del
personal, esta provisidn es considerada no corriente.
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Patrimonic nete

Las cuentds de patimonio neto se reexpresan de acuerdo alo indicado en Nota 2.¢,
El efeclo de la reexpresion de la cuenta 'Capital Asignada” se expone en la cuento
“Ajuste de Capital” v la reexpresion del gjusie de las reservas se reconocen en o
cuenta "Ajuste de Reservas Patrimoniales”, la “Reserva para Revaldo Tecnico” al
igual que la cuenta de “Resullados Acumulados” se reexpresa en su propia cuenta.

Reconocimlento de ingresos

La Compafia reconoce en forma mensual sus ingresos por venios en funcidon a o
potencia firme disponible y reconocida para el mercado eléctico y de las
inyecciones netas de energio al sistema inferceneclodo nacional.

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligociones relacionadas con transacciones que
involucran un cierto grade de incertidumbre y que pueden presentarsé como
consecuencia de un suceso fuluro. A efectos de la contabilizacién y exposicion de
esios pasivos conlingentes se toman en cuenta los crilerios esiablecidos en las
normas internacionales de contabilidad:

(iy Contingencia Remota, como aguella obligacién que no fiene posibiidades de
ocurrencic:

jij Contingencia Posible, como oguella obligacién cuyas pesibiidades de
ocurrencia alcanzan hasta en un 50%: y

(i) Contingencia Probable, como aquella obligacién cuyas posibilidades de
ocurencia sobrepasan el 51%.

Detalle de los principales rubros
Al 31 de enero de 2012, la composicidn de los principales rubros es la siguiente:
Bancos (Fondos restringidos)

La cuenta comresponde a fondos restingidos (fideicomise) cuyo propdsito principal es
garantizar &l pago de intereses y copital relacionados con las deudas financieras
(Donas).

31/01/2012

Bs
Bancos de Crédito S.A. [BCP) 13,197,904
13,197 904

—— s s
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Ab Ofras cuentas por cobrar

31/01/2012

Bs
Pagos adelantados (*) 19.963,012
Cuentas del personal 128,028
Cuenlas varias por cobrar 19,178,749
39,269,789

(*) Comnresponde 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 trénsito 664,862
7,622,463
Previsidbn para obsolescencia [5)9,533)
7,102,930
4.d. Acfivo fljo, neto
31/01/2012
Bs
Produccién 2.398,522,141
Transmision 247,888,081
Obrads en curso 5124117
Propiedad general 107,832,501
2.759,366,840
Depreciacién acumulada [217,582,507)
2,541,784.333

Al 31 de enero de 2012, la depreciacidn cargada a resultados asciende a Bs
5,843,799.
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similares a aquellos de la colocacidn del afio 2005. Al 31 de enero de 2012, se
suscribieron US$ 20.4 millones de la colocacién.

El 11 de mazo de 2010, la Compafria 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 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 cadao 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
venla de los bonos encima de su valor nominal. Este importe se lo estéd
amortizando mensualmente y se lo hard hasta el vencimiento de dicha emisién.
El saldo al 31 de enero de 2012 es de Bs 18,520,805.

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 Direclorio se aprobd la iransferencia de
Bs 179,940,064, comrespondientes a la cuenta por pagar con Casa Malriz al 31 de
diciembre de 2007. En cumplimiento a lo dispuesio por la referida Junta de Directorio,
la transferencia se hizo efecliva el 1° de enero de 2008 como un “Aporte por
Capitalizar".
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Reserva para reinverslén

El 9 de ociubre de 1998, el Direcliorio de Casa Malriz aprobd la reinversion de la
lolalidod de los utilidodes de la gestion 1998 de la Sucursal en el pois.
Consiguientemenie. ol 31 de diciembre de 1998, se conlabilizaron Bs 29.744.681 en la
cuenlo "Reserva de Reinversion” en el polrimonio neto de lo Sucursal.

Reserva porrevallo técnico

Al 31 de diciembre de 2009. la empresa BINSWANGER realizd lo valuacion de los
activos fijos de la Sucursal determinando un nuevo valor de mercado del activo fijo
de US$ 335,421,100; lo cudl incrementd el valor del acfivo 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 Revaluo Técnico. Al 3] de diciembre de 2011 se did de bajo el valor del
revalio de los activos relacionados con la Linea Kenko - Chuguiaguillo o ser
transferidos a ENDE por 85 8.378,457.

Partes relacionadas
Cuentas por cobror - Casa Matriz

Al 31 de enero de 2012. el saldo devdor de la cvenia Casa Maliiz cormesponde
principaimenle o fransierencias de utilidades reatizadas por la Sucursol.

Servicios Energéticos S.A. y Fundacién COBEE

Al 31 de enero de 2012, la Sucursal manliene operaciones activas y pasivas con
Servicios Energéticos S.A. (SESA) y con Fundacion COBEE, dichas operaciones en su
conjunto No se consideran significativas en relacion a la Sucursal. Las operaciones
que se mantienen con SESA incluyen cuentas por cobrar por concepto del pago de
lo deudo de esta con fondos de la Sucursal.

Fondo de Estabilizacidon

El Fondo de Estabilizacidn estd compuesto par la cuentos individuales de cada
Agenle Generador, eslas son calculados sobre los bolances mensucles de cado
distribuidor que corresponden a las diferencias enlre precios de mercodo de energia
{precios de las transacciones "spot”) y precios estabilizados {precios de aplicacion),
en la proporcion a su participacion de tfransacciones econdmicos en el Mercado de
Elecincidad Mayorisia (MEM). La caracterisiica principal de este fondo es que las
diferencias no son convertidas o ingreso/gasio en un momento dado. es decir ellas
no son pagadas o cobradas, simplemenle son compensados con  futuras
operaciones de generacion.

La Compania regislra los ingresos y gastos comrespondientes al Fondo de
Estabilizacion su ingreso de operacion en base efectivo por los precios de aplicaciéon
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definidos porla Autoridad de Control Social y Fiscalizacion de Electricidad {AE). Por lo
tanto, el balance del Fondo de Estabilizacién del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
que es resultado de la diferencia enlire los precios de aplicacién 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 y 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 Constifuclonal por supuesta elevacién no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una inslilucidn civico cultural sin fines de lucro (“Recumrente")
instaurd un Recurso de Amparo Constilucional contra COBEE Sucursal por la supuesia
elevaciéon de larifas de suminisiro de energia eléctrica sin previa autorizacion del
gobierno municipal de la ciudad de La Paz. Bl 20 de febrero de 1987, lo Corte
Superior de Distrito de La Paoz declard improcedente el Recurso. £sle fallo fue
revocado por la Corte Suprema de Justicia, declorando procedenie el Recurso de
Amparo Constifucional, concediendo a favor de Ila Recurenle la  tulela
conslitucional, pero sin la determinacion de cuantia alguna.

El 26 de septliembre de 1989, la Corte Superior de Disirito de La Paz, dispuso que anie
la falla de determinacién en el fallo de la Corte Suprema de Justicia de la suma
liquida y exigible a favor de la Recurrente, la cuantia de la misma debe ser
establecida en juicio de conocimiento, para lo cual se requiere gue la Recurrente
formdalice la comespondiente demanda judicial, aspecto que a la fecha no ha
sucedido.

Al momenlo, no se puede predecir o cuantificar el resullado de eslc demanda, pero
la Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso, ademdés de poder
recunir a las instancias de apelacidn previstas en la legislacion vigente, este no
tendria un impacto significative sobre su situacién patrimonial y financiera.

Fijacidn de tarlfas 2006 - 2008

Fijacion Tarifaria 2006-2008: La Superintendencia de Electricidad (actual Avtoridad de
Fiscalizacién y Control Social de Electricidad) emitid la Resolucidn SSDE N® 211/07 de 5
de julio de 2007 por fa que fijé los 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 parciaimente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de
noviembre de 2007. El 19 de diciembre de 2007, se inferpuso un Recurso Jerdrguico
ante la Superintendencia General del SIRESE, mediante Resolucién Administrativa N°
1833 de 1° de agosto de 2008, la Superintendencia General del SIRESE confimé la
Resolucion N° 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE presentd ante la Corte
Suprema de Juslicia la Demanda Conlencioso Administrativa, esldndose
actualmente a la espera de ingreso o Sala Plena para Sentencia. Con relacién a la
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dernando y considerando gue no se produzca una pérdida derivada de la misma,
no se ha regisirado pasivo para cubrir dicho conlingencia.

Revisidn taritaria 2004-2008

El 9 de abril de 2010 COBEE fue nofificada por la Autoridad de Fiscalizacidn y Conirol
Social de Hectricidad — AE {(antes Superintendencia de Eleciricidad) medianie las
Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10 ambas del 1° de abnl de 2010. Lo primera
aprueba los Valores Base de Tarifas, ingresos y egresos paro ld revisién ordinaria de
tarifas de lo gestion 2008 y la segunda determina un excedente en la utilidad
promedia en el periodo tarifario 2006 - 2008 por un importe de US$7,383,200,
estableciendo que este excedenle sea considerado en la cuenia de COBEE en el
Fondo de Eslabilizacion del Mercado Mayorista creado medianie Decreto Supremo
Ne 27302 del 23 de diciembre de 2003. La Resolucidn N° 098/10 ya no ha sido objeto
de impugnacién desde el mes de agosto de 2010, debido a que la AE ha ratificado
el car@cler preparatorio o de mero iradmite de dicha resolucidn. Asimismo, respeclo a
la Resolucion AE N° 099/10, mediante Resolucion AE N° 373/2010 del |2 de agosto de
2010, la AE declard nula ka Resolucion AE N° 09%9/10 por tener vicios procedimentales,
retrotrayendo; por tanio, sus efectos hasta lo fecha de su emisidn, es decir, hasta el 9
de abril de 2010. Seguidamente, en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificd a
COBEE con o Resolucidn AE N° 497/2010 del 20 de octubre de 2010, en sustilucidn de
la Resolucion AE N° 099/10, determinondo nuevamenie un excedente en la viilidod
promedio de tarifas de COBEE para el periodo tarifario 2006 — 2008, pero esta vez por
un valor menor al establecido en la Resolucidon AE N° 099/10 de US$6,775.000.38. Esta
Resolucidn AE N° 497/10 fue impugnada por COBEE mediante un recurso de
revocaltoria que fue rechazado por la AE mediante Resolucion AE N°0071/2011 de 18
de febrero de 2011. Seguidamente, COBEE ha presentado el Recurso Jerdrquico
respectivo de conocimienio del Ministerio de Hidrocarburos y Energia.

En el mes de octubre de 2011, el Ministerio de Hidrocarburos y Energia {“*MHE")
decretd la suspensidon de ejecucion de las resoluciones 497/10 y 0071/1) de la
Auloridad de Fiscdlizacién y Conlirol Social de Electricidad ("AE"), por generar
distorsiones en el mercado en cuanto o deudas y acreencias en el Fondo de
Estabilizacion del Mercado Eléctrico. El 25 de noviembre de 2011, el MHE revocd
parcialmente la Resolucién 0071/11 de la AE instruyendo la emisidn de una nueva
resoluciéon que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo a resoluciéon del MHE,
I AE debe pronunciarse hasta el 30 de enero de 2012.

Conlinuando con el procedimienlo, la AE abrid un témino de prueba de 10 dias
habiles administralivos, computados del 10 ol 27 de febrero de 2012,

Dados los resultados del proceso, el mecanismo de estabilizacién de precios vigente
y las etapas procesales aun pendientes, el asesor legal de la Compania considera
que esia conlingencia puede clasificarse como probable por o que no se ha
registrado ningln 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

Principales contratos y convenios frmados 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 contralo por alrededor del 30% de su produccién.
El saldo restanle de produccidén (generacion energia y potencia) la vende ol
Mercado Spot a precios mayores que en el mercado de contratos regulados.

Contrato Provislén de Gas Natural

En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal frmd un contrato con vigencia de 1
ano con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) paro la compra de gas
natural para el funcionamiento de las turbinas y generacién de energia eléctrica vy
consumo propio de la planta termoelécirica. El mencionado contralo fue ampliado
por 2 anos hasta el 31 de diciembre de 2013.

Linea de transmisién Kenko - Chuqulagillo

El Decrelo Supremo No. 0488 de 28 de abril de 2010 establece la incorporacién de la
Linea de Transmisidn Kenko — Chuquiaguitlo al Sistema Troncal de Interconexion (ST1)
del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Con cardcler previo, las auforidades
eléctricos y la Companfa 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, loa Compaiiio estd readlizando las gesiiones comespondientes para dar
cumplimiento al Convenio de usufructo temporal, dentro del marco legal vigente,
entre otras acciones, en el mes de oclubre de 2011, se ha notificado o ENDE con el
requerimiento de pago.

Aspeclos impositivos
Impuesto sobre [as Utllldades 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 las
Empresas (IUE) aplicando la tasa vigente del 25% sobre la utilidad impositiva de cadag
gjercicio, que es la resultante de gjustar ka ulilidad conlable 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 siguienie, hasta su
agotamiento o hasta el siguiente vencimienio del IUE.
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Campafia Ballviano de Energia Electrdca S.A.
Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivio

Molos a los Eslodos Financiesos

Ml 31 de enarn e 2012, ¢ IUE por pagor delemmingada pod I Compofiio glcania o B3
29,712,540

Pam la deferminacidn de la uhlidod neta impornitbla de ios gedhoner 2012, e han
considernado |as tineomisntor defimdos pa &l Mindleno de Hocienda o toves dal
Dacsato Supremo H® 29387 de 20 de cicembore de 3007 v el Senacio de Impuestos
Hocionoles medionle Remolusidn Nomatvo de Dieciano M 10000208 de 4 de
analn de 2008, modificoda v complemenloda par o Rewohocidn Moemativa de
Girectons N* 100004 08 de 18 de enero de 2008 raterentas o o resxpresidn de ios
aslodos finoncianod o monedo comlianie. aplicands coma indice lop Unidodas de
formnenio o fo Vivienda (UFV]

impugito o las UHlidodes de lar Empieids — Seneflclador del exteriar

Quiensy paguan, aciedilen o jemilon o benslicionos del axedor renlas de lusile
paliviena, deberdn relener y pogar 8l IUE - Baneficionot del exienoy - aplicondo la
tma et 12.5% iobee of monilo lolalocrediado, ponods o remesado

Oe scusrmo al lercer parala de amculo 34 del Decreto Supremo W 24051, se
présuine gue los uliidodes del ejprcicio de g Sucursd erdn disiibuldol en lo lscho
dol vendameenio de 10 presenfocidn de s estodol lnoncierds o 10 Admmistiockn
[Mtaitoria indepsndienlaments de lo fecha de rermbicon de londos, @ menos Quée sean
reinvaridos De geosrda o la ulilidod al 31 ga diclembes de 201 1. &l imporle per aile
conceto o esimo en Bi 7 337 292, & mismo que 38 concélaro an la lscho da
vancimants gal impueds alol UNidadet de los Empresoy

Hechos posteriores
Con postenondod gl 31 de sners de X2 no se hon pioducido hechot o

credrsmnciae oue atectan an larmg daniticanvg ko estodes nancieral oS 1o
Rt il i e

ig. g | L\\
Ve ——— | Gorimts Endova

Conlodar Ceneral de &dhminiv
W Aimanizo
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Compafila Bollviana de Energla Eléotrica S.A.
Bollvian Power Comipany Limisd
Sucursal Boltvla

lLa Paz, 30 de Enero de 2012
L-0105/2012

Senora

Dra. Lenny Valvidia Bautista
Directora Ejecutivo a.i. AT N0 RS
Autoridad de Supervision del Sistema Financlero ASFI '

Presente.-

Atn.. Lic. Gonzalo Bravo Salas
Director de Supervisién de Valores

Ref.: Estados Financiercs v Relaciones Flnancjeras

De nuestra consideracion;

Cumpliendo con los compromisos adquiridos en nuestra calidad de smisores de bonos,
adjunto encontraran nuestros estadas financleros trimestrales Impresos desde el Sistema
de Informacién Financiera de Emisores al 31 de diciembre de 2011,

Asimismo adjuntamos el célculo de las relaciones financleras: Relacién Cobertura de
Servicio de Deuda y Relacibn Deuda/Fatrimonic al 31 de diciembre de 2011 en
cumplimiento con [0 dispuesto en el numaeral 4.3.2 - Compromisos Financieros — del
prospecta de emisién de BONOS COBEE.

Sin otro particular, saludamos a usted atentamente.

W

Gohzalo Epdara de Ugart
Gerente detFinanzas y Administracion

U@ et

Teléfono +591 (2) 2782474 « Fax +591 (2) 2785020 « e-

mail cobee@cobee.com » Casilla 353 La Paz - Bolivia



Compatia Bollviana do Enmrgla Cloctrica S A - Bollvian Powar Campainy Limiisd
BALANCE GENERAL
Expraindo an Bolivianos
Al 31 do Diclembre da 2041
bala A.ile Qialoumuoe de a1l Sl iip Ditamnbe e 2016

v s wmdrs ! Wit
100 of ol kil (b Cor'rm)

U gl 17180
U mislrion 15803

ACTINO
Activo Corrents
Dapomtidedes 3 30,260,208 84,001 418
hrearsicones 3 Coro Plago 4 as0.807 210,486
Cuantas poe Cotepr @ Corte Plang a 1,212,010 a4 040 180
lrvem markon ? 35,864,040 4,770,778
Gastos Pagadon por Adwiantado L] 10,464,601 23un7
Ovot Actives Cono Palo g 11482 507 11.604 102
Totsl Activa Corrlents 134 828.878 130.020.784
Actio no Carrienta
Adiive Fijo Neto 10 2,533 669 008 1047,310.%0
Cargos Diaridos 13 10,008 850 11,501 600
Ouos Activos Largo Plazo L] 484 13 44 13
Total Astiva no Corriente 2544182013 2808238002
TOTAL ACTIVO 2878791747 2.800.240.069
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo Carriante
Deudas Comnrelales 8 Cons Piazo 18 157 a4 23,204 o
Deudas Bancarias y Financieras & Cona Plaro 5 8280630 19,162 601
Doudas por Emiaibn de Valones Cono Plazs 15 TH420. 008 8,157,255
Otras Cusntas pot Pagai s Cono Plars 8 33 135 888 13,103 fa8
Tolal Pestve Corrlente 136 002 899 nnLess
Pasiva no Corrients
Daudas Bancanias y Fnancierss a Largo Plazo 5 12888 411 3 e a8
Dewvidas por Emimidn de Valores » Lergo Plezo - F-TARETHA- . 363,948 204
Provisones Fa 11,288 667 12.640 588
Total Pasivo no Coerrlents 281,310 014 415,590,504
TOTAL PASIVO 417335918 488,430,173
PATRIMONIO
Capte Pagadc n 438 928 000 434 928,000
Apsaitet no Capitatiradion 22 115 524 DOC 115,624 000
Aererys pada Revaeriraciv ds Astsos Filoa 24 1,111,625 pé3 1,420,304 128
Alste por inflacdn de Cagital M 193,161,177 10398 177
Aavie po inflacion do Resorvel SEmmonisies ] 153,150,840 183,638 010
REsAIICT Acrmuacoly 139,563 138 292 288 564
Rewnstados de la Gassen 78,082 807 38 474 8588
TOTAL PATRISONIO 2.261.445,832 2320 515 680
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO 2.578.781.741 21808, 548,564
CUENTAS CONTINGENTES DELDORAS 233317 0

Lis ~ofas Qud Sommfafan ﬁum-ﬁ-
%:.. ’
Gereral Reg. Prof. CALRP - 9113 | CALB - 674

REPRESENTANTE LEGAL Contador General



Compatila Bollvliana de Enargla Eloctrica 8.A. - Bolivian Powor Company Limitou

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

INGRESOS OPERACIONALES
COS8TOS
RESULTADO BRUTO
EGRESOS OPERACIONALES
Gastos Administrativos
RESULTADO OPERATIVO
INGRESOS NO OPERACIONALES
Otros Ingresos
EGRESOS NO OPERACIONALES
Ajusie por inflacldn y tenencla de bienes
Otros Egresos
RESULTADO NO OPERACIONAL
RESULTADO NETO DESPUES DE NO OPERACIONAL

RESULTADO DE OPERACION NETO ANTES DE GASTOS
FINANCIEROS
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS UTILIDADES

Impuesto a las Utilidades de las Empresas
RESULTADO NETO DE LA GESTION

Expregado 8n Bolivianoa
Al 31 da Diclembra de 20114

MNeta  3ide Riclombro.de 2091

Las notas que acompafan, forman parte integrante de este estado.

I/
ené gerglo Pereira

Gerente General
REPRESENTANTE LEGAL

31 o Rlolanbre 2010

(I{axqragado al iimoaks
antorior deal Merodn de Glire)

26 203,082,162 303,407387
27 (176,001,922) (187,774831)
114,000,241 118,082558

28 (34,479,233) (37,704,384)
80,401,007 77,000,172

30 11,803,071 77356
Ky 34,106,186 8,014,637
32 (32,203,816) (34,067 851)
13,806,420 (26,8065,868)

94,206,427 84,832316

84,208,427 81,032,316

04,286,427 61,832,316

33 (16.223,620) (16,467,728)
76,062,807 38,474,688

Re spinar A.
Reg. Prof, CAULP -0112/ CAUB - 074

Contador General
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Compafila Boliviana de Energla Electrica S.A. -~ Bollvian Powoer Company Limited

ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

Expresado en Bollvlanos

Por el sjerciclo terminado al 31 de Diclembre de 2011

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resultado neto de la Gestién

Ajustes para recongiliar el Resultado Neto, al efectivo provisto por las operacionos:

Depreciacién de activos fijo
Prevision para Indemnizaciones
Amortizacion cargos diferidos
A. RESULTADO NETO DE LA GESTION AJUSTADO
CANBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERATIVOS
(Incremento) Disminucion en Cuentas por Cabrar
Disminucion en Inventarios
(Disminucion) Incremento en Deudas Comerclales
(Disminucion) Incremento en Deudas Fiscales y Soclales
Indemnizaciones Pagadas

B. TOTAL DE FLUJOS ORIGINADOS POR CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS
OPERATIVOS
I. TOTAL FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES OPERATIVAS (A+B)

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION
(Incremento) Disminucion en Cusntas Fiduclarias (Ptmo/Bonos)
Disminucion baja Activo Fijos
Otros - Netos de inversion

{l. 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 (Reexpresién pago Divendos y Deuda)

lll. TOTAL FLUJO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION

IV, TOTAL FLUJO DE EFECTIVQ DE LA GESTION

Incremento Disponibilidades
V. TOTAL CAMBIO EN DISPONIBILIDADES E INVERSIONES

Nota: V=IV
Las notas que acompajidn, forman-garte integrante de este estado.

.

ergio Pereira

B

79,062,807

70,939,612
2,641,776
511,838
153,456,032

(6,174,698)
912,835
(3,498,928)
(4,818,737)
(4,606,676)
(21,284,203)

132,171,630

(30,626)
43,401,523
0
43,370,897

0

(9,162,158)
(115,030,000)
(11,288,064)
(54,873,519)
(190,353,741)
{14,811,216)
(14,811,215)
(14,811,218)

spinar A.

31_de Rlglambr dlo 20

(FReanpresado alimostra
wnteailor dal Perlodode Clarr

36,474,586

73,017,363
6,112,687
468,420
116,133,067

4,400,779
598,695
2,010,803
7,702,406
(40,791,687,
(34,448,813)

81,084,244

3,458,200
(6,021,248
89,098
(1,473,860)

133,164,741
0
(42,665,665)
(116,123,413)
(8,783,741)
(34,408,078)
46,802,306
45,802,306
45,802,306

Gerente General Reg. Prof.

REPRESENTANTE LEGAL

CAULP -0112/CAUB - 074
Contador General



Compaiiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bollvian Powor Company Limited

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

El objelivo de las notas a los estados financieros es proveer informacion complementarin acercn de las cuentas que determinan la
posicion financiera, cambios y resultados, la misma necesarla para @ toma de daclsiones,

La presentacion de la informacion financiera en este esquema serd poriodica, entendléndose como perlodo, el clerre trimaesiral de los
meses de Marzo, Junio, Septiembre y Diciembre de cada afio.

Nota N°1 NATURALEZAY OBJETO DE LA SOCIEDAD

a. Compeaiifa Boliviana de Energla Eléctrica BPCo. (Casa Matriz)

El 17 de abril de 1925 se constituye The Bollvlan Power Co. Lid, (COBEE) en Malifax, Nueva Escocia, Canadda. En Bollvla sé la reconoce la parsoneria
juridica y se aprueban los Estatutos de COBEE mediante Resolucién Suprema flimada por el Presidente de la Replbllca de Bollvia en fecha 10 de jullo
de 1925. El registro publico de esta Resolucién Suprema se realiza mediante escritura publlea N° 112, de facha 20 de [ullo de 1926, Medlanle Escriura
Publica N° 271 de 1 de noviembre de 1968, la compania cambla su razon social @ Compatila Bollviana de Energla Eléctrica « Bolivian Power Company
Limited.

La Socledad fue inscrita en el Registro de Comercio (hoy administrado por FUNDEMPRESA), mediante Resoluclén Administrativa DGSA N 1, de 28 de
febrero de 1978, bajo la matricula N°® 00012772,

Su principal actividad es reallzar Inverslones y prestar serviclos, por cuenta propln y de terceros, tanto en la Republica de Bollvia como en el extranjero.
Durante la gestién las principales actividades que realizé fueron la generaclén de energia eléctrica a través de su Sucursal y la prestaclon do sewiclos
profesionales relacionados principalmente con la industria eléctrica a través de una subsldiaria.

b. Companla Boliviana de Energla Eléctrica ~ (Sucursal Bolivia)

Companiia Boliviana de Energla Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited, s una socledad anénima constltulda en Nueva Escocla, Canadéy que
opera legalmente en Bolivia desde 1925 mediante su Sucursal debidamente Inscrlta con Nimero de Identlficacidn Tributaria NIT N° 10205678023 y en el
FUNDAEMPRESA bajo la matricula N® 00012772.

El 4 de mayo de 1990 mediante Resolucién Suprema N° 207640, protocolizada el 21 de Jullo de 1990, el Goblerno de Bolivia otorgd a la Sucursal una
concesién para el aprovechamiento de recursos hidricos de los rlos Zongo y Migulllas en el Departamento de La Paz, con 6l objetivo de generar vy
transmitir energia eléctrica en calidad de servicio publico, sin caracter de exclusividad., El plazo de la concesidn es por 40 artos a partir del 1° de octubre
de 1990.

Mediante Resoluciones Supremas N° 215064 y N° 215474 de fechas el 30 de diclembre de 1894 y 17 de marzo de 1995 respectivamenta, se introdujeron
modificaciones a la concesién original, con el propésito de adaptarla a las disposiclones de Ia Ley de Electricldad promulgada el 21 de diclambre de 1994,
La Ley de Electricidad establece que las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberan estar desagregadas en empresas de
generacidn, transmisién y distribucién y dedicadas a una sola de estas actividades.

A partir del 22 de diciembre de 2008, COBEE comenz6 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 Elsctricidad", Esta Ley norma todas las actlvidades de la Industria eléctrica y establece los principlos
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 princlpales actividades que generan
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 principlos de contabllidad generaimente aceptados en Bolivia. Por
resolucién de este Colegio, en caso de ausencia de pronunciamientos técnicos especlficos en el pals, se adoptan algunas Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIFs).

Siguiendo la recomendacién incluida en la Resolucién N° 01/2008 del Consejo Técnico Nacional de Auditorla 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 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° 8, aprobadas en el mes de septiembre de 2007,

b) Ambito de consolidacion

De acuerdo con la Norma de Contabilidad N° 8 (“NC 8"} emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores
(Contadores Publicos) de Bolivia, los estados financieros han sido consolidados con los correspondientes estados financieros de sus sociedades

controladas:
. Compariia Boliviana de Energfa Eléctrica S.A. Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia (COBEE - Sucursal Bolivia).

¢) Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados requiere que la Gerencia realice
estimaciones y suposiciones que afectan los montos de activos y pasivos, la exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, asl como los montos de ingresas y gastns del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las &reae de
mayor importancia que requieren la utilizacién de estimaciones, son aquellas relaclonadas 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 estan basadas en el mejor juicio hecho por la Gerencia a la fecha de los estados financieros, varlan con
relacién a los montos reales, las estimaciones originales serdn modificadas en el ario que corresponda.

d) Consideracion de los efectos de la inflacion

En cumplimiento a la normativa local vigente, los estados financieros de la Comparia al 31 de diciembre 2011 y 31 de diciembre de 2010 estan
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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8l Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabllidad del Calaglo de Auditores de Bollvla, gua contampla ol ajuste de los estados llreancleros 4 meneda
constante, utihzando como unico Indice Iz variacidn de la Unidad de Fomenio do Vivienda (UFFV).

Los pronunciamientos locales reguieren que los montos de los estados financlaros estén reexproesados en monadn condlante, parg 1o cual s conpulan
los resuliados por efectos de la inflacién de cuentas patrimonlales y de rubros no monetarlos. El efocto da estos ajuslee ae expone e Ja nuanla "Ajusle

por [nflacldn y Tenencia de Bienses” (AITB) de! estado de gananclas y pérdidas.

Segln se establece en la Norma de Contabilidad N° 3 Revisada y Modlficadn, los valores de los rubros del estado do gananclus y pardidas dsben sor
reexpre sados a moneda conslante. La Compania ha prefesido mantener los valores histéricos y solo obtener el resliliado én monada cons(uile & ravés
de la cuenta "Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes”, procedimiento que no arlgina una distorslon significativa en la expraslén del reegultado dal afo.
Solo para efectos de comparacién, los saldos de los estados flnancleros al 31 de diclembre de 2010 fugron raexprasados en funoldn a la varlaoldénde la
Unldad de Fomento de Vivienda (UFV). Los indicadores al 31 da diclembre de 2011 y 31 de diclembre de 2010 fueron de Bs1.71830 vy ids1.50481 por

UFV 1, respeclivamente.
@) Transacclones entre socledades incluidas en la consolidaclon

En ol proceso de consalidacién ss han eliminado todos los saldos, transacclonss y resultados significativos antre socladadas oonsolida das.

Los saldos generados por transacciones entrs sociedadas que Intagran el ente consclidado fueron eliminados a fin de exponer solaments en loa egtados
financleros los saldos provenientes de operaciones realizadas con terceros ajenos al ente consolldado.

Los estadas financieros de las sociedades controladas al 31 de diclembre de 2011 y 3% da dlclembre de 2010 han sldo proparados de acuerdo con

critarlos similares a los de la sociedad controlante.
f) Transacciones en moneda extranjera

La contabilidad de la Compania y sus subsidiarias es llevada en moneda local (bollvianos) y las aperaciones reallzadas en otras monedas, s6 convieten a
bolivianos al tipo de cambio oficial vigente a la fecha de contabllizaclén. El efacto de esta conversién se expone en Ia cuenta “Diferenclas de Camblo”. A
la facha de cierre de cada ejercicio, los activas y pasivos en moneda extran|era se convierien a bolivianos, en funclén al tipo da camblo oficlal dé vente
vigente aesa fecha. Los tipos de camblo oficial de venta del délar estadounldensa vigantes al 31 de diclembre de 2011 y 31 de diclembre 2010, fueron

de Bs6.96 y 7.04 por US$ 1, respectivamente,

g} Eferclcio
El cémputo de los resultados de operacién para este lipo de socladades, sa efectaa en forma anual entre el 1° de enero y e 31 de diclembre de cads ano.

h) Clasificacion de los activos y pasivos entre corrlente y no corrlente

En el Balance General adjunto, los activos y pasivos se claslfican en funclén de sus vencimlentos antre corrientes, aquellos con vencimlenlo igual o
inferior & doce meses, y no corrlentes, aquellos cuyo vencimlento es superlor a doce meses de la fecha de clerre de los asfados financieros.

i} Prlncipales criterios de valuacion

Los principales criterios de valuacién utilizados por la Compania son los siguientes:

J) Inversiones

Las Inverslones temporarias se presentan a su valor nominal mas los intereses devengados a la fecha de los estados financlaras.
Las Inversiones permanentes corrasponden a por certificados de aportacién telefénica en la Cooperativa ds Teléfonos, se valuan a su costo de
adquisicion ajustados por inflacion a la fecha de cierre.

k) Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales se presentan al valor nominal de las facturas emitldas mensualmente correspondlentes a cllantes por conlrato y
cllentes del mercado spot.

1) Inventarios

Los materiales y suminisiros eslan valuados a su costo de adquisicion, reexpresados en funclén a la monada de origen en la que fueron adquiridos y
ajustados por inflacién al cierre de cada ano.

m) Activo fijo, neto

Produccidn y transmisién

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diembre 2010, los activos fijos de produccién y transmisién corresponden a terrenos, obras hidraulicas, edificaciones,
madquinaria y equipos que se presentan a valores histdricos revaluados determinados por un perito independiente. Los valores resultantes del informe de
revaluo técnico fueron incluidos en fos estados financieros al 31 de diciembre de 2009, este informe fue aprobado por el Directorlo y los accianistas 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 revalta. 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 resullados del revalio técnico que extendié la vida utll de los blenes, las lasas anuales de
depreciacidn a partir del 1 de enero 2010 para las lasas 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 comunicacién 8.7% - 6.7%.

Obras en curso

Las obras en curso se valiian al costo y son reexpresadas por efecto de la inflacion al cierre de cada afto.

Propiedad general

L(:]s bienes de propiedad general conforman activos fijos no revaluados, estan valuados a su costo de adguisicién y reexpresados por efecto de la
inflacién.

La depreciacién de los activos fijos de propiedad general fue calculada hasta el 31 de diclembre de 2011 por el metodo de linea recta aplicando lasas
anuales establecidas en la Resolucién DINE N°® 002/91 de la Direccién Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util de los bienes, son cargados a los resultados del ejercicio en que
se incurren.
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El valor en libros y la depreciacion acumulada de los activos fljos vendidos 6 retirados se deacargan de las respectivas cuentas, y la ganancls 6 pérdida
rasullante se atribuye a los resultados del gjercicio en ol que se incurren,
Los valores netos resultantes en su conjunto no superan su valor recuperable.

n) Provision para indemnizaciones

lLa provisién para indemnizaciones se constituye para todo el personal por ol total del pasivo devengado al clerre da cada ejarclaio. Sagin las
disposiciones legales vigentes el personal, transcurridos tres meses de antigtiedad en su empleo ya 68 acreador a la Indemnlzaclén eciuivalanle a un mes
de susldb por ario de servicio o duodécimas segln corresponda, Incluso en los casos de retlro voluntarlo,

Asimisrmo, se establece que los trabajadores que hayan cumplido cinco anos de trabajo de manera continua podran a simple so licllud sscrita y sin
necesidad de otro requisito exigir al empleador el pago de los quinquenlos consolidados, este pago debe efecluarse en un pago Unlco en un phzo de
treinta dias computables a partir de la solicitud y serd calculado en base al promedio del total ganado de los vllimos tres meses anterlo res & la sollslud de
pago. Enbase a a rotacién normal del personal, esta provisién es conslderada no corriente.

o) Patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio neto se reexpresan de acuerdo a lo indicado en Nota 2.d. El efecto de la raaxpresion de Ja cuenta "Capltal Pagado” e¢ expone
en la cuenta “Ajuste de Capital” y la reexpresién del ajuste de las reservas y “Aportes Adiclonales” se raconocen en la cuenta "Ajuste de Retervas
Patrimoniales”, la "Reserva para Revaltio Técnico” al igual que la cuenta de "Resultados Acumulados” 8@ reexprosa en su propla cuontea,

p) Raconocimiento de ingresos

COBEE ~ Sucursal Bolivia reconoce en forma mensual sus ingresos por ventas en funcién a la potancla firme dlsponible y reconoclcta para ol mercado
eléctricoy de las inyecciones netas de energla al sistema interconectado nacional,

q) Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligaciones relaclonadas con transacclones que Involucran un clorto grado de incertidumbre y que pueden
presentarse como consecuencia de un suceso futuro, A efectos de la contabllizaclén y exposiclan de estos pasivos contingentes se toman en cuenta los
criterios establecidos en las normas internacionales de contabilidad:

() Contingencia Remota, como aquella obligacion que no tiene posibilidades de ocurrencia;

(i) Contingencia Posible, como aquella obligacién cuyas posibilidades de ocurrencla alcanzan hasta en un 50%: y

(i) Contingencia Probable, como aquella obligacién cuyas posibllidades de ocurrencla sobrepasan 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 acclones,
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 tecnico

Al 31 de diciembre de 2009, la empresa BINSWANGER realiz6 la valuacién de los activos fljos de la Comparila determinando un nueve valor de mercado
del activo fijo de US$335,421,100; lo cual incrementé el valor del activo en US$158,570,351 equlvalentes a Bs1,121,092,382 al tipo de camblo de Bs7.07
con abono a la cuenta Reserva por Revallio Técnico. En Fecha 31 de diciembre por la transferencia de la Linea Chuquiagulllo - Kenko a ENDE, sa dleron
de baja activos revalorizados por Bs8,378,457.

t) Fondo de Estabilizacion

El Fondo de Estabilizacién estd compuesto por la cuentas individuales de cada Agente Generador, estas son calculados sobre |08 balances mensuales de
cada distribuidor que corresponden a las diferencias entre precios de mercado de energla (precios de las transacciones "spot") y precios estabilizados
(precios de aplicacion), en la praporcién a su participacion 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 decir ellas no son pagadas o cobradas,
simplemente son compensados con futuras operaciones de generacion.

La Compariia registra los ingresos y gastos correspondientes al Fondo de Estabilizacién su Ingreso de operacién 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 Establlizacién del
Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) que es resultado de la diferencia entre los precios de aplicacidn y los precios "spot” no es reconocido como ingreso;
pero es considerado en el calculo del Impuesto sabre las Utilidades de las Empresas (IUE). El balance del Fondo de Estabilizacion es fluctuante y tiende
a cero en el tiempo.

u) Contingencias

Amparo Constitucional por supuesta elevacién no autorizada de tarifas 1987

En enero de 1987, una institucion civico cultural sin fines de lucro (“Recurrente”) instaurd un Recurso de Amparo Constitucional contra COBEE Sucursal
por la supuesta elevacién de tarifas de suministro de energla 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 la tutela constitucional, pero sin la determinacion de
cuantia alguna.

El 26 de septiembre 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 liquida y exigible a favor de la Recurrente, la cuantla de la misma debe ser establecida en juicio de conocimiento, para lo cual se
requiere gue la Recurrente formalice la correspondiente demanda judicial, aspecto que a la fecha no ha sucedido.

Al momento, no se puede predecir o cuantificar el resultado de esta demanda, pero la Sucursal considera que en caso de producirse un fallo adverso,
ademas de poder recurrir a las instancias de apelacién previstas en la legislacién vigente, este no tendrfa un impacto significativo sobre su situacién
patrimonial y financiera,

Fljacldn de tarifas 2006 - 2008

La Superintendencia de Electricidad (actual Autaridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad) emiti6 la Resolucién SSDE N° 211/07 de 5 de julio
de 2007 por la que fij6 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 parcialmente mediante Resolucion SSDE N° 335/2007 de 8 de hoviembre 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, |a
Superintendencia General del SIRESE confirmé la Resolucion N° 335/07. El 5 de noviembre de 2008, COBEE present6 ante la Corte Suprema de Justicia
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la Demanda Contencioso Administrativa, estdndose actualmente a la espera de Ingreso a Sala Plona para Sentencla, Con ralaclon 8 la demanda, el
asesor legal, considera menor a probable la posibilidad que se produzca una pérdida derlvada de la misma, por o que no se ha raglatrado pasivo prra
cubrir la contingencia.

Revisién Extraordinarias de tarifas 2006 - 2008,

El 9 de abril de 2010 COBEE ha sido notificada por la Autoridad de Fiscallzacion y Control Soclal de Electricidad ~ AE (antes Supeiintendencla de
Electricidad) mediante las Resoluciones AE N° 098/10 y 099/10 arnbas del 1° de abril de 2010. Lo primera apruebha los Valoras Base do Tailfas, Ingresos
y egresos para la revision ordinaria de tarifas de |a gestién 2008 y la segunda determina un axcadente en la Ulllldad promedia en el perlodo tarifario 2008
— 2008 por un importe de US$7,383,200, estableciendo que este excedants sea conslderado sn (a cuenta da COBEE en ol Fondo de E atabllizacion vel
Mercado Mayorista creado mediante Decreto Supremo N° 27302 del 23 de diclembre de 2003, La Resoluclon N° 088/10 ya no ha sido objsio de
impugnaclén desde el mes de agosto de 2010, debldo a que la AE ha ratificado el carécler preparatorio o de mero trdmite de dicha resoluacién, Asimismo,
respecto a la Resolucién AE N° 099/10, mediants Resolucion AE N° 373/2010 de! 12 do agosto de 2010, la AE declaré nula la ResoluciGn A N° 006/10
por tener viclos procedimentales, retrotrayendo; por tanto, sus efectos hasta la fecha de st emiglon, es declr, hasta el 9 de abtll de 2010. Saguldamante,
en fecha 21 de octubre de 2010, la AE notificé a COBEE con la Resoluclén AE N* 497/2010 det 20 de octubre de 2010, en sustltucion de la Reaolucior
AE N° 099/10, determinando nuevamente un excedente en la utllidad promedio de tailfas de COBEE para el parlodo tarifario 2008 ~ 2008, pero esta vez
por un valor menor al establecido en la Resoluclén AE N° 099/10 de US$6,776,000.38. Esta Resoluclén AE N° 497/10 fue Impugnada por COBEE
mediante un recurso de revocatorla que fle rechazado por la AE medlante Resolucion AE N° 0071/2011 de 18 de febrero de 2011. Seguldameile,
COBEE ha presentado el Recurso Jerarquico respectivo en actual conocimlento del Minlsterlo de Hidrocarburos y Energla. En el maes de octubre de 2011,
el Ministerio de Hidrocarburos y Energla (“MHE") decreté la suspenslén de ejecucién de las resoluclones 497/10 y 0071/11 de la Autorldad de
Fiscallzaclon y Contrato Soclal de Electricidad ("AE"), por generar distorsiones en el mercado en cuanto a deudes y actesnclas @n al Fondo de
Estabilizacion del Mercado Eléctrico. El 25 de novlembre de 2011, el MHE revocd parclaimente Ia Resolucion 0071/11 de la AE Instruyendo la emlaldn de
una nueva resolucién que resuelva el recurso de revocatoria. De acuerdo a resoluclon dal MHE, la AE debe pronunclarse hasta el 30 de enero da 2012,
Dados los resultados del proceso, el maecanismo de estabilizaclén de preclos vigente y las etapas procesales atn pendlentes, el asesor legal de la
Compaitfa considera que esta contingencia puede clasificarse como probable por lo que no se ha registrado ningdn pasivo para cubrir la migma.

v) Princlpales contratos y convenios firmados por la Compatila

1) A partir del 22 de diciembre de 2008, la Compania suministra energfa eléctrica a un clisnte no regulado de acuerdo a contrato por alrededor del 30% de
su produccion. El saldo restante de produccién (generacién energfa y potencla) la vende al Mercado Spot a preclos mayores que en el mercado de

contratos regulados,
2) En fecha 28 de noviembre de 2008, la Sucursal flrmd un contrato con vigencla de 1 atio con Yacimlentos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) para

la compra de gas natural para el funclonamiento de las turbinas y generacion de energla eléctrica y consumo proplo de [a planta termoeléctrica. Mediante
adenda de fecha 30 de diciembre de 2009, el contrato fue ampliado por 2 anos hasta el 31 de diclembre de 2011. Sa prevé una nueva ampliacion del

contrato por nuevamente dos arnos.
3) El Decreto Supremo No. 0488 de 28 de abrll de 2010 establece la Incorporacién de (a Linea de Transmisién Kenko ~ Chuqulagulllo al Slstema Troncal

de Interconexién (STI) del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Con cardcter previo, las autoridades eléctricas y la Compatiia acordaron los términos y
condiciones de dicha incorporacién (Acta VMEEA-AE-COBE de 30 de marzo de 2010 y Convenio de Usufructo Temporal de la Linea Kenko -
Chugquiagulllo de 27 de abril de 2010). A la fecha la Comparila esta realizando las gestiones correspondlentes para dar cumplimlento al Convenlo de
Usufructo temporal dentro el marco legal vigente, entre otras acciones, en el mes de octubre de 2011, se ha notlflcado a ENDE con el tequerlimlento 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 técnlcas detectadas
durante los trabajos de desarmado de la maquina. Ante esta extensién, la AE ha Iniclado una [nvestigacion de oflcio que busca determinar si existiese
alguna infraccidn a la normativa sectorial. El 21 de diciembre de 2011, COBEE remitlé a la AE la Informacién solicitada a efectos de la investigaclon

menclonada,
X) Venta de Servicios Energeticos S.A.

De acuerdo a resolucién de Directorio, la Comparifa Boliviana de Energla Eléctrica S.A.- Bolivian Power Company Limited en fecha 30 de Diciembre de
2011 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 por un valor total de US$3,400,000.- (Tres millones cuatrocientos mit 00/100 délares americanos).

y) Hechos posterlores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2011 y a la fecha de la emisién de los presentes estados financieros, no han existido otros eventos que deban ser
revelados.

Nota N°3 DISPONIBILIDADES (En Bs.)

31 de Diciembre 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 16,554,105.00
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.)

31 da Dlclombro do 2014 31 de Diclembra de 2010

Olsponible SESA M/E 3,066,66:.0.64
Disponivle Casa Malriz M/E 10,783.812.61 31.206,187.60
Total Bllletes y Bancos Extranjera 12,028,124.87 3?,5'37',31 2.0.2
Tatal Bllletes y Bancos 38,260,202.19 §4,091,417.82
TOTAL DISPONIBILIDADES 39,25;,202.1{ ‘ Bd.ﬁB'i,Mm
Nota N°4 INVERSIONES (En Bs.)

Clasificado de acuerdo a la politica de Inversion de la Empresa

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diclembra do 2011 31 de Diciembro dp 2010 31 do Diclombro do 2011 31 do Dlolombro do 2010

INVERSIONES
Inversiones Financieras

Invarslones Flnanceras Moneda Naclonal

Fondos de Inversién COBEE M/N 1,527.78 1,659
Fondog de Inversion SESA M/N 189,799
Total Inversiones Financeras Moneda Nacional 1,627.78 191,469

Inverslones Financgras Moneda Extran)era

Fondos de Inversién COBEE M/E 348,976.92 12,524
Fandos de Inversién Casa Matriz WE 14,513
Total Inversiones Financeras Moneda 348,978.92 27,037
Extranjera -

Total Inversiones Flnancieras 360,506.70 218,496

TOTAL INVERSIONES 350,606.70 218,496

Nota N°6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.)

Corto Plazo Largo Plazo

31 de Diclembre de 2011 31 de Diclembre de 2010 31 de Diclembre de 2011 31 de Diclembre ds 2010

CUENTAS POR COBRAR
Cuentas por Cobrar

Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera

Cuentas por Cobrar Comerclales COBEE WE 7.315.177 8,112,815
Total Cuentas por Cobrar Moneda Extranjera 7,315,177 8,112,815
Total Cuentas por Cobrar 7.31 5‘177 8,112 815

Otras Cuentas por Cobrar

Otras Cuentas por Cobrar Moneda Naclonal

Cuentas por Cobrar Varios COBEE M/N 30.687 162 32,304,218
Cuentas por Cobrar Personales M/N 110,832 356,960
Anticipos 554,149 288,201

Otras Cuentas por Cobrar 18,545,208 3,577,993
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Nota N°6 CUENTAS POR COBRAR (En Bs.)

Corto Plazo

Lorgo Plaxo

31 do Diclembro do 2011 31 do Diclombre do 2010

31 do BlclemIne do 2011

31 ed9 Dislemibyro do 2010

Total Otras Cuentas por Cobrar Moneda 50,897,441 36,627,372

Nacional

Total Otras Cuentas por Cobrar 50,897,441 36,627,372

TOTAL CUENTAS POR COBRAR 68,212,610 44,640,186
o i o

Nota N°7 INVENTARIOS (EnBs.)

INVENTARIOS

Materiales y Suministros

Materiales y Suministros Moneda Naclonal
Materiales y Suministros M/N

Total Materiales y Suministros Moneda Nacional
Total Materiales y Suministros

Mercaderias en Transito

Mercaderias en Transito Moneda Extranjera
Mercaderlas en Trénsito M/E

Total Mercaderias en Transito Moneda Extranjera
Total Mercaderias en Transito

(Previsién por Obsolescencia)

(Previsién por Obsolescencia) Moneda Naclonal
(Previsién por Obsolescencia) M/N

Total (Previsioén por Obsolescencia) Moneda Nacional
Total (Previsién 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

Anticlpo del IT SESA M/N

31 do Diclembro de 2011

31 do Dlclembre do 2010

5,822,690.59
5,822,690.59
6,822,600.59

563,782, 11
663,782.11
663,782.11

(519,533.12)

(619,633.12)

(619,633.12)
5,066,039.58

6,463,207.69
6,463,287.59

6,453,287.69
e ——————

683,764.67
683,764.67
683,764.67

(357,277.22)

(367,277.22)

(367,277.22)
6,779,776.04

31 de Diclembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

6,626,819.51

6,626,819.51

6,626,819.51

12,859,781.98

6,674,653.53
6,674,663.53
6,674,653.63

15,618,906.30
39,157.49
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MNota N'E GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO (En Ba)

1 do Diclvnbro de 2011 41 do Diclmnbre de 370

Total Antteipo del IT Moneda Naclonal 12 A66.701.60 15.0480,08078
Tatal Anticipo del IT 12,660, 7R1.88 18,080, 080.18
TOTAL GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO 16,408, 801,48 3 Mraz
e
Nola N*® OTROS ACTIVOS (EnBa.)
Corto Plnza Largo Plazo

31 da Diclanibra o 2091 31 do Dlelnnben e 2010 29 do Blelonbee de 2099 34 de Dilclewtrs e 2000
OTROS ACTIVOS
Oiras Activos
Otros Activos Moneda Nacional
Cusntss Fiducianias 11,462,607 11,584,102
e erBIONES 444,213 A44,210
Total Otros Activos Moneda Naclonal 11,482 807 11,644,182 444,212 444,213
fotal Utros Actives 11,462,807 11,664,182 444,213 444,213
TOTAL OTROS ACTIVOS 11,462,807 11,684,192 ﬁ

— /! = = = - T

Notm N*10A ACTIVO FLIO NETO {En Ba.)

31 da Diclembre de 2011 31 da Blelombra da 2010

_

Valor Activo Depraclacidn Valar Valor Active Deprocincidn Valar
Acumulads Rosldual Acumulada Ronldual

ACTIVO FLIO NETO
Termenos
Terrenos
Terenos 4 211658 34 4,211 859 34 8 BAT BO0.42 5,067 G00.42
Total Terrenos 421185934 4,211,669.34 5,867,800 42 T B,867,000.42
Tatal Terrenos 4,211,569.34 4,211,669.34 5,067,600.42 5.087,600,42
Edificlas
Edficios 1878440184 (271351848 1,165,823 45 540476170  (2548.52260)  2.886.209.10
Tetsl EdMticlon JETHA4I 04 (2713,514.45) 1,165,923 49 540476170 (2,540,522.80)  2,855,230.10
Tota| Edificios 3,678,441.5¢ (Z.713,510.45) 1,165,823.49 £,404,761.70 (2,549,622.60)  2,865,230.10
Blenes de Ganeracion y
Tratsinlshon
Biares de Generacion 238432704720 (112701055 18) 227153629211  2IVBOTIMATOS  (57,434,185.01) 2,320,635 85204
Bienes de Transmision 246,210 45530  (25607,13807) 220513031642 266 884 16753  (16,1360,78202)  248.727.384 .89
;:m?:: de Ganeraciony 7 530,536,402.68  (138,488,704.16) 2,492,049.608.53  2,644,940,025 48 (T6,572,845.33) 2,689,367,076.65

-
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Motz N*10A ACTIVO FIJO NETD {EnBs.}
31 de Diclombiro do 2011

31 da Dlclembire do 2000

Valor Activo Doprecincian Vaiar Valar Activa Dapraciacion Valor
Acumulada Resldunl Aciunubnda Roslchnl

Tatal Meguinaria y Equipa 2,630,530 402.68  (138,400,794.18) 2402,040,60663  2,644,940,020.40 (76,872,040 63) 2,.800,167,070.01
“'Ij'hlﬂl y Enserss . e
Muonies, Ensaras y Equips
Mugbies, Enseres y Equipo 69,101.21888  4B210,70512) 207005480  DET0ASLE1  (45,20008077)  SOETDARY B
ol P:nhm Ensares y E3,01219.08 (4831070612 2079051480 _ SAATOABIA1 _ (4A300.008.77]  AO07L401.5
Totsi Musbles y Enseras 65.101,219.98  MEI0TOS1Z)  20,780,504.83 BO27T0AET MY (4AM00000.7T) ACATRADY.M
Vohicules
Vahicalcs 13,865 281 63 (8,714,424 53) 4210855 48 19,484 010 09 16,180,001 44) 10,300,324 21
Total Vehlculos 13,885,281.03 [8.774,424.865) 4,210.886.48 19,484 015.88 (9,783,881.44]  10,300324.2%
Total Vehiculos 1380528103 (877442468  A210.86648  104BA01085  (5,10).68144) 10,300,324 2"
Equipos de Computanlon
Equipos de Computacan 15,965.302 14 (11,177,868 57) 4811333 57 2227507018 (10.832410.01) 11, 77A366.17
Totsl Equipos de Computacion — j5ese 30214  [11,177,08847) 481033067 2200607008 [10,802410.01) 11,773,888 17
Total Equipos de Computacién 1508030214 (1117706867 481133367 2227587018 (10.80241001)  11,773888 17
Gl E——————— —_—
Doras en Consbruccldn
Obras en Consruesisn 6.458.112.76 BAS8,112.78 42am 07y 8,372.076 72
Total Obras an Construccddn  ~ G458 11278 6,458 112.78 §373.878.73 L
Tots| Obras an Construccln g 4g8 11278 8,488 112.78 827307873 T aamonn

e o —— ] —_— e
2,T44 16341087  (210465410.84) 2532.888,00501 2B00.516E11.TT  (14),189.542.85) 2.567.310,369.12
e

_— e e e —

TOTAL ACTIVD FLID NETO

Nola N*108 DEPRECIACIONES (EnBia))

11 da Dictambre de 2011 ¥ da Diciambre de 2010
DEPRECIACION DE LA GESTION
Depreciacin 70,810,812 32 74,445 782 87
TOTAL DEPRECIACION DE LA GESTION 70,936,612.32 74,445,753.92

Mota N*13  CARGOS DIFERIDOS (En Ba )

31 de Diclambre go 2011 M de Diclembre da 2010

Amortizacion Valor Rasidus

Acumulada

Valor Aztrvo Amortmacidn  Valor Resiaual Valor Activo

Acutmulade
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Nota N°13 CARGOS DIFERIDOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011

31 do Diclembro de 2010

Valor Activo Amortlzacton  Valor Residual Valor Active Amortlzaclén Valor Residual
Acumulada Acumulada
CARGOS DIFERIDOS
Otros Cargos Diferidos
Otros Cargos Diferidos Moneda
Naclonal ‘
Otros Cargos Diferidos COBEE M/N 124,786.95 124,786.05 142,212.06 142,212,906
Lota:' 0“;05 Cargos Diferidos Moneda 124,786.95 124,788,958 142,212,968 142,212.96
aclona — e
Otros Cargos Diferidos Moneda
Extranjera o
Otros Cargos Diferidos Casa Matriz MIE  17,150,918.36 (7,265,854.97)  9,885083.39  18,837,826.64  (7,418,538.73)  11,419,286.91
'éo:al ?tros Cargos Diferidos Moneda  17,150,918.38 (7,265,854.97) 9,886,063.30  168,837,826.84  (7,418,638.73)  11,419,266.91
xtranjera
Total Otros Cargos Diferidos 17,275,706.31 (7,266,854.87)  10,009,850.34  18,900,038.60 (7,418,638.73)  11,661,499,87
e A NI (bl ettt Chtel e NI L bttt AL bl Kbl
TOTAL CARGOS DIFERIDOS (7,266,864.97)  10,008,860.34  18,980,038.80  (7,418,638.73)  11,661,450.87
e

17,275,706.31

NotaN°14  DEUDAS COMERCIALES (EnBs.)

Corto Plazo

Largo Plazo

31 de Diclembre de 2011

31 do Diclombre de 2010

31 do Diclombro de 2011

31 do Diclembro do 2010

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores

Proveedores Moneda Extranjera
Proveedores COBEE M/E
Proveedores SESA M/E

Total Proveedores Moneda Extranjera
Total Proveedores
Deudas por Pagar

Otras Cuentas por Pagar a Corto Plazo Moneda
Nacional
Otras Cuentas por Pagar COBEE M/N

Otras Cuentas por Pagar SESA M/N
Reclamo al Seguro 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

12,305,632 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.)

DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS
Bancos

Bancos a Corto Plazo Monaeda Naclonal
Bancos M/N

Total Bancos a Corto Plazo Moneda Naclonal
Bancos Moneda Extranjera

Bancos M/E

Total Bancos Moneda Extranjera

Total Bancos

Intereses por Pagar

Intereses por Pagar Moneda Naclonal
Intereses por Pagar M/N

Total Intereses por Pagar Moneda Naclonal
Interesaes por Pagar Moneda Extranjera
Intereses por Pagar M/E

Total Intereses por Pagar Moneda Extranjera
Total Intereses por Pagar

TOTAL DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS

Nota N°15B

CONDICIONES DEL PRESTAMO
Banco de Credito M/E

Banco Nacional de Bolivia M/E

Banco de Credito M/E - Préstamo CST. Activo Fijo

Banco Nacional de Bolivia M/E - Kenko
Banco Mercantil Santa Cruz M/N
Banco Mercantil Santa Cruz M/E
Banco Mercantil Santa Cruz M/E - Corto Plazo
BISA MIN
TOTAL PRESTAMO

Corto Plazo

Largo Plazop

31 do Diclombro de 2011

31 do Diclombre do 2010

31 da Diclambro de 2011

J1 cdo Diclembro e 2010

2,124,000 2,332,910 4,248,000 6,008,729
2,124,000 2,332,910 4,248,000 6,008,729
6,040,153 8,636,259 8,638,411 29,787,948
8,040,153 8,636,259 8,638,411 29,707,948
8,164,163 10,969,168 12,866,411 36,706,676
83,898 186,348
83,888 186,348
41,269 37116
41,269 37,116
125,167 223,463
8,289,319 11,192,631 12,886,411 36,786,676
CONDICIONES DE PRESTAMO
Fecha de Monto Plazo Moneda Tasa de Interés
Desembolso
21 -Dic- 2004 88,880,000.00 5 anos ME TRE + 4.5%
21 -Dic- 2004 48,480,000.00 5 arfos ME TRE + 4.5%
12 -Abr- 2007 13,806,000.00 8 antos ME Variable
02 -May- 2008 14,800,000.00 5.5 arios ME TRE +4.75%
07 -Jul- 2008 71,500,000.00 180 dias MN 9.84%
24 -Dic- 2008 4,500,000.00 5.5 arios ME 11.61%
15 -May- 2009 1,300,000.00 60 dias ME 7%
08 -Oct- 2009 10,620,000.00 4 aros MN variable
253,886,000.00

En fecha 25 de noviembre de 2005, conforme estaba establecido en prospecto de la emisién de Bonos, sobre la utilizacion de fondos se procedié a I
cancelacion total de la deuda que se mantenia con el Banco Nacional de Bolivia, quedando 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 Compariia Boliviana de Energla Eléctrica S.A. y el Banco de Crédito de Boliviz
por US$1.890.000 destinado para capital de inversién para la adecuacion de la Planta Angostura. Las condiciones del interés variable estan determinados
por las siguientes caracterfsticas: durante el primer ano con un interés fijo de 7.50% anual, los siguientes aros un interés fijo de TRE + 5% hasta le

10
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finallzacion del contrato.
El 2 de mayo de 2008 la Sucursal suscribié un contrato de préstamo con el Banco Naclonal de Bollvia por US$H2,.000,000 para el manteilimlsiic mayo

(overhaul) de la unidad 2 de la Planta Kenko. Las condiclones dol interés varable estan determinados por un inlarés fijo de TERE +« 4,76% hasta
finalizacion del contrato.

El 07 de julio de 2008 COBEE - Sucursal Bolivia, suscriblé un contrato de préstamo con el Banco Marcantll Santa Gruz S.A, con el propdsilo de canceln
obligaciones financieras con INK!A: por un importe de Bs.71.500,000; por 180 digs. Las condiclones de un interés fljo de 9.84% hasla af venclmignto de g
douda.

El 24 de diciembre de 2008 COBEE - Sucursal Bolivia, suscriblé un contrato de préstamo con el Banco Mercanll Santa Cruz S.A, con 8l propéalto de
cancelar obligaciones financieras con INKIA: por un Importe de US$4.500.000; por 1980 dias. Las condloionas de un Interés fljo de 11.61% hasta e
vancimiento de la deuda.

El 156 de mayo de 2009 COBEE - Sucursal Bolivia, suscriblé un contrale de préstamo con el Banco Mercantil Santa Cruz 8.A. con el propdsito de cancela
obligaciones financieras, por un importe de US$1,300.000; por 60 dias. Las condlcionas de un Interds fijo de 7% hasta 6l venclinlento de la deuda,

El 08 de octubre de 2009 la Sucursal suscribié un préstamo con el Banco Industrlat 8.A, por Ba10,620.000 a I taga de interdes de 6% por los dos primeros
anjos; a partir del tercer ano una tasa de interés de TRE + 5%, El préstamo es pagadero en cuotas semesirales a partir de abril de 201 0,

Nota N°15C AMORTIZACIONES A REALIZAR L.OS SIGUIENTES PERIODOS (En Bs.)

Periodo 1 Periodo 2 Porlodo 3 Perlodo 4
Banco Nacional de Bolivia M/E - Kenko 632,727.27 632,727.27 632,727.27 632,727.27
Banco Mercantil Santa Cruz M/E 877,310.92 877,310.92 877,310,92 877,310.02
BISAM/N 1,045,476.66 1,046,476,86
Intereses por Pagar 285,222,40 450,362.64 227,520.22 369,680.20
TOTAL AMORTIZACIONES A REALIZAR 1,795,260.59 3,005,877.49 1,737,667.41 2,016,096.05

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 Diclembre de 2010 31 de Diclambre do 2011 31 de Diclembro do 2010

DEUDAS POR EMISION DE VALORES
Emislones

Emisiones Moneda Extranjera

Emision Bonos 184,204,880 293,082,332
Emisiones Bonos 69,600,000

Total Emisiones Moneda Extranjera 89,600,000 194,204,880 293,082,332
Emisiones Bonos M/N

Emisiones Bonos M/N 44,150,000 48,492,447
Total Moneda Nacfonal 44,150,000 48,492,447
Total Emisiones 69,600,000 238,354,880 341,574,779

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 M/E 4,495,598 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/N 1,324,500
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Nota N®16A DEUDAS PCR EMISIGN DE TITULOS VALORES (En Bs.)
En esta cuenta se registra lodos los valores de renta fla inscrilos en ol RMV

Corto Plazo Largo Plago

31 de Diclombro do 2011 34 do Diclambre o 2010 3 te Diglambte do 2011 31 Ao BHolembra da 2040

Total Moneda Nacleonal 1,324,500
Total Rendimientos por Pagar 5,820,008 6,167,203 16003080 24,303,406
TOTAL DEUDAS POR EMISION DE VALORES 76,420,008 07,200 | 26TAETE38 385,000,204
Bonos Serie A 15 -Jul- 2005 £0,800,000.00 1081 diag ME %

Bonps Serie B 15 -Jul- 2005 80,800,000.00 1811 dins ME B8.20%

Bonos Serie C 15 -Jul- 2005 80,800,000.00 2542 dins ME 8.60%

Bonos COBEE |l 17 -Oct- 2008 176,750,000.00 2620 dlas ME 5.40%

Bonos COBEE Il - Serie A 11 -Mar- 2010 28,280,000.00 1440 dlas ME &%

Bonos CCBEE Il - Serie B 11 -Mar- 2010 24,745,000.00 2620 dlas ME 8.60%

Bonos COBEE Il - Seqie C 11 -Mar- 2010 44,150,000.00 3600 dlas MN 9%

TOTAL MONTO EMISION £16,325,000.00

a) Et 15 de julio de 2005, la Companiza suscribld una colocaclén de bonos de US$30 mlliones en ol mercado flnanclers bollvianc. La colocecldn de bono
se divide en tres tramos de US$10 miliones cada uno, con vencimlentos el 30 de Junlo de 2008, 2010 y 2012, respectlivamente. Las tagsas aplicables a
cada tramo son de 7%, 8.25% y 9.5%.

La colocacion concluyd el 30 de diclembre de 2005. La Compania uillizé los Ingresos provenlentes de la colocacion en gastas de capltel, restructuracion
de la deuda y page de préstamos corporatives.

De acuerdo con los compromisos da colocaclén de bones, la Companila estd imposibilitada de declarar la distrlbucién de dividendos en el caso de un
poslble no cumplimiento con las obllgaciones de la Compaiila bafo los trminos de la colocacldn y cuando exlste un asunto de no cumplimlento que
ocasione gue la Companla viole sus obligaciones bajo los términos de colocacién. La Compedia estd tamblén obligada a segregar en un fondo de
fidelcomiso un monte equivalente a 1/6 de [a cuota de interés acumulada actual de los ingresos por cobro a sus clientes.

b El 14 de oclubie de 2008, ls Compania suscrbld una colocacidn adiclonal de bonos por US$25 millones, con una madurez de ires cuolas el 18 de
septlembre de 2013, 13 de septismbre de 2014 y 8 de septlembre de 2015, La tasa de interés aplicable es de 9.40% vy los compromisos aplicables a esta
colocacién son similares a aquellos de la colocacién dsl afio 2005, Al 31 de diciembre de 2010, sa suscrlbleron US$ 20.4 millones de la colocaclén.

c) El 11 de marzo de 2010, la Compaiiia suscrlbié una colocaclén adicional de boncs de US§7.5 millones y Bsd4.1 millenes en &l mercado flnanclero
boliviano. La colocacién de bonos se divide en tres tramos de US34 millones, US$3.5 millones y 844,15 mlllonas con venclmlentos el 18 de febrero de
2014, 2 de febrero de 2017 y 18 de enero de 2020, respactivamente. Las tasas aplicables de Intarés para cada tramo son de 5%, 8.5% vy de 8%.

Nota N*16C  AMORTIZACIONES A REALIZAR SIGUIENTES PERIODOS (En Bs.)

Pariodo 1 Periodo 2 Periodo 3 Periodo 4
Amortizacion Serie C - COBEE | £9,600,000.00
Rendimientos por Pagar 9,083,415.60 0,980,220.36 9,083,415.60 6,674,229,26
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 y Retenciones Moneda Nacional
12
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Nota N°18 OTRAS CUENTAS POR PAGAR (EnBs.)

Corto Plazo

Largo Plazo

31 do Diclombre do 2011 31 do Diclombro do 2010

3 do Diclembrs de 2011 31 cde Dlclembyre s 2010

Obligaciones Sociales M/IN

Provisiones para Primas

Obllgaciones Fiscales COBEE

Obligaciones fiscales SESA

Total Aportes y Retenclones Moneda Naclonal
Total Aportes y Retenciones

TOTAL OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Nota N°21 PREVISIONES (En Bs.)

PREVISIONES

Previsién para Indemnizaclon

Prevision para Indemnizaclén Moneda Naclonal

Pravision para Indemnizacion M/N

Total Previsién para Indemnizacién Moneda Nacional

Total Previsidn para Indemnizacién

TOTAL PREVISIONES

16,653.48
2,991,084.14
30,128,249,89

323,685.33
3,068,979.23
29,775,165.06
5,015.48

33,136,987.51

33,162,846.09

33,135,987.51

33,162,845.09

33,135,987.61

33,162,846.09

31 de Diclembre de 2011

31 do Diclembre de 2010

11,288,667.18

12,963,567.80

11,288,667.18

12,963,667.80

11,288,667.18

11,288,667.18

——

Nota N°22 CAPITAL PAGADO SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

CAPITAL PAGADO

Acciones Ordinarias

Acciones Ordinarias Moneda Nacional
Acciones Ordinarias M/N

Total Acciones Ordinarias Moneda Nacional
Total Acciones Ordinarias

TOTAL CAPITAL PAGADO

Nota N°23 APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDADES ANONIMAS

Aportes para Futuros Aumentos de Capital

12,963,567.80

12,063,667.80

31 de Diciembre de 2011

31 de Piciembre de 2010

438,928,000.00

438,528,000.00

438,928,000.00

438,928,000.00

438,928,000.00

438,928,000.00

438,928,000.00

[=}

438,928,000.00

31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

Apbrtes para Futuros Aumentos de Capital Moneda Nacional

Aportes para Futuros Aumentos de Capital M/N

Total Aportes para Futuros Aumentos de Capital Moneda Nacional

Total Aportes para Futuros Aumentos de Capital

115,624,000.00

115,624,000.00

115,624,000.00

115,624,000.00

115,624,000.00

115,624,000.00

—_—
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Compariia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivian Power Company Limitod

Nota N°23 APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDAD ANONIMA (En Bs.)

31 do Diclombro do 2011

31 do DlslomDbrd de_ 2010

TOTAL APORTES NO CAPITALIZADOS SOCIEDAOES ANONIVAS 116,624,000.00

118,624,000,00
e

Nota N°24 RESERVA PARA REVALORIZACION OE ACTIVOS FIJOS (En Bs.)

31 do Dlcleambro do 2011

31 do Diclombro do 2_010

RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS
Rovalorizacién de Activos

Roeserva para revaluos tecnlcos Moneda Extranjera

1,120,304,326.00

1,120,304,326.00

1,120,304,3246.00

Reserva para revaluos tecnlcos M/E 1,111,925,869.07
Total Reserva para revaluos tecnlcos Moneda Extranjera 1,111,926,6868.07
Total Ravalorizacién de Activos 1,111,926,089.07
TOTAL RESERVA PARA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS 1,111,826,868.07

1,120,304,326.00

Nota N°26 INGRESQOS POR VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.)

31 de Dlclembre de 2011

31 de Diclambra de 2010

INGRESOS FOR VENTAS Y SERVICIOS

Ventas

Ventas Ingresos )

Ventas COBEE 289.507.305.43

284,141,835.87

Ventas SESA 6,397.358.67
Lucro Cesante 1,667,343.93
Diversas 4,084,856.76 1,260,844 .49
Total Ingresos 293,602,162.19 303,4687,388.86
Total Ventas 293,692,182.19 303,467,386.96
TOTAL INGRESOS POR VENTAS Y SERVICIOS 293,592,162.19 303,467,386.96

Nota N°27 COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011

31 de Diclembre de 2010

COSTOS
Costos por Ventas

Castos por Operacion

(79,136,913.93)
(5.204,557.05)
(74.445,784.13)
(322,766.39)

(159,110,021.50)

Coslos por Operacion COBEE (78,317,518.81)
Costos por Operacion SESA

Depreclaclones y Amorlzaciones (71,451,250.32)
Costos por Operacion Head Office (3.724,636.00)
Total Costos por Operacion {153,493,405.13)
Total Costos por Ventas : (183,493,408.13)

(189,110,021.50)

Costos por Serviclos
Costos por Mantenimiento

Costos por Mantenimiento COBEE (25,138,516.44)

(28,664,809.10)
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Compafiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bollvian Power Company Limited

Nota N°27 COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS (En Bs.)

31 do Diclembre de 2011 31 de Diclembre do 2010

Total Costos por Mantenimiento (26,138,616,44) (28,664,800,10)

Total Costos por Servicios (25,130,516.44) {28,664,600,10)
A

TOTAL COSTOS {178,631,921,67) {107,774,83.0.60)

Nota N°28 GASTOS ADMINISTRATIVOS (En Bs.)

31 de Dlctombre do 2011 31 do Diclembro do 2010

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Otros

Otros Moneda Nacional

Gastos Administrativos (18,940,605.42) (20,192,818,40)
Gastos Regulatorios (4,753,358.80) (5,008,515.18)
Impuestos COBEE (10,7885,269,08) (11,327,241.62)
Impuestos SESA (1,255,186.80)
Otros (10,622.21)
Total Otros Moneda Nacjonal (34,479,233,39) (37,794,384,19)
Total Otros {34,479,233.39) (37,794,384.,18)
TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS T (36,479,233.99) (37,794,384.19)

Nota N°30 OTROS INGRESOS (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011 31 de Diclembre de 2010

OTROS INGRESOS
Otros ingresos

Otros Ingresos Moneda Nacional

Intereses 41,441.24 16,553.29
Ingreses Miscelaneous 11,461,676.00

Resultado por venta de aclivos fijos M/N 100,054.35 60,802.94
Total Otros Ingresos Moneda Nacional 11,603,070.59 77,356.,23
Total Otros Ingresos 11,603,070.59 - 77,366.23
TOTAL OTROS INGRESOS 11,603,070.60 77,356.23

Nota N°31 AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES
Cargos en Cuentas Monetarlas

Cargos en Cuentas Monetarias Moneda Extranjera

Disponibilidades M/E 34,406,165.00 8,014,637.32
Total Cargos en Cuentas Monetarias Moneda Extranjera 34,406,165.00 8,914,637.32
Total Cargos en Cuentas Monetarias 34,406,165.00 8,914,637.32
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Compaiiia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bolivlan Power Company Limited

Nota N°31 AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES (En Bs.)

31 do Diclembro do 2011

31 do DiclemEkye de 2010

TOTAL AJUSTE POR INFLACION Y TENENCIA DE BIENES 34,408,166.00

Nota N°32 OTROS EGRESOS (En Bs.)

31 do Diclembre de 2011

31 de Diclembre de 2010

OTROS EGRESOS
Otros Egresos

Otros Egresos

Intereses (25,483,993,02) (33,091,820.64)
Divarsos (6,719,822.80) (1,886,021.568)
Total Otros Egresos (32,203,815.82) {34,967,861.12)
Total Otros Egresos (32,203,816.82) ~ (34,057,861,12)
TOTAL OTROS EGRESOS (32,203,816.82) T (34,957,861.12)

Nota N°33 IMPUESTO A LAS UTILIDADES (En Bs.)

Impuesto a las Utilidades

De acuerdo con la legislacion vigente (Ley N° 1606) las socledades controladas estan sijetas al pago del Impuesto a las Utllidades de las Empresas
que puede ser considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones del sigulents ejerclcio fiscal. Por lo tanto, debldo a que el Impuesto
a las Utilidades de las Empresas daterminado es superior al Impuesto a las Transacclones que las socledades conirolantes estiman genarar en sus
operaciones habituales durante el ejercicio siguiente, al 31 de diciembre de 2011 lag provislones para el impuesto de Ba27,607,014 fueron reglstradas
con cargo a la cuenta de resultados Impuesto a las Utilidades de tas Empresas por Bs15,223,620 y con cargo & la cuenta de actlvo denominada

Anticipo Impuesto a las Transaccliones por Bs12,383,394,

Nota N° 34 AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL (En Bs.)

31 de Diclembre de 2011

31 de Diclembre de 2010

AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL
Capltal Pagado
Capital Pagado Moneda Nacional

193,161,176.78

193,161,176.79

193,161,176.79

Capital Pagado M/N 183,161,176.79
Total Capital Pagado Moneda Nacional 193,161,176.79
Total Capital Pagado 193,161,176.79
TOTAL AJUSTE POR INFLACION DE CAPITAL T 19316117679

193,161,176.79
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Compaifia Boliviana de Energia Electrica S.A. - Bollvlan Powor Company Linited

Nota N° 35 AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES (En Bs.)

31 doDiclombrodo 2011 31.4g.Dlciombro do. 2010

AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES
Aportes no Capltalizados

Apartes no Capitalizados Moneda Nacional

Aportas no Capitalizados M/N

Total Aportes no Capitalizados Moneda Nacional

Resarva para Revalorizacién de Actlvos Fljos

Resarva para Revalorizacion de Activos Fljos Moneda Naclonal
Resarva para Revalorizacion de Activos Fijos M/N

Total Reserva para Revalorizaclon de Activos Fljos Moneda

Naclonal
TOTAL AJUSTE POR INFLACION DE RESERVAS PATRIMONIALES

s A
néiSergio Pereira

éarente General
Representante Legal

60.883,001.67

60.883,001.87

60,863,001.67

60,883,081,87

132,267,748.51

132,654,91 8.84

132,287,748.61

132,664,561 8,81

1683,160,840.08

183,638,01 0,00

.

enan-Espinar A.

Reg. Prof.

CAULP - 0112 /CALUS - 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

Relacién Cobertura de Sarviclo de Deuda (RCD)

6.96

RCD = (Activo Corriente + EBITDA) / (Amortizac. Capltal e Intereses)

Condicién : RCD >= 1.2

9% 000
Activo Corrlente = 19,343
EBITDA = 22,458
Servicio de Deuda:
BNB (Edif. $ 1800k) Capital 0
BNB (Edif. $1800k) Interes 0
BNB (Edif. $400k) Capltal 0
BNB (Edif. $400k) Interes 0
BNB (Kenko) Capital 364
BNB (Kenko) Interes 36
BCP Capital 0
BCP Interes 0
BCP(Proyecto Angostura) Capltal 0
BCP Interes 0
Banco Mercantil - Santa Cruz Capital (short term) 0
Banco Mercantil - Santa Cruz Interes (short term) 0
Banco Mercantil - Santa Cruz Capltal (LT) 504
Banco Mercantil - Santa Cruz Interes (LT) 64
Banco BISA Capital 305
Banco BISA Interes 51
Bonos COBEE Capital 10,000
Bonos COBEE Interes 483
Bonos COBEE Il Capita! 0
Bonos COBEE Il Interes 1,918
Bonos COBEE Ill Capital 0
Bonos COBEE lll Interes 998
| RCD = 2.84|
Relacién de Endeudamiento (RDP)
RDP = (Pasivo Total) / (Patrimonio Neto)
Condicién : RDP <= 1.2
US$ 000
Pasivo Total 59,062
Patrimonio Neto 324,920

RDP 0.18]

Berlodo
Dac«11

1/ene/2011 - 31/dic/2011
1/6n6/2012 - 31/dic/2012

Periodo
Dec-11
Dec-11



ANEXOQ: CALCULO DE EBITDA

Cifras en miles de US$ Omesas 12 masas
1/Ene/11-34/DPlg/11 IQTAL
Utilidad a/i (EBT) 13,647 13,647
Depraciacion 10,182 10,182
Intereses 3,861 3,681
Amortizaclon de Intangibles 74 4
Pravision Indemnlzaciones (73) (73)
Otros (4,943) (4,043)
EBITDA 22,458 22,480
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Informe de los Auditores Independiantas

A gy Sefiores

Diractores v Acclonisios de

Compafia Boliviana de Enargla Eléctrica 5.4,
Bolivian Power Company Limired

Hameos ouditods o4 boloncer gensroler consclidodios que se ocampofan de Compoiio Bolivonn da
Enesgid Elechico 5.4, — Bolvign Power Compaony Limiled ol 31 de diciembra da 2000 ¢ 2009, ¢ Loy
corfespendientes estodos consolidodos de gonancios v pardidas, da avolucidn dal pokimomo nelo, v da
Huyos de elecive gor los oics ermunados an esos lechas. Estos aslodos hnoncraros cansolidodos y sus
capespandinndes rolos sor responsabilided da la gerencio de o Compofio. Nuaslio respoasoh lidod as
axprasal ynb opinian lobre ssor astodos linoncimos consobdodos bosodos an wpasirai oudiborion
Coma & manciana & o Nola 3.d o los esodos lnoncieros, los achves los, conuindas por los bienes
que & wncuankan en loa Tenvoles de Gensiooon Elédnce y Ssiemos die lionsmmdn, ol 31 de
digiamixe de 2000, s¢ exponen o volores resliontes de wa revalie 8cnice precicads pod wi paiile
Inclepaidiente, tuye ialame de lecho 27 de obal de 2010 nog fus pioporcionode; consacueniamaiis,
lg opinian gee expresomo:. en lo gue se reliars o lo bose ~lizodo pore o volvacién de los volores de
es0d echvos fijos, se bose en &l mlorme de dicho prolesionsl.

Elecluamas nuestros ouditerios de acuetdo con nocmos de oudiloris generalmania stepiados an Balivia.
Eios normos requierdn que plonilicuemod v reolicemos lo oudilsrdo pora obiened wao segundad
roxgnshle acerco de 3l loy essodos linancieros esion Ihees de arores mgmlcoivor. Une owdionn
ingiyye examinar, schee uno bote de pruebos, ko swdencio que respalda loy monios y las velocionss
gn los estodos Unancieros. Use oudiloris banbida lncleye evoluor los principios da conlobilidad
wtilizedes v loy estimociones sigailicolives hechos por lo gevencie, ool comb svoluor lo presenlocidn de
les esodos Hnoncserss en su conjunrg, Consideromas gque nuasiros gudlionas proveen una bhose
rogomoble ot nuesvo opinide

Al 3| de diciemtwe da 2010 v 2009, lo 3ucersol no regisrd o “Fosivo por el inpussio difenido” de
By 285 189 517 gue debid deducrse del impone de o reserva por revolie wcrca de ociives Thes
slecivada segun lo establecids en la FIC 12 Los Resoheiomes Técnicos emitidos por ol Conssio Técnice
MNocional de Auditorio vy Conbilidod v lo Avioridod de Fiscolizacisn v Condrel Sociol de Empresas,
indicon gue onle lo ousencio da uno rormo locol especibica 3e debe aplicor la nomma Inlernacional. fue
hecho ra crec uno coniingencla mbeltria o b Compadio, por kottass salo Ha s lema de mxposicdn 20
los estodog financisros debide o que si se hubisse siecivade ol iegutie el posive habiie quimeniodo y &f
polrimanig dismingido en sie mporia
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En nuesico apinidn, bosodo an avesio axomen y en &l inlarme def pariio indegeadienie mancionado an
el primer paroto. y excaplo pol ks alecion en los sstodos lnoncivwos consebdodos dal opede dusedio
an el plucle anieter, by miodos lpancleros comclidados  anlss  mencionados. puasundon
izpnoblamanie, &n lodos s ospecios signTicotivos, lo siyocldn linancisia da Compadlo Beliviong da
Eneiglo Elicwico 5.4, « Bolivion Powsr Compony Limied ol 31 de dicmbie da 2000 v 2007, lo
rmsulodos de ain operocionas, los combios an el paliimano neto v sus s de elecliva consali dados
por los onos lerminodos an escs lechoy, da conlormidod con prmcipios da soclohibdod gansiolmanin

ocaplodss an Balivia
Ruizmier, Rivera, Pelées, Auzo §.8.L.

o
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la Paz. 1® de morieo de 2011
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Componla do Enorglo £léctrica 5.A.
Balwian Power Company Umltad
Boloncas Ganerol Consolidado
Al 31 do diciombes do 2010 y 2009
(Cifeos exprasodos an miles de bolivionon)

Nolo 2000 2009
{Roaxprasodo)
Aetive
Achiva carrisnte
Dupoaibilidodas 49 248 7,547
Boncos [fondos rentnagidos) 40 10,52¢ 8,485
lavessionas lemporonot Jo 194 5.39
Coralog poi cobros comareliolay b 17,845 41,940
Omos cvantos por cobios 4% 23,130 21,646
Invaniorios Jeyde 6,173 8.718
127,124 21,747
Artive no corments
Iovarsionss J.o 404 4856
Adiivo Kjo, ne'a Jdy 4.2 2,419,357 2,528,212
Corgos dikenidos 10,526 11,720
2,430,287 2,540,510
Tolol del oediva 2.557.41) 2,832,244
Pasive y Patrimonia Nato
Posiva carrione
Cvenlos pot pogor comorcsolss y contrah it 16.108 14,160
Davdo finoncisro 48 0,087 84,097
Interoses pot pogor - dovde hinpacias 5.818 J.183
Corgoc liscalal y snaoles & 30,103 23,180
Olros cuentol por popor 4,023 6,109
84,219 120,729
Pasive no torriente
Deuda financirvo 4a 146,680 284,590
Prowisidn posa indemnizocionss 11,794 5£2.381
378,474 336,97)
Tawl dol posvo 444,691 467,700
Pammmonia Neto
Copital pogode S £38,928 438.928
Ajvite do copiol 136,559 128,859
Apoiiey posd Copiloliros 115,624 115,824
Reianvo poi ievolis Eomco & 1,140,758 1,184,507
Ajude de rorervo1 povimoniolst 315,072 35972
Rewhodos ocvmelodos 244 877 250,974
Towl ol patrimono 2.112,718 2,164 566
Tolol dal posao y powapaia 2,557.411 2,612,246
Los astes | & 1) quo 1a scompobon forman pomn alegranie de evse suada.
Gorralo tndora | T V7 René Sergio Porsiio

G da Adminiarositn y fharrss
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Campadio de Energla iléetrica S.A.
Rolivian Power Company Limitad
Esado ds Ganancios y Pérdidas Comolidodo
Pov Lot aAns terminades al 1) de diciembes de 2010 y 20090

{Cilras expraiodas en miles da bolivionos)
Kaola W0 W00
(i rawpraiadal
Vantos natan
Pov veniay 275.714 258,408
Diversan 378 7.749
Tatal ingsaiog 74391 W2
Gastos oparolivas
Gaimi da oparatibn (139,383 (150,299
Deginc ocidn y amanitatidh Jdyad 1677790 5,800
Qananda hrum &9.130 41 175
Otrar ingreias:
Ajwrm par iaflacidn B.114 180N
Iniaiase i3 147
Resuhode ped venio da achivos lijau 33 18
Otros sgresant
larace ey {30.128) (33,104)
Dvonos 94 2.001)
Gonancln antes del Impusita o los Uklidadas d7.282 24,497
Impuasia sabis las Unlidedes ds los Empraran Po [14,074) 13,.505)
Gonendo nata dal one 33,7208 20,987

o1 noot | 8 | 1 ges w ccompaion larman porie wegrona de s avado

Wb 2%

Genaralke Eadorn f-l-liiu Peiaita
rpida de Admesawacds y faontai Gerente Ganerad
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Compania Boliviana de Energla Eléctrica S.A.
Bollvian Power Company Limited
Estodo da Flujos de Efectivo Consolidodo

Por los ofos tarminados ol 31 da diciembre de 2010 y 2009

{Cifros axprasodos an miles de bolvionos)

Nolas 2010 2009
Rooxpror0de)
Bs Bs
Flujo de efectivo de octividades aperativaal
Gunoacia neto dol oAo 33.208 20,987
Ajusiss pare conciliar los tasuhodos del sjercicia con ol llujo da
efaciivo do operocions:
Dopreciotién de ocivos fijos Jdydd 67,282 45 &0
Provifidn pato indamaizociont) 4746 10,858
Amotha0Cwn coigot dikatidos 57 -
Vaoratibn an octlvos y pasivat torriontes
Disminucitn 8a cuenios pot cobror comercioles J.828 866
Divminucion an inventorios 545 8,734
Inciomento [Dismiaucibn) ¢ cubnioy por pogo! & Interesds 2,588 (15.319]
Incroments en cargos fiscolas y ocinles 7.00) 7,099
Indemnixocionsas pogodas 145.333) 13.65¢)
flujo de alacilve pioveniante de otirmdodss oparolvos 74271 85.174
flulo de efective de achvidadeas do inveriiént
Invessianss an bisnas inmuablas g 34,908
Campra de ocwvos Rjos y orat actives {4,572 (65.362)
Disminucidn nelo &A invslsionds kMParsanal 3,149 28.500
Flyjo da slective [unlizodo an) do schvidodas da inversidn [1.342) [1.954)
Flujo do sfectiva de acrvidodes de financlamientol
Pogos ds daudo linoaciero 1105,7238) (94,702}
Incramania do davdos de occsaition . 8,098
lacramanio de devdas o cono ploo o5
lacramente de deudas a lorgo ploto 121,240 1,473
Dismribucion de dividendos [3B.845) .
Quror « adlo 17,998} {18,438)
Flujo de sfectivo {unili zado en] groveniento de ocinidodas da finoaciomisnio [31.228) |83,898)
Incremento do sfectiva durants ol ohs 41,700 {82 8)
Disponibiidods: of nicia dal ade 7.547 8225
Disponibdidadss o) cierma del ais 49,248 7.547

Los notor ¥ o 1) qua 1a ocomporon lormen pore Inlagiane de alle atinda

Lol Mf\

ST Eipinar Guonzolo Endoro
Lomador G-mm 16 da Adminisuocidn y Finonzos

ﬁ;uZSorg-o Posoitn
Gemare Gonarol
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Compafio Beliviana de Energio Eléctrica 5.A.

Balivian Pewer Campany Limited
Molos o los Esiodos Finoncisros Consolidodos
[Cifras expresados an miles da bolivionos)
A 31 do diciembrs de 20010 y 2000

Moturaleza, constitucién y objeto du la Sociedad
Compornio Boliviona do Enerpia Eléctrica B8PCe. {Cosn Motrix)

EN 17 de obyil da 1925 ie rontiluys The Bolivian Power Co. id  {COBEE) mn 1 lolilon, Faevo
Escocio, Canodd. En Bolvio se le raconcce bo personedo |widica v sa oprusbon los Eskollos
de COREE medionta Bmschiidn Soprama lomado por ol Presidenke de lo Republica de Bolina
en lecho 10 de julie de 1925, El sagisko piblico de ssta Resolocion Supramo e recliza
medionte escrimea piblico N 112, de tacho 20 de julio de T925 Medionis Escritern Poblica
M 27 de | de nowembie de 1958, ko componio combio se rozdn wodl o Componio
Boliviano de Ensiglo Eléclics « Rolivion Powe: Compony Limied

Lo Sociedod fue inscrita en el Registio de Comercio [hoy administoda por FLUINDEMPRESA),
mediante Rewolocidn Admnidiativo DGSA N* |, de 28 de lebraes de 1978 bojo ko matriauls
OO0 2772,

Su principol oclividad es realizor nversicnes v preslor servicios, pdr cuenla peopto v de
erceros, oo en lo Republico de Bohvie como en ol cxtronpare Duronie o gestidn las
principeles ochividades que reoliza lssron lo generocisn de encigio elchico o Wevds de s
Sucwysol y ko prestocicn de sericios profesionales relocionados principolmeantz con loindusirio
alechice o leovés de vno svbsidiorio.

Campaofle Baliviano de Energia Eléctrice — {Sucursal Ballvie)

Camponia Balviono de Eseigio Eléckico 5.4 - Bolivian Power Compony limiled, s eng
sociedod andaimg consiuida en Musvs Ficockr, Conadd y que opeio legolmanle an Bavia
desds 1923 medionie sv Sucwrsol debidomente inscrila con Momers de Identihcocién
lribwioito RHT N 1020579023 ¢ en el FUNDAEMPRESA baje b maticula M° 00012772

Bl 4 de moyo de 1790 medionie Rasolocion Suprema MY 200 &a0), peslacolizoda &l 21 de plio
de 1920, ol Gobierno da Bolivia alorgs a lo Sucvnal uno concesidn pora ol aprovechomisnis

de recorsos hidiicos de los dios Tonao y Miguillos en el Deponoments de Lo Poz. con al
objetivo de generar v lrenunilly eneegio eléchico en calidod de servicio poblice, sin corocier de
seclwividad. H plazo de lo concesidn 23 por 40 pios a partic del 17 dz ochebee de 1990

Medionta Resalucionas Supramas N® 215084 y MN™ 2 15474 de lachos el 30 de dciembre de
1994 ¢ 17 de marzs de 19295 respectivamanle, se intodupeion modificociones o lo congesidn
origingl, con el propduio de adoplrle o las disposiciones de ko ley de Elecincidod
promulgoda el 21 de diciembre de 1994 Lo ley de Elechncidod esloblece que los smpresos
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Compania Baliviana de Enargla Eléctrica $.A,

Belivian Power Company Limited
Nolos o los Estodos Financieros Consolidodos

[Cifras expresodas en miles de bolivianos)

elécliicas en el Sisiema Interconaciodo Nacionol debardn esiar desogragados ea ampresas do
genesacibn, iransmizién y disiribucibn y dedicodos o uno sola de aslas oclividodes.

A podic del 22 de diciembia de 2008, COBEE comanié o foimor pone de Marcodo Elécurico
Mayorisio [MEM), el cual fue creado mediants Lay N° 1604 da 31 de diciembre de 1994,
denomincda *ley de Eleclricidod®, €sia Lley normo todos los ociividoedes de lo industio
eléciico y estoblece los principios poro lo fijocién de lorilos de slacticidod en 16ds &) rerritono
nocional

COBEE Sucursol Bolivio es lo Unidad adminisirolive, operolivo y comeiciol de COREE, asio <o
debe o que los principolas oclividodes que gansron ingrasos o COBEE los r2olize medionte
COBEE Sucurso! Bobvio,

Servicios Enargéticas §.A. - (Subsidiario)

Servicios Enecgélicos S.A. tus creods medionie Escriluro Publico de Condiitucién N° 109/98
de fecho & de morzo de 1998 y oprobads su inscripcion an la Direccién Generol de Regisico
de Comercio y Sociedodes por Acciones medionle Resolucidn Adminisirolivo N° 02-12189/98
de lecho 21 de abdl de 1998, lo Sociedad liene por abjelive principol dedicarss al
osesoomienio y ejecucion de proyecios energélicos. Tembién podid dedicarse a olras
ociividodes y sewvicios inherenies o lo indusina elécinico y, en generol, ejercitor lodo oclividod
indusitiol o comerciol permilido pot ley.

(o Sociedod tendré uno dutacidn de B0 anos compulables a partir del 17 de febrero de 1998,
techo de opiobocibn de los asiontos.

Medionle Escituio Poblico de Ampliacian del Objelo Social N° 390/98 de fecho 29 de
sepliembre de 1998, se oiodié ol atticvlo segundo de los estotutos, el siguiente lenor: “lo
Sociedod podié tombién dedicorse o lo aclividod minaro en general, a cuyo efeclo podié
soliciior peliciones y concesiones mineros”.

Practicas contables significativas
Bases de presentocién de los estodos finoncieros

los presenies esiados finoncieros fueron preparados de conformidad con los principios de
conlobilidad ganeralmenie ocapiodos en Bolivio. Por resolucidn de esle Colegio, en caso de
ouvsencio de pronunciomientos lécnicos especificos en el pois, se adoplon olgunos Normos
Internacioncles da laformocidn Financiers [NIIF).

Siguiendo la recomendacidn incluids en lo Resolucién N° 01/2008 del Consejo Técnico
Nocional de Auditaric y Conlobilidad [CTNAC), emilida ¢l 11 de eneto de 2008, y lo
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Compania Boliviana de Enargla Eléctrica 5.A.

Bolivian Powar Company Limited
Nolos o los Eslodos Financiaros Consolidados

[Cifros expresodos an miles ds bolivianos)

esloblecido en lo Resolucién Nowmolivo de Dirsciorio N® 10.0002.08 del Servicio de
Impuestos Nocionales (SIN), emifido 8l 20 de anare da 2008, lo Sociedod 1amé la dacisibén da
oplicor desde ol 1° da enero de 2007, los medilicociones estoblecidos an los Normos de
Contobildod N* 3 y N*® 6, oprobodos en el mes de sepliembra de 2007.

2.b Ambito de tonselidacién

De ocuerdo con lo Normo de Contobilidod N° 8 [“NC 8] emifido por 8l Consejo Técnico
Nocionol de Audiloric y Contobifidod del Colegio de Audires [Conlodores Publicos) de
Bolivia, los eslodos flinoncisres hon sido consolidodos con los corraspondientas sstodos
financieros de sus sociedades conlralodas:

¢ Compodio Boliviano de Enargfo Eléciiico S A. Bolivion Power Compony limilad - Sucursal
Bolivia (COBEE - Sucursol Bolivio) y,

o Servicios Energélicos S.A. [SESA).
2.c. Uso de astimaclones

lo preparocién de los eslodos finoncieros de ocuerdo con principios de conlabilidod
genecwlmente oceplodos requiere que lo Garencio reclice eslimociones y suposiciones que
ofeclon los monios de oclivos y pasivos, la exposicidn de activos y posivos conlingantes o o
fecho de los estodos financieros, osi coma los montos de ingrases y gostos dal sjeccicio. Los
resokodos recles puedan diferir de los eslimociones realizodos. los dreas de mayor
impodoncio que requieren lo ofifizocién de estimociones, son oquellos relocionodas con lo
recuperocion de oclivos de largo vido. Los resullodos realas pueden diferir de bos astimociones
reolizodos por lo Gerencio. la Gerencia considera qoe los eslimociones elecivodos son

tozonables.

Si en el fulure las estimaciones realizodos, que estdn bosados ea el megor juicio hecho por lo
Gerencio o lo fecha de los estodos linoncieros, vorion con relocidn o los monifos reoles, las
aslimacionas originalas sardn modificodos en el oha que correspondo.

2.d. Congiderocién de los efectos de lo inflacian

En complimienio a la narmalive locol vigente, los stlodos linancieros de lo Companio ol 31 da
diciembie de 2010 y 2009 esldn reaxpresados en manedo conslonle, y poro ello se siguieron
los inaomientos eslablecidos por lo Noemo de Conlao ‘dod N* J Reviseda y Modilicodo por
el Consejo Téenico Nocionol de Auditario y Conlobilidod del Colegio de Auditores de Balivia,
que conlemplo el ojuste de los eslodos finoncieros 0 monedo constonte, ulilizando coma Bnico
indice lo voriocion de lo Unidad de fomenio da Viviando (UFV).
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2.4

Compaiiio Beliviana do Enarglo Eldctrica 5.A.

Beolivian Powar Company Limited
Maoles o los Esiados Finoncisros Conselidadas

[Cileas expresados en miles da bolivionos|

los pronsnciamisndor locoles reguieren que lod monkoy de los nsador lisanciaroy anés
isexpresndos en monedo conslante. poro Yo cuol ss compuion los readiodos por slecion do In
inllacide de cvenbn palimeniolas ¢ de bios o monslones. El alecio da asior njusies w
pxpone on bo cuenla “Auatn por Inflocda v Tenoacio de Bienas™ [AITR) del evedo de

gonancias y pacicos

Segun e esioblece en lo Mormo de Coniobilidod MN* 3 Revisado v Madilicadn, bos valoras de
s rubros del munda da gononcios y pardidot deben s rssxpratodos o manedo contlonis. Lo
Compahio ha prelando monlener lor volores higdncos y 1élo obienes gl rewvlodo an monadn
condonle o liovis de lo cusila "Afinle por lnllocidn y lanancio de Bienes™ procedimianio que
na ofging wno didocidn ianiliceive en by sxprandn dal rasubindo dal oo

Lalo pora alecion de compotacian, los saldos da los asados linonclaro ol 11 de diciembra da
2009 lueron resxpresodos en lncidn o lo vadoodn da lo Unidod de Fomanla de Vivieadn
[LFY), Loz indicodores o 31 de diciamboa de 2000 v 2009 fvaron de Bs | 546451 p B
| 53754 por LIFY |, respactivoments

Tronsoccian=s entre socledadan Ineluides en lo cansalldacién

En 2l proceso de consalidacion ve han shiminods wedos loa saldos, Imnsoccionas y resulodas
sgnilicolvos anire yociedodes consolidodas

Loy soldos generodos por Wonsoccionss sntia sociedodes qus iniegron el eale consnabdada
lugron eliminodos o lin de saponer solomenie ea los 2stador lnoncieros los sokdes provenentes
de opeeaciones realiradss con laicaros ajenss ol enle contolidoda.

Los sakodos finoncieros da los sociedodes conlolodas ol 31 de diciembre de 2010 v 2009 han
ude prepocodos de ecusrdo con calanos similoces o los de bo sociedod conlrelanie

Trensacciones eh moneds ex'ranjers

Lo contobilidod de lo Campodio y s swhsadionos &1 Bevada en monsdo locol [balnannss| y
bos operociones reolizodos en cliar monedos, 8 convieden o boliionos ol lipe de combio
ohciol wgenie a la facha de coniobibzocion. Bl elecio da edn conversrdn so sxpone en lo
cvenlo "Dilerencios de Combia” A bs lecha de cierre de coda ejmecis. boy oclives v poswos
an maneda extranjera s8 conviedlen o bolivianat, an hincicn of lpo de combio oficiol de venin
wgenle 0 eso lecho los dipoy de combio ohool de veate del délor esiodoonidense wigenie; o
3 de diciembis de 2000 ¢ 2000 fueron de By 7 0d ¢ 707 pos USS 1, sespectivomenls

Ejerciclo

El compuo de los resuflades de operocidn para asie lipo de sociedodes, 1 elecice an forma
ool anba &l 1* de snsrs y al 31 de diciembee da codo ona
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3.d.

3.d.1

Compania Boliviena de Energia Eléctrica 5.A,
Bolivian Power Company Limited

MNoios o los Estodos Financieros Consclidodos

[Cilros expresadas en milos de bolivianos)

Clasificacion de los actives y pasivos enltre corrientes y no corrientes

En el Balance General odjunto, los oclivos y posivos se closifican on luncién de sus
vencimienlos entre corriantes, oguellos con vencimiento igual o interior o doce meses, y ne
corrientes, oquallos cuyo vencimienlo e+ superior o doce meses de lo fecha de cierre de los
estodos financieros

Principales criterios de valuacién
Los principales erilerios de valuocién vlilizodos per lo Compaiiio son los siguienies

Inversiones

Los inversiones lemporanios se presenian a su valor nominal mas los inlereses devengados o la
techa de los estados financieras.

las inversiones permanentes cortesponden o por cerificados de aporiacién telelénico an lo
Cooperativa de Teléfonos, se valion a su coslo de odquisicién ajustodos por inllacién o lo
fecha de cierre

Cuentas por cobrar comerciales

Las cuenias por cobrar comercioles se presentan ol volor neminal de las locluras emilidas
mensualmente correspondientes o clientes por contrato y clisntes del mercoda spol.

Inventarios

Los materiales y suminisiros estin veluades o s costo de adquisicién, reexpresados en luncian
a lo monedo de ongen en lo que lueran adguiridos y ojusiodas por inflacidn ol clerre de code

ono
Activo lijo, neto
Produccién y transmisién

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los ocllves fijos de produccidn y Iransmisidn
corresponden o terrenos, obras hidrdulicas, edilicaciones, moquinoria y equipos que se
presentan o volores histdricos revoluodos determinodos por un perile independiente  Los
volares resullantes del informe de revalio teenico lueron Incluidos en los esiados linoncieros al
31 de diciembre de 2009, aste infarme fue oprobade por el Directorio y los oecionisios &l 29
de abril de 2010 Consecuentemente, ol 31 de diciembre de 2010 los valores de los actives
fijos se presentan a valores revalvodes ojustados por inflacién desde o fecha del revalio. Los

11



J.d.2

4.d.3

Compariia Boliviana de Enargla Eléctrica 5.A,
Bolivion Power Company Limited

Males o bos Esiodos Finoncierss Consolidodos

[Cifras exprnsadas an milss de balivianas)

edguidcicnes pasisiog e pracealan o w ool hisdeicn apieda por inflocida o o Toche da
IERE.

lo: depreciotionss se cakulon wmonda on cvenlo lor 1ssdiodos del revalibo Bcrice que
sklsadid lo vida Ul da lax bienss, los lasor onvoles da depracioadn o poili dal 1* de anmo
2010 san los siguienkes.

Towum sngulodar  Tanow revaluadas

Edilicios v mabiucimos 7.5% |.25%
Twbing: y gensscdpis 25% 1.37%
Ruecdos Pelion F2 5% 1,33%
lora: de ansmiude 33% 1815
Wehicolas 20% %
Mushles y sisere % -1
Hordware v vabtwiis de compuksdoros 0% 20%
Equipo de comanicockin 4.7% 8.7%

Chras an curso

Lo abios an cwrues n wolaon ol coals v son reaxpresados por aleclo de lo mllocidn ol ciare de
codo afo

Propiedad gensrol

los bisnes de propriedod general condorman oeives lijes no revaluados. esian voluodas o s
coslo de adguaician y reexpissados por eledo de ko inflacisn,

lo depraciocidn de los acives ljos de prapiedad gonorol lue coleulada hotto ol 31 de diciemben da
2010 poe el mdinda de linsa reclo aphcando losos onucles midoblecidas an lo Rosolucesn DINE N®

{302 /71 de la Dweccion Mooonol da Becliordod.

Loy montanimienios, raporociones, reRovociones ¥ majoior que Ao axlisnden ko wda 66l da los
bienny, soi corgodor o los reswliodos del ejercicio en que se incurien

El volor 2 Kbros v la deprectociin ocumulads de los nchivas lijos vendidas & reliredos sa
descargan de lar cespectiven cusnlos. v la ganancia & pérdido resullonle se oliibuye o loz
rmwuliodos dal sjercioe en el qua se ncerman,

e volores aeley sesulionizs en su conjunto o suparon ww valor cecupsroble.

Proviilon pora indemnizacionas

la prisvhiicn pora indemnizocones se contiiluye poro ioda el penonol por el keinl dal posive
devengoda ol cienie de codo sjercicia. Seqin los disposiciones legoles vigenies el persanal,

LI}
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Compaiilo Boliviane de Enargla Eléctrico 5.4,
Balivian Power Company Limited

Molos o los Edodos Financisrns Consolidodos
(Cilras expraodos an milas de boliviono)|

franscwridos ires motas do oabgusdad en w sinplad o o ocieadod o lo indemniradids
sepuivaladle a un mai da sualde par ata de senace o dooddcmas segua cormpoaada, wmchin
Af a1 cosed g felio vadunlana

Agrmismo, se ovablece gque lon rebojodomss gue hoyon cumplido cince anos de Labojo de
manmia conlinug padedn o sdmple wohcivd sscnio y un sscmidod de oivo equitio expw ol
ampleadar o poge de ks quinguenica consabdados. sie pogo debe slaciwaria an ue page
dnico an un plore de treinla dios campisobiles o parill da lo wliciied v wend colododo en bose
al promadio dal ool ganodo de b dimos ey meses onenorer o lo wohoied da pogo En
ke o la iatpcidn seemal dal parsonal, sun prosivida o) conidaoda no canmmn

Patrimania anta

L cuantar dw polampnio paie v essprmon de ooserdo o o saficodo an Hole 3 4 E elscio
de la isexpresidn du li connig *Copliol Pogods™ s eaposs e b cusnis *“Sguie de Capal®
lo reespresion del ojuite de o sesevos ¢ “Apones Adicioaolei™ v seconocen a0 lo cesnls
“hjusm de Reserval Pammaoncie’, b Ressrvn poro Revokio Thenicn” ol igeal qoe o cusnia
da “Resullodos Acumulades”® 18 issepramn an s guapio susnis

Reranocimienta de ingreins

COBEE ~ Sucwrial Bodwig reconcce pa Lome menal i iagreas pos sandsn en hncidn o la
potana o beme disponible v recenaglds pore ol meroads slbisics 5 de bw deprsacnasi nalas s
anergio ol diteme intercosscada nosenal,

servicios Erergalices SA  reconscs wn ingietod ton b Bown comoble de dewsagode,
Indepandiasigmente 4l 1o cobrd ¢ o pagd

Posiwad coniimgenbes
Lo plsivid commgenhsi lurges de obligocionin ielocmnadol coh Benvoitne) gut iveshalion o
ot giode de incenidumber ¢ gue petden it Lomd (paleluraden) A8 un weic haen A

alpcioa de lo conlobilizotién vy entosicidn de suot pouvor ConlnGanie] w Kan Bh Coened bt
crigngs gnchlgcidor n lox noempy sspcnsdonalen de comicbdaiod

il Connngeatia femoin, fomo ogeela cbbgocan que no wene poubidode: de sowienia;

il Coniingencic Posble como oguellc cbligocite covas poubibdoder de oqeumncin dkonion
bazelo em wn SO% ¥

i xwm:wmmimlpﬂiﬁiﬂdnﬁm 1Dt agsIDn

i3



4.0,

4.b.

Compania Boliviona de Energla Eléctrica §.A,

Bolivian Power Company Limitad
Notas a los Estodos Finoncieros Consolidodos

(Cifras expresodos en miles de bolivionos|

Detalla da los principales rubros

Al D1 de diciembre da 2010 y 2009 lo composiciba de lot principolot rubros o1 lo siguiaals.

Bancas (Fondos rasiringldos)

2010 2009

[Raexprasado)

8¢ 8¢

Bancas de Crédite S.A. (BCP) 10.52% 8,485
10,529 B.485

lo cvsnto corresponde o londos restringidos [fideicomiso) cwyo propéiito principol e
gorontizor ol pago ds intersses y copitol relocionodos con los doudos linoncieras (bonos)

Otras cuentat por tobrar

2010 2009

[Raexpresodo)

By Bs

Pogos odeloniados * 20,333 15,932
Conlirolistos . 7
Cuenios del personal 328 720
Cuentos vorios poc cobror 2472 14,987
23,130 21,644

[7) Corcesponde priacipolments o saguros pogodos por odeloalads e impuestas pos compensor.

Inventorios

2000 2009

[Reaxpresada)

Bs 8¢

Materioles y repuesios 5.875 4,732
Motariolas an trdnsito 623 37
4,498 7,049

Previsién pora obsolascencio (325) (331§
4,173 é,?vl_ﬁ_
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4.d.

Companla Boliviana de Enorgfa Eldetrica S.A.

Bolivian Powar Company Limited
Noios o los Estados Financiaros Consolidodos

[Citros expresados en miles de balivionos)

Active fijo, neto

2010 2009

{Reaxpresodo)

Bs 8s

Produccisn 2,165,120 2,230.489
Transmision 242,969 235947
Cbros en curso 3,711 8,498
Propisdod generol 135,933 127,550
2,549,722 2,610,004

Depreciocién acumulodo {130.376} (82,591}
2,419,357 2,528,313

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, lo depreciocién corgodo o rpsuliodes osciende o 8.

67,262 y Bs 65,27 4 [reexpresodo), raspecivomanie.

Deuda financiera

Toro de imerdsy
alectva - Voactmbanio y doweslpcidn 2010 2000
[Reexprtaodo)
B 8
Poridn carrienta
Seniciog Ensrgdticor S A, [SESA)
Bonco Novwnol da . Varcimvonlo  lebroto  de
Salvio o) 4 JeTRE [*1 Mearsales 7019 754 1,213
COBEE - Swewsol Bolmio
m"c“’::‘;‘:" SERNL (*) V¢ wawolay Voncimiono moyo de 201 4 3,540 8.167
:;:;?Ti?"d“ ¢l ¢ P5-TRE I*f Manwuolos Voncimipnio mayo de 2014 7,560 2616
Veaclmieaio ocrubre 2014,
oo io1n 4% oy primoror 2 -
Borco BISA S A, &8 Semovnoley oksis b, Bory Bk 3 6% 2,124 214
"2 5%
9.087 12,157
Imuibda de  wolorer de
Bosor = § noach o] 828 hoaa 10, 2000 olono  poblico “BONOS 71,040
COoBét”
71,940
9,087 84,097
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Compania Boliviana de Enargia Eléctrica S.A.

Bolivian Pawar Company Limited
Nofos o los Eslodos Finoncieros Consolidodos

[Cilros expresodos en miles da bolivionos)

Prouoant con OcLonisiton

RNXYA h) N/A 12,500
Servicion anergalicor S A. {SESA)
Boacs Naodional do . Voacim ans  Lbisio o =
Aok o E3sTRE ("} Momuols ¢ 219 12,273 1433z
COBEE - Scuriol Bolvie
SomaMaxedl” gy 530 (") “Pmorwoloy Venzindaks mayo de 204 0,874 21,582
m"""m 9 ) 4.75.ThE {*) Manvucla: Voncuniono mays da 2014 $073 8220
Vomtuneolo ociubde 1014,
o lurora 6% los pamaiss 2
Bonace BISA S.A, & 6 Semotlialoy kot & punts da) F e 6373 8445
et 8%
33,493 85.82C
Emiida da  volorsy  do
Bonaar - 8 ronch o) B.25 hoads 30, 2010 sfaria  piblica BONOS 720,400 71040
COAEE”’
Bosor - COBEEN R 94 ;“1’; ;353?;“’ olodo piblca TBONOS 143,637 146,80
(2015, cngee n
fratpactvomanis)
fab. 18,2014
S y Emids do  vokuos do
Bonas - COBEE (W - 5,65y Feb. 2,20V7y e .
Seics A BYC 9 Jospockvonems) oo 16,2020 o Fibiee TRONGS 94850
Porpacivomanie) T
Boaot - COREE W - xoa
Seein By C Pomo por emiiide da Bonos 22,200

333,187 218,720
J46,680 284,590

1*) TRE = 0.2%, of 31 de diciembio de 2010

o)

o}

El 25 de moyo de 2006, lo Componio —o frovés de su subsidiorio Sanvicios Energéicos
S.A.- suscribié va convenio de présiomo por 12 onos plozo con e Bonco Nodional de
Bolivio (BNB) poro la consituccidn de un edificio destinado poro cicinos  El peéslamo
liene va monio de copilol de USS 1.8 millones con un inlerds del 8.35% durania los
primetot Ireinlo mesas, 8% poro los siguienies dieciocho meses y con una foso de interés
de TRE més uno diferencio de precios enire lo ofedo y bo demondo de 4.3% de ahi en
odelonie. £l 24 de julio de 2008, lo Componio se prestd US§ 400 bojo los mismos

1&eminos y condiciones.

El 24 da diciembre de 2008 se negocié con el Bonco Mercontil Sonto Cruz on préstomo
odicional por cmco onos de USS 4.5 millones con una losa de interés de TRE mds wno
diferencio de precios enlra lo oleria vy lo demondo de 5.5%. El peésiomo es pogodero en

cuotos timesitoles.
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Compenig Bollviono de Enargla Eléctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited

Molos o log Esndos Financieros Consohidados

[Cikros exprasodes an miles de bolvionos)

El 2 de moyo de 2008, sl Bonco Mocionol de Bolivio concedid o ln Compoiin ua
présiamo de USE 2 millenes o &6 meses o uno lase de TRE mds wee dilsrencio da pracics
enbie lo cledc y la demondo de 4.75%. £l présiomo es pogodero an coclos mansualos; bo
primers cuaka vencio £l 38 de noviambrs de 2008

El |3 de octubee de 2009, lo Compadlg swcnbid wn prédsioma por 5 ohos con el Bonco
BISA pova pogot el pidikeme ol Bones de Crbdile Bl prdddoms hasn v monlo de capilal
de US$ 1.5 con un interés del 6%. Lo primara cuola vencid al 14 da obail de 2010,

1 15 de |uko de 2005 b Companio sescribid ono colocacidn dn basos de USE 30
millone:s en el mercods linonciero boliviosas Lo colococidn da Lono sa dinde en bas
wameos da LSS 10 millones code wno, con vencimienios el 30 de jumio do 2008, 20010 ¢
201 2, respechivaments, Lo lasas aplicobles o coda lramg son de 7%, 8.25% ¢ ¢ 5%

Le celocacien concuyd &l 30 de diciambee de 2005 Lo Compodio wilizd bos ingreses
provenianies da lo colocacidn en gasios de copital, reduchurocion de ko dauda v paga de
présiomos corporalivos.

Die peverdo con los compromisos de colocacidn de bonos, lo Compaiia esia Imposibilitada
da decloror lo diskibucidn de dividandos en el coso da un pasible no cumplimienia eon los
obligociones de lo Compoiile hajo los érminos de lo colocackin v coando existe v osumilo
de po cumplimiento que ocostene que lo Compadio viole s obligomones bajo ko
lbrminos de colococion. Lo Compoiio esdd lombidn obligodo o swegregos en wn fondo de
lideicomise un monts squivolente o 1 /4 de lo cocte de inlerds ocumulada ocival de los
ingresos por cobro o sus chentes

El 14 do ocivbre de 2008, lo Compaiilo suseribid vio colocacién adicional de bonds po
UEE 25 millones. con wna modwex da e coolos el 18 de sepliambre de 2013, 13 du
sepliembre de 3014 y B de sepliombre de 2015, Lo iosa de inkeres oplicoble s de 9 40%
y bos compromises aplicables o ssto colococitn won smilares a oquelics de b colocadidn
del eno 2005 Al 31 de diciemive de 2010 se suscnbisron USE 20 4 milones de o
calacacidn,

Bl 11 de marzo de 2010, la Compofio susciitie vno colococion adicienol de bonos de
USS 7.5 anillones ¢ Bs 44 | millones en el mercodo Fnoncien bolivions e colacacicn da
bono: se divide an ires liomas da USE 4 miliones, US4 3 5 millones v Bs dd. 15 miliones
con vencimiersos al 18 de lebievs de 2004, 7 de lebroro da 2017 v 18 de encro de
2020, respecivomente. |as losos aplcables de interés poro coads home son de 3%, &6 5%
v de 9%
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Compaiia Boliviano de Energlo Eldctrica 5.A.
Bolivian Power Company Limited

Motut o |os Edadoy Financieros Consolidodos
[Cibrers axpresados an miles da bolivianas)

B 3] de morzo de 2005 lo Campaiio oprobd wno disibecidn de dvidendos de LI5S 4)
millanes, posiaricrmacis aitn Aonko [ug convedlds an o prdsiomo un indaresss poro loo
sccionisias. [ 28 da abril de 2003, lo Compon o y s occionision sjscwioron va Comvenn
e pradamn o wile repec o, Fl mancionodo prlalomo sd whordimodo o obio
sndeudanianty gon millvcioral hooncieres v moedores de bosos. b Compodilc sad
prohibido de electusr cuslesquie repago del présome o mesos que ko Compodo dé
cumplimisnia & ahro présfomo v o comprominas de smision de banos. A1 31 de dicienbs
de 2009 y 2008, e Compodin pogd rsipecivomsnls USS | 75 millonss v US$ 1.5
millpaes 8 1w ocoonines bope los Wdeminos del convenso de pragiomo. £l soldo ded
pehsiome ol 1] da dicambre de 2010 e de USS O

Cargas fintalas y sociales

2010 . Fak ity
fReexpranada)
[ L B
I por pogo 74,45 14259
IVA dabste lucal 7289 2473
Fapimeng g i ra | .03
Provilion paid primoy 2785 1042
Corgos sociales por pogoer 195 463
30 1%1 23 180
Patrimanio
Copital pagodo

Al 31 de diclambos de 2010 &l copial pagode ¢ smuids de lo Socwdod e e Bi 418 928
dividide an | 8Y ooceanes

Bl salet pobimenicl proparcional de codo occkdn ol 31 de dcienbre de 2000 v 2009 1 e
Bz 11178yl 11 430 respicivomenic

Hesiervo por revaluo Mecnico

A1 31 de dickesbis de I009. o amgegin BINSWARNGEE isolizh lo walvacidn de kot ogiens
oy de lo Compolic dewmingads ye duevo wolor do mercode del cowve by de USS
335,431, lo csnl mormmantd of volor del ocivo en USS 158 570 eguwolenies o Ba V 121,092
ol ligs de combio de 8 7.07 con cbeno 0 o quenit Reseno pos Revolin Téondco [ rolds de
auio cueig al 31 de doenben de P00 o0 de 8o 1 140,738 por lo sonocidn de la LFV o
porty de lo fecha de oo iegisn
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Cempania Boliviana de Energla Eléctrica 5.A,
Bolivian Power Company Limited

Malas & kb Esvodos Finoncierss Consahdadas

[Citras exprasodos en milas de bolwvionos)

Fando de Estabilizacian

£l Fondo de Esddabilizacidn aild compuesla por la ceesios indmiduale: de codo  Agernie
enerodor, eslos son colculodos sobve los bolonces meamuole: de codo disinbwder qoo
corresponden o los dilerancios entve precios de mercodo de energlo [precioy de los
fromsocciones "spei®| v precios eslobilizodes [pracios de ophicocidal, en lo proporcidn o w
poflicigosidn de ransoccionet economicos en el Mercods de Eleckicidod Maovarivie [MEM). Le.
coracterfinica principal de esty fondo as qua loy dilerancios no son camehdos o ingraso/govio
ar Ln mamiante dode, =i deci Blos no sew popgedos o cobeodos, dimplamenie wan
compensados can [uluras operaciones de gensrocibn.

La Compadia regivra las Ingresos y gosios conmspondienies ol Fonda de Eslobilizacion w
ingfese de operocitn en bosa sfachve por lor precios da ephicacidn delinides poi lo Auiovidod
de Canrgl Socal v Fiscobzeobsn de Fleancidad [AE) For ko rama, sl bolonce del Fondo de
Estebilizocidn det Mercode Eldctaco Moyeriia [MEM) que as rosuliads de lo dilerencio enre
los precios de oplicacide v los  precios "spol® ao ey raconocido como ingrest; pern e
considerads an 2l coloule del Impuesio sobre los Ulilidodss de los Emprasas B € bolonce
de! Fondo da Estobilizocién es fluciogniz y liends o cero an el Hampo. o 2010, lo Compodia
coaniribuyd con By 18,9364 nesos de WA ol Fondo de Esobilizecida dal MEM. B 20 de orhubve
da 2010, lo AE emilid la Resilezian AE N® 497 /10 dispaniendo que el importe axcedante de
|l Revisidn Crdinorio da Torilas del pencde 2006 ol 2008 de U533 6,773, pose o b cuenio
indivigugl de ko Secursal que larmo pore del Fondo de Esabilizacion del MEM: la Securscl
el siguiendeo lo vic fecursive gn conre de essto Rewalucidn [Ver Moto B . Bzioluciones AF N®
CF8/10 ¢ 09970, 497 710}

Contingencios
Praocesa administrahve tarifes no regulorixadas 1987

Ern erers de 1987 COBEE Secwsol fue demondodo juodiciolments por oplicor torilos no
outarizodos Bl 20 de lebiero de | 987 lo Coce Sopenor de Jusicia de Lo For delermine que
i demande erm inlindodo, Esm laolln lue revasods por lr Carda Supreme de luslizia v &l doso
fus envigds o lo Dirgecidn Mocionol de Elecilcidod paio que 58 delerming &l monio cobrado
on gxceso. Lo Direccdén Mocionol de Elacidodad scdiicd o la Cone Sepremo que los
demondonias no e sncostrabon wegisttodes coms wewonios de lo Sucersol, No obsignis, los
demandanfes insigieran an Gue s reclomo seo nusvoments sometide a lo comsiderocion de o
Diraceién Mociona! de Bechicidod, En wilo nuevo insianaio, lo Direcckin ceniticd que baojo los
drminos del Cédige de Elechicidod, no & noolon lockrodo larlo: no oviorizodos, esio
cerilicecign fue nusvemente rechorods por los demondantes
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Compodia Boliviana de Energlo Electrice 5.A,
Bolivian Power Company Limited

Netes o los Fslodos Financieros Consalidadas

(Cilras expresadas en miles da bolvianc

El 24 de sepiiembie de 1982 ko Codle Suparior da Jusiicio de Lo Poz. dispuso qua onla lo ol
da determinccidn del manio demondode on of Tollo de lo Code Supiama da Jusicio, la cpanilc
dn diche monlo debisca delarminarse medionie proceso ordinoio  Can lacha 37 ge jubo de
1994 8l Juez de Padido an lo Civil dacrald ls Pacencidn da lnsioncio del proceswo debido o que
bes demandontes obondonoron o actibn par un pariodo moyer ol raguande lagolingnia pam
bo prosecucion del peocesa Sin smborgo, en lecha 30 de moyo da 1997, los demondanies
opeloion e lalle onie bo Core Superior de Thstvide. Con bacho 7 de mares de 1998, ko Cone
Superior de Disinio se promwncid o lover de b apelocidn de los demandonies v ol expadienis
regresd ol Juzgade de podiido en ko Civil

En oooda de 2005, & uar de Parlide én o Ceal modante ovio lolld que o demondante na ha
cumplido con el requenmisnie de b Cods Supenor de husiicio da e Per en lo rolacania o
lovmalizocian de s demands porn lo deisiminceidn da o cuanlio dal modits compansuiono en
olio procein ordinarks Dodo que fo formolizocidn de lo damondo #2 un requinia
indispensable pora lo prosscucidn del process, lo Sucunsal considero que Asia so ancusiica en
mno elapa de sstancamieny misnray el demondons o oniis

Al momenio, no sa pueds predeck o cuonlilicar el resuliods de esio demondo, pero lo Sucursal
considerd que en coso de produciose of folle odvero, odemds de podei racwrs @ las
lnstancion de opelocién previstas en bo legislocidn vigente. esle no lenddo un impocic
sgnificolve sohie s silvocion polnmoniol y bnoncisre.  Sin emborge de oowerdo con e
convenio yacrilo &l 4 da moyo de 1990 enle COBEE ¢ lo Disccidn Mocionol de Eleciricidad,
lo Suewisal ho condonsado a favor del Edods Boliviono lo sumo de US$ 40,788 sobie un tolol
de 5§ 53 788 conespondienies o dehiciis ocumulodos of 31 de diciembee de 1989, como ax
tombisn cuolaquier oo solde sn s bover que pudisra praseniar ea gl pericds comprendido
wnive el 1* de gasro v el 30 da sapiiembire de 1990,

El seldo de LSS 13,000 kimbdén werd condonads ea lover del Edada Bolivians, stempre v
cuondo el procesa legal que s menciona concluys en todes s inslancios y recursss en faver
de COBEE, pudiendo dicho mondo se uhilizods por lo mismo pao oponsr k) compensocidn de
shligociones por consiildr suma liquide y aagible.

Fijprion de tarifns 2004 - 2008

Fllacrdn Tanloris 20042008 lo Supenniendencio de Eledncidad foches Avicndod de
Frscolizocidn y Conlol Social de Eleciiicidod] emilid la Rasolcian S50E N° 21 1/07 de 5 de
julies de 2007 por la gue hyé los oiifor de suminisie de eleciricidod pare e perado 2006
2008. El 15 de ogosto de 2007, sa wierpuso ¢ Recurss de Revocolonio, mismo que fue
oceplodo porcmlments medianie Resabecida S50F N° 335/2007 de 8§ de noviembre de 2007
El 1% da dictembie de 2007, 18 nlerpuso un Recurso Jesdiquico onte lo Seperintendencio
Genarol del SIRESE, mediante Resclucidn Adminisirofive B° 18533 de 1° de ogosie da 2008, 1o
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Compaonia Boliviono de Energlo Elactrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Matas o lo1 Eslodos Finoncisros Consolidodas

|Cilras expiesadas an mikes do bolivignos]

Supatinlendencio Genaral del SIRESE conlinng lo Retolucidn N 335707, U S ds noviratie

da 2008, COBEE pretentd anle le Core Sepramo du hnlicia kb Demonds Comiencinse

Adminiyiroliva, pstbndose sclunbnenle o la mparo de ingiaso o Solo Plano para Seniencio.
Caon relacion o lo demande, el oissor legel, conuidico mono: o piobobla lo postsbdod quo 1o
produzes uno pérdida dedlveda de o mivma, por lo que no sa ho egivcodo posive pora cubiiv
l5 conlmgencio

Resoluciones AE N" 098/10 y 095/10, 497/10

El ¥ de abril de 2010 COREE bha sida nonlicado pov b Avioridod de Fredl zocion y Coaleal
Socinl de Eleciricidad - AR |amas Seperaiendencia de Heckricidod) madanta o Peckicionas
AE N D98/10 y DF9/10 ambar del 1" de cbel ds 2010 Lo primaro opreeba b Volores
Boss de Tanfos, ingresos y agresol paio ko revisida erdinono de laritar de lo geviidn 2008 y la
sequndo dalerming un sxcedenie en la ulllided promedio an &l pawodo lanlario 2004 - 2008
por ba impods de USE 7 383,200, esoblaciends que esle gxcedenia ven considerado pa lo
cueritn de CTOBEE er el Fondo de Eslobilizacidn dal Marcode Moyorsle cieada medionie
Dacrals Suprema W' 27307 del 23 do diciambre da 2003 lo Besolacebn N® 098710 vo no
ho wdo objein de impugnocidn desde &l mes de ogoslo da 2010, debdida o que lo AF ho
rolificoda el zoideler prapoiatorlo @ de e tidmils de dicha reschuzidn Asimimo, respecho o
lo Resclucien AE W' O99/10, madionte Resclocidn AE N® 173/3010 dal |12 de ogose da
7010, la AE deglord rgle lo Resclucion &L NF 099710 por laner vicics procadimaniales,
retrottoyande; poi tenio, s efecios haiio lo lacha di v emnsida. i decir, howva sl 9 da obeil
de 2010 Seguidamenis. en lecho 21 de ocwbis de 2010, bo AE actibicsd o COBEE con lo
Retolecidn AE N* 407 /2010 del 20 de ocivbre da 2010, an wenitucidn de lo Roschucion AE
N OR9/10, determinandn auevamente un excadanie en lg wiilidod promedic da iosilos de
COBEE pors e perode torifovio 2006 = 2008, peo ssie vax pi un volar monor ol
esloblecida en lo Resolucidn AE N° 099/10 de USS 6.775,000 38 Eito Resolaion AE N
457 /10 ho ido impugnado por COBEE medionio un recusso da revecoions. Con mlocan ol
cosa, dodos lop elopos procmsolss adn pendiemas el osesse legol de lo Sucwsol consideio
menol o probabla la posbilidad que 2 produzes wn govs dervado de lo misma. pod lo que
no 1& ba reglivodo posive porg cubii ko conlingsncia

Canvarsion concesion a licencmsa
le Compodie acisolmanis busca o cooversidn de lo concasitn en wag licencio, de
conloemidad con las provisiones de lo conmiiucitn bobviona pare lo cual ho reol zode iodos

los acclones legales &a relacion cen esle lemo y sspara que 8l Gobierno bolivians premulgue
wna resalueidn lovorable en us ludvio prémme
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Compania Boliviana de Energia Eléctrica 5.A.

Bolivian Power Company Limited
Notas o los Estodos Financieros Consolidodes

(Cifras expresadas en miles de bolivionos]

Principales contratos y convenios firmados per la Compania

» A portir del 22 de diciembre de 2008, lo Compafio suministra snerglo elécirica o un
cliente no regulode de acuerdo a contrato por alrededor dal 30% de su produccién. El
saldo restante de produccidn [generacién enargia y potencia) la vende al Mercodo Spol o
precios moyores que en el mercade de conlratos regulados

« Enfecha 2B de noviembre de 2008, lo Sucursal lirmé un conirolo con vigencio de 2 afos
con Yocimientos Pelioliferas Fiscales Bolivianos [YPFB) poara la compra de gos notural pora
el funcianamiento de los turbinos y generocian de energia eléclrica y consumo propic de |o
planta termosléelrica.

« De acverdo o Decreto Supreme N® 488 del 28 de cbri! de 2010, con lo necesidad de
incorporar el Tramo Carangvi-Trinided ol Sistema Troncal de Interconexién, se hizo
imperative incorporar @ este sistema la linea de transmisidn KenkoChuguaguiilo, de
propiedod de COBEE Mediante Resolucidn AE N® 055/2010 del | de marzo de 2010,
emitido por lo Autoridad Fiscalizectén y Contol Social de Elecincidad [AE], se oloigd o
Licencia de Transmizion pora el proyeclo de Linea de Transmision Eléctnco Cargnow —
Trinidad 115 kV a faver de lo Empresa Macional de Electricidad [ENDE]. En sste sentfido,
en fecha 27 de abril de 2010 COBEE y ENDE firmaron el Convenio de Usufructo Temporal
de la Linee Kenko-Chiquiaguille con una vigencia de un ofio o partir de su suseripeion.

Aspectos impositives
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

De acuverdo con la Ley N® 843 (Texta Ordenado Vigenie) y el Decralo Suprema N® 24051 de
29 de |unio de 1995, lo Sucursel determing el Impuesta sobre las Ulilidades de los Empresas
[IUE] mplicendo la taso vigents del 25% sabre la utilidad impositiva de codo ejercicio, gque es
la resultante de apustor lo utilidod contable de acuerdo o los criterios definidos en |os
dispmlclones mencionodas

Este impuesto, que es liquidode v pogodo en periodos onucles, es compensado con &l
lmpuesto o las Transacciones (IT] generads en el ejercicio siguiente, hasla su ogolamenio o
hasta el siguienle vencimisnto del JUE

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el IUE por pagor determinado por la Compaodia vleanza
a Bs 24,653 y Be 14,259 |reexpresodo), respaclivamente,
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Compuania Boliviana ds Energia Elactrica S.A,

Bolivion Power Company Limited
Notas o los Esiodos lNnoncieros Consolidados

(Cifros axpresadas an miles da bolivianos)

CORBEE Sorvicias
Swewrsol Enargéticos COAEF -
Bolivia S.A -SESA  Coto Mowiz  Consalidado
B4 Bs 81 81
2010
Provisidn pora el Impuesio o los Urilidodac 20,871 -fi) 4,889 25,760
Aluste pago gastiones orleriores . (1,107} (1,107}
Impulacion:
Impuesia o las Uiilidedes - Resulisdo: 3] 10,289 i3} (3,787 {14074
Anticipe Impueslo o las Transacciones 10,582 : 10,579

[i) Asimismo, se regisird an los resullodas del ejaicicio Bs 14,074 por &l impuesio que segin
las proyecciones de lo Sucursol ao podrd et campensads con el (T.

(i) Ver Nota 9.b.
COBEE - Servicios
Sucursol  Easrgélicos COBEE -
Balivie  §.A, - SESA  Coso Moltiz Conselidade
B Bs s Bs

2009
Provisidn pora el Impuesto o las Utllidades
Imputocion: 13,673 586 . 14.259
Impuesto o los Ulilidodes = Resullodes
Anticipe Impuesio o los Transacclones (5,040 (445) (5.508)

8,633 121 " 8,754

Poro la determinocién de lo ulilidod aelo imponible de los gestiones 2010 y 2009, se hon
considecado los lineamigntos delinidos por el Minisierio de Hociendo o hovés del Deceelo
Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 y sl Servicio de Impuesios Nocioaoles
medionte Resolucidn Narmotiva de Diceclorio N° 10,0002.08 de 4 de eners de 2008,
modificodo y complemeantado por lo Rewolucién Nowmotive de Direciorio N® 10.0004.08 de
18 de enerc da 2008, refarentes o lo reexpresidn dé los estodos linoncieros o monedo
conslonte, oplicondo como indice los Unidodes de Fomenio o lo Viviendo (UFV).

Impuesto o las Utilidades de las Empresos - Beneficiarios del exterior

Quienes poguen, acrediten o remilon o beneliciorios del exierior rontos de fueate bolivions,
deberén retener y pagar el IUE ~ Beneliciorios del exlerior - oplicondo lo loso del 12,5% sobre
el monlo tolol ocreditods, pogodo o remesodo.
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Companiia Boliviana de Energfo Eléctrica S.A.
Bolivian Power Company Limited

Nolas a los Estados Finoncieros Consolidados

[Cifras expresodas en milas de bolivionos)

Ds ocuerdo al tercer pérrato da artfeulo 34 del Dacreto Supremo N°® 2405), sa prssums que
las ulilidades dal sjercicio de la Sucursal serén disiribuidas en lo facho dal vancimlanlo de fo
presentacién da los esiodos financiacos o lo Adminisiracién Tributorio indepandisntamants de
la fecho de remisién de londos, o meaocs que seon rainverlidos. Da scusrdo o lo wiilidod ol 31
de diciembra de 2010, ol impornte por asle concaplo se estimo an Bs 4,889, ol mismo que se
cancelord en lo facho mencionodo.

Siniestros

Siniestro Cohvuo

En lecho 4 de enero de 2007 lo ploais hidiosléiico Cohwo sofrié un desperaclo tbenico ean
su Unidoad 1, provoconds sl cess de opatocionss pot ol pariodo de anero o abril 2007. Como
resullode  del informe finol del ajustoder da saguios s revald qua los raosegurodoras
aceptoron lo concelocién de US$ B00 eqoivolente o Bs 3,535 coma pago total y dalinitive
por @l siniesiro. Lo Sucursal espero qua los obojos de raporocién concluyan an lo geshidn
2011, por lo qua el costo tolol de los mismos se sslimo osciendo oproximodoments o US$
570, habiéndoss sjecutodo o diciambee 2010 oproximedomenis un importe de USS 451,

Hechos pasterioras

Con posterioridad of 3) de diciembre da 2010 y o lo locho de ko emiriéa da los preseniss
sstados financieros, no hon existido olros evenlos que debon ser revelodos exceplo porqua lo
subsidioria SESA an anero 2011, ho firmado un conlrolo de olquiler de uno porie de los
oficinas del edificio que posea, asta silvocién gansrord ingresos o porlir de lo gestion 2011,

ol W

N——Xondn Espinor Gontalo Eadoro ' ,Rgn%e 'gio Peccito
Conlgdot Founu de Admlalycocidn y Gerenle Ganseol
Flnonyzos
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Compania Boliviana de €nergia Eléctrica S.A. -
Bolivian Power Company Limited - Sucursal Balivia
Eslado de Flujos de Efeclivo
Por los afos lerminodos el 31 de diciembre de 2010 y 2009

2010 2009
{Reexpresodo)
Bs B
Flujo de efechivo de octividades operafivas:
Gaogacia nelo del ono 39,135.041 22,629,403
Ajustes paro concilior lox resuhados del ejercicio con el fujo de
eleclivo de operociones:
Depreciocién de acnvos fijos a4 46,381,189 45092278
Pravision para indemnizociones 4,487,159 10,708,501
Impuesto o los wonsacciones compensodo © 521,635 0.320.744
Variacién en achvos y pasivos corrientes
Disminucién fincremento) en cuealos por cobrar comercicles 3,72).B82 (4.540.B84}
Incremenio &n olros cuentas por cobros (Y4.362.320} (11,253,478
Disminicidn en inventorios 545,082 B.734.2340
Disminucion de reclomos ol seguro hBF. 2744 595
Incremenlo [disminucidn) en cuentas por pogar comercioles y conlrolisias 2,722.861 [26.555.057)
Incremento [disminucion] en intereses por pogar devda finonciero 2,638,602 (1,800 214
lncremento en corgos bscoles y socsoles 3,971,246 7,486,237
Disminveidn en oleas cuentas por pagor (2.086.227) |2BS5 ) 44]
Indemnizociones pogodos (43.236.259) [2,924.170)
In¢cremento en Corgos dileridos {495) 428278
fluio de eleciivo peovenienle de oclividades opefalivos 73.488 793 BO,¥54,402
Flujo de efectivo de aclividodes de inversion:
Variocion newa en inversiones lempororios 2.015.262 (2,035 424)
Disminucié 1nversiones permonenres 81119 8. 959
Compro de oclivos hijol v okos aclivas 14,054 145 [27,748 554)
Flujo de efeclivo {vilizodo en) de actividodes de invecsion [1.939 948) {29.795,219)
flujo de ofsctivo ds pctividades de financiamisnto:
Voriocidn nelo Cuenfos poc cobror - cozo molriz (76,578 714 (12.702.Q33)
POQO) de deydo hl\ohrjelo, nelg (76,650. ] 30‘ 24181 754
laccemento nelo de deuds finonacicro 94.719.844 97.378.788)
Flujo de efectivo {unlizado ¢n) provencense de ochividodes de linonciomienss (54.489.200] |82.499,047)
Incremnento de electivo durone el ejercicio 17,059.625 (32.539.884)
Disponibilidodat y Fondos resinngidos al inicio del uho 11,101,972 43,441,856
Drsponibilidodes y fondos eslingidos ol ceare del oha 20,183,597 11,103,972
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Compaiia 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 Limiled, 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), emilida 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 gaslos 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 estan basadas en el mejor juicio hecho por la
Gerencia a la fecha de los estados financieros, varian con relaciéon a los monios 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 Compadia 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

Compania 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 clienles por contrato y clientes del mercado spot.

Inventarios

Los materiales y suministros esldn valuados a su costo de adquisicién, reexpresados en funcidn
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, maquinarioc 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 compuladoras 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.



Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

3.d.3 Propiedad general

3.f.

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
Resolucion DINE N° 002/91 de la Direccién Nacional de Electricidad.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no exlienden 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 resullantes 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.
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a.b

Compania Beliviana de Energia Eléctrica S.A,

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Pasivos contingentes

Los pasivos contingentes surgen de obligociones relacionadas con Iransacciones gue invalycran
un cierlo grado de incertidumbre y que pueden presentarse como consecuencio de un suceso
futura. A electas de la contabilizacién y exposicidn de eslos pasivos conlingenles se loman en
cuenla los crilerios eslablecidos en las normas iniernacionales de contabilidad:

[y Contingencio Remola, como oquella obligacién que na tiene posibilidades de ocurrencia;

li] Contingencia Posible, como oquella obligacién cuyas posibilidades de ocurrencia
alconzan hasta en un 50%: y

liii] Contingencia Prahohle, como oquello obligacion cuyas posibilidades de ocurrencio
sobrepasan el 51%.

Detulie de los principales rubros
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la composicidn de los principoles rvbros es lo siguienie:

Buncos [Fondos restringidos)

2010 7009

[Reexpresade)

Bs Bs

Bancos de Crédilo S.A. [8CP| 10,528,631 8,485,214
10,528,631 8,485,214

lo cuento corresponde o fondos resiringidos  [fideicomiso] cuyo propésito principol es
garanlizar el pago de inlereses y capilal relacionodos con las deudos financieras (bonos).

Otras cuentas por cobrar

2010 2009

iReexpresodo)

Bs Bs

Pagos adelaniados 1*) 20,297,195 15,725,963
Cuenlas del persenal 325,415 564,312
Cuenlos vorias por cobror 5,476,532 4,920,182
26,099,142 21,310,457

(*) Corresponde o seguros pagados por odelaniodo por 8s 6,076,945 y Bs 14,220,250 por
Impuesto o las Transacciones [IT] por compensor.
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4.d.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

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

Vencimienio oclubre
2014, o la lasa 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



Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

Bonos - B ironch bl) 8.25 June30, 2010 Emisiéon de volores de
oferto  piblica "BONOS
COBEE" - 71,940,149

71,940,149

8,233,580 82,883,710

Porciéon 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

oferna piblica "BONOS

COBEE” 70,400,000 71,940,149
Bonos — COBEE | e] 9.4 Sept. 18,2013, Emisién de valores de

Sept. 13,2014  oferta poblico "BONOS
y Sept. 8, 2015 COBEE II”

(respectivamente} 143,637,120 146,779,487
Bonos - COBEE Il - Series  f| 5,6.5y9 Feb. 18, 2014, Emisién de valores de
AByC [respeclivamente]  Feb. 2, 2017y oferto puablica "BONOS
Enero 18, 2020 COBEE I
[respectivamente) 96,950,000
Bonas — COBEE IIl - 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 negocio 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
diferencio de precios entre la oferla y la demanda de 5.5%. El préstamo es pagadero en
cuolos trimestrales.

b] El 2 de mayo de 2008, el Banco Nacional de Bolivia concedié o la Compafia un
préstamo de US$ 2 millones a 66 meses a una lasa de TRE mas una diferencia de precios
entre la oferta y la demanda de 4.75%. El présiamo 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 6%. Lo primera cuola vencié el 14 de abril de 2010.



4.f.

d)

Compahia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.,

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

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 Compafia 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 lambién 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 lasa 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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5.b.

5.d.

6.b.

Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited ~ Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

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; lo 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 Casa 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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Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

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 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 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 judicialmenle 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 notiticé 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 Corle Suprema de Justicia, la cuantia
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Compaiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Notas a los Estados Financieros

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
regres6 al Juzgado de partido en lo Civil.

En agosto de 2005, el Juez de Partido en lo Civil mediante auto falié 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 determinacién de la cuanlia 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 demandanle no actie.

Al momento, no se puede predecir o cuanlificar 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 enlre 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 sepliembre de 1990.

El saldo de US$ 13,000,000 también serd condonado en favor del Eslado 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 ulilizado 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 Jerarquico 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, estdndose 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 sec 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 nolificé 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.

Conversion concesion a licencia

la Compaifia 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 polencia) 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 Vigenle) 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 Decrelo
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,

20



10.b,

11,

12.

Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A.

Bolivian Power Company Limited - Sucursal Bolivia

Nolos a los Eslodoas Finoncieros

modilicoda y complemeniado por la Resolucidn Normmoliva de Direclorio N* 10.0004.08 de
18 de enero de 2008, ielerenles o lo reexpresidn de los esiodas finoncieros o monedo
consianle, aplicando como indice los Unidodes de Fomenio o la Vivienda (UFV).

Impuesto a las Utilidades de las Empresas - Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, ocredilen o remilon o beneliciarios del exlerior renlas de lvenie boliviena,
deberdn relener y pagar el IUE - Beneliciorios def exterior - aplicondo lo 1asa del 12,5% sobre
el manio tolol acrediiado, pogodo o remesodo.

De ocuerdo ol iercar pbrrafo de oniculo 34 del Decrelo Supremo N° 24051, se presume que
los uiilidodes del ejercicio de lo Sucursol serén distribuidos en la fecha del vencimiento de lo
preseniocién de los esiodos financieros o lo Administracién Tribuana (ndependienlemenie de
lo {echo de remision de fondas, o menos que seen renverlidas. De ocuerdo o lo vilhdod o) 31
de diciembre de 2010, el imporle por esle concepio se eslima en Bs 4,891,880, el mismo que
se conceloré en la fecha mencionada.

Siniestros
Sinjiestro Cahua

En fecho 4 de enero de 2007 la plania hidroelécirico Cahua suliié un desperlecio iéenico en
su Unidod 1, provocondo el cese de operociones por el periodo de enero 6 obril 2007. Como
resuliocdo  del inlorme linal del ojusiodor de seguros se reveld que los teaseguradores
acepioron lo concalacién de US$ 500,000 equivolenle o Bs 3,535,000 come pogo lolol y
definttivo por el sinieslro. la Sucursal espero que los Irabajos de reporocién concluyan en lo
geslién 2011, por lo que el cosla iolol de los mismos se eshimo osciendo oproximodamenle a
US$ 570,000, hobiéndose ejecuiodo o diciembre 2010 aproximodomenie un impone de USS
451,000.

Hechos posteriares

Con poslerioridod al 31 de diciembra da 2010, no se han producide hechos o circynsioncios
que oleclen en forma signilicoliva los esiados financieros de ([a Compoiia.

bagtle) bl

1
an Espinac Geonzalo Endaro Sergio Paraira
Conlador Grenle de Adminisizacion y Gerenle Generol
Finanzos

21



	1 Prospecto Complementario COBEE III - Emisión 3 v.3
	2 Informe de Calificación COBEE III - Emisión 3
	3 EEFF consolidado enero2012
	4 EEFF sucursal enero2012
	5 L-0105-12- ASFI - Estados Financieros y Relaciones Financieras
	6 EEFF 31 Diciembre 2010 Consolidado
	7 EEFF COBEE Sucursal Diciembre 2010 (optimizado)

