Eﬁa ELECTROPAZ

ELECTROPAZ tiene por Objeto: la “Distribucion y comercializacion de Energia Eléctrica en las ciudades de La Paz, El Alto, Achocalla, Viacha, Achacachi y cualquier otra Localidad o zona no urbana para
la cual obtenga la autorizacidn correspondiente para ejercerla actividad de distribucién en calidad de servicio publico”.

PROSPECTO COMPLEMENTARIO

EL PRESENTE DOCUMENTO DEBE SER LEIDO CONJUNTAMENTE CON EL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS ELECTROPAZ Il

NUMERO DE INSCRIPCION DEL EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE ASFI: SPVS-IV-EM-ELP-030/2000
NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE ASFI: ASFI/DSV-PEB-ELP-009/2012, MEDIANTE RESOLUCION DE LA AUTORIDAD DE
SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO: ASFI N2 430/2012, DE FECHA 31 DE AGOSTO DE 2012
INSCRIPCION DE LA EMISION 1 EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE ASFI: No. ASFI/DSV-ED-ELP-029/2012, MEDIANTE CARTA DE AUTORIZACION DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL
SISTEMA FINANCIERO No. ASFI/DSV/R-137261/2012, DE FECHA 25 DE OCTUBRE DE 2012

DENOMINACION DE LA EMISION:
”BONOS ELECTROPAZ Ill — EMISION 1”

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS ELECTROPAZ Ill: Bs.380.000.000.- (TRESCIENTOS OCHENTA MILLONES 00/100 BOLIVIANOS)

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION DE BONOS ELECTROPAZ Iil — EMISION 1:
Bs.350.000.000,00

(Trescientos Cincuenta Millones 00/100 Bolivianos)

Denominacién de la Emisién: Bonos ELECTROPAZ Ill — EMISION 1

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

Garantia: Quirografaria

Fecha de emision: 30 de Octubre de 2012

Plazo de colocacién de la Emisién: Ciento ochenta (180) dias calendario a partir de la fecha de emisién determinada por la Sociedad 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.

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 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 Bursétil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Negociacion:
Modalidad de colocacién: A mejor esfuerzo
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 1.13 del presente Prospecto Complementario.
Periodicidad y Forma de Pago de capital: El pago del capital se realizara al vencimiento de cada serie de la emisidn, de acuerdo al siguiente detalle:
Serie “A” una vez transcurridos dos mil ciento sesenta (2,160) dias calendario a partir de la fecha de emisién.
Serie “B” una vez transcurridos dos mil quinientos veinte (2,520) dias calendario a partir de la fecha de emisidn.
Serie “C”, una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2,880) dias calendario a partir de la fecha de emision
El detalle de pago de capital de cada serie se presentan en el punto de “Cronograma de Cupones a valor nominal con pago de capital
e intereses” del presente documento.
La forma de pago de capital sera efectuada segun lo descrito en el punto I.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 L. .
Serie X Moneda Monto total de cada Serie . . . Plazo de Emision Fecha de Vencimiento
Pizarra Nominal interés Valores
Serie “A” ELP-1-N1A-12 Bolivianos Bs.115.000.000,00 Bs.10.000 5,25% 11.500 Bonos | 2.160 dias calendario 29-sep-2018
Serie “B” ELP-1-N1B-12 Bolivianos Bs.115.000.000,00 Bs.10.000 5,75% 11.500 Bonos | 2.520 dias calendario 24-sep-2019
Serie “C” ELP-1-N1C-12 Bolivianos Bs.120.000.000,00 Bs.10.000 6,25% 12.000 Bonos | 2.880 dias calendario 18-sep-2020

AA: CORRESPONDE A AQUELLOS VALORES QUE CUENTAN CON UNA ALTA CAPACIDAD DE PAGO DE CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y

CALIFICACION DE RIESGO >
, PLAZOS PACTADOS LA CUAL NO SE VERIA AFECTADA ANTE POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN EL SECTOR AL QUE PERTENECE O EN LA
MOODY’S LATIN AMERICA - AA1 ECONOMIA.

AESA RATING S.A. - AA3 EL NUMERAL 1 SIGNIFICA QUE EL VALOR SE ENCUENTRA EN EL NIVEL MAS ALTO DE LA CALIFICACION ASIGNADA.
EL NUMERAL 3 SIGNIFICA QUE EL VALOR SE ENCUENTRA EN EL NIVEL MAS BAJO DE LA CALIFICACION ASIGNADA.

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

VEASE LA SECCION IV “FACTORES DE RIESGO”, EN LA PAGINA No.53 DEL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS ELECTROPAZ I, 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

valore S.IA.

agencie 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 ELECTROPAZ S.A.

LA PAZ, OCTUBRE DE 2012



DECLARACION DE RESPONSABILIDADES

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

ACTA DE AUDIENCIA PUBLICA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA

En la ciudad de La Paz a horas 11:-.‘~5 s.m, del dia jueves 16 de
Gutierrez Gonzales - Jusz Quinto de
oy 1 to Actusrio - Abogado., oS
ituimos en Audiencia Publica de  Declaracidn Jurads
Voluntaria, solicitada por MARIA VIVIANA SANJINES MENDEZ ¥ NOELIA
IA GARCIA VILLARRCEL.
Instalado el acto por la Sra. Juez, se hicieron presentes MARIA
VIVIANA SANJINES MENDEZ, boliviana, < 3469466 L.F., mayor de
edad, héb;l por con domicilic en calle Gaspar Jurado No. 612,
2 'uda"', v NOELIA CECILIA GARCIA VILLARROEL,
L.P., con domicilio en esta ciudad.
(o | mento de ley prestade ante la Sra. Juez,
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Declaracion Jurada del Representante Legal del Emisor por la Informacién Contenida en el Prospecto
Complementario.
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ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA
En la ciudad de La Paz a horas diecisiete y quince del dia
lunes veinticuatro de septiembre de dos mil doce afocs, el
Tribunal del Juzgado Noveno de Instruccién en lo Civil de 1la
ciudad de La Paz, compuesto por el Sr. Juez Dr. Willy Arias
A. asistido por la suscrita Actuaria, se constituyd en
audiencia de Declaracién Jurada.
Acto seguido se presenté la persona que responde al nombre
de: Elmer Eduardo Vazquez Sanchez, en su calidad de
Representante Legal de ELECTROPAZ S.A.; mayor de edad, habil
por derecho, de estado civil scoltero, de profesién estudiante
con domicilio en Calle Alfa No. 13 Zona de Alto Auguisamafa,
con C.I. No. 2637784 La Paz, quién previo juramento de ley
que presté ante el Sr. Juez, absolvié el interrogatorio
consignado en el memorial que antecede, de la siguiente
manera:
AL PRIMERO.- Es cierto y evidente que yo, Elmer Eduardo
Vazquez Sanchez en representacién de ELECTROPAZ S.A.,
presento ante la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero una declaracién respecto a la veracidad de 1la
informacién presentada como parte de la solicitud de
autorizacidén e inscripcidn en el Registro del Mercado de
Valores de la Rutoridad de Supervisién del Sistema Financiero
de los Bonos ELECTROPAZ III - Emisién 1. -
AL SEGUNDO.# Ser cierto y evidente que manifiesto no tener
conocimiento de infomécién relevante alguna que haya sido
omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el presente
Prospecto Complementario.
Con lo que termind 1la declaracién, firmando en constancia
junto al sefior Juez y ia suscrita Actuaria.
Certifico.-
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ACTA DE DECLARACION JURADA VOLUNTARIA
En la ciudad de La Paz a horas diecisiete del dia 1lunes
veinticuatro de septiembre de dos mil doce afos, el Tribunal
del Juzgado Noveno de Instruccién en lo Civil de la ciudad de
La Paz, compuesto por el Sr. Juez Dr. Willy Ariss A. asistido
por la suscrita Actuaria, se constituyé en audiencia de
Declaracién Jurada.
Acto seguido se presentd la persona que responde al nombre
de: Rall Antonio Saavedra Careaga, en su calidad de
Representante Legal de ELECTROPAZ S.A.; mayor de edad, habil
por derecho, de estado civil soltero, de profesién Ingeniero
Eléctrico con domicilio en Calle Santiage Fajardo No. 47 Zona
de Achumani, con C.I. No. 679251 Orure, quién previo
juramento de ley que prestd ante el Sr. Juez, absolvié el
interrcgatorio consignado en el memorial que antecede, de la
siguiente manera:
AL PRIMERO.- Es cierto y evidente que yo, Raal Antonio
Saavedra Careaga en representacién de ELECTROBAZ S.A.,
presento ante 1la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero una declaracién respectc a la veracidad de 1la
informacién presentada comc parte de la solicitud de
autorizacién e inscripcién en el Registro del Mercado de
Valores de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero
de los Bonos ELECTROPAZ IIT - Emisién 1.
AL SEGUNDO.-(SQQ cierto y evidente que manifiestc no tener
conocimiento de informacién relevante alguna gque haya sido
omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el presente
Prospecto Complementario.
Con lo que termind la declaracién, firmando en constancia
junto al sefor Juez yxla suscrita Actuaria.
Certifi¢b.-
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DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

1.1 Antecedentes legales delaEmisién de Bonos ELECTROPAZ Ill- EMISION 1

La Junta de Accionistas de Electricidad de La Paz S.A. celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 16 de Abril de
2012, considerd y aprobd el Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ 1ll, seglin consta en el Acta de la
Junta General Extraordinaria de Accionistas protocolizada ante la Notaria de Fe Publica de Primera Clase No.
097 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Maria Cristina Ibafiez Brawn, mediante Testimonio No. 221/2012,
de fecha 20 de abril de 2012 e inscrita en el Registro de Comercio en fecha 27 de abril de 2012 bajo el No.
00135300 del libro No 10.

Mediante el testimonio N°516/2012 de fecha 16 de agosto de 2012, se realizé una aclaracidn de escritura de
Acta de Junta General Extraordinaria de Accionista de ELECTROPAZ S.A. de fecha 16 de abril de 2012 y fue
protocolizada ante la Notaria de Fe Publica de Primera Clase No. 97 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra.
Jenny Erika Reyes Leafio, e inscrita en el Registro de Comercio en fecha 20 de agosto de 2012 bajo el No.
00136563 del libro No 10.

Mediante Resolucién No. ASFI-No. 430/2012, de fecha 31de agosto de 2012, autorizé la inscripcion del
Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Ill en el Registro del Mercado de Valores bajo el No. ASFI/DSV-
PEB-ELP-009/2012.

La Declaracién Unilateral de Voluntad de la presente Emision fue protocolizada, mediante Instrumento Publico
N° 523/2012 de fecha 12 de septiembre de 2012 ante la Notaria de Fe Publica N° 97de la Dra. Jenny Erika Reyes
Leafio e inscrito en el Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA bajo la partida N° 00136934 del
libro 10 en fecha 14de septiembre de 2012.

Mediante el testimonio N° 564/2012 de fecha 17 de octubre de 2012, se realiz6 una aclaracion de escritura de
Declaracion Unilateral de Voluntad N°523/2012 de fecha 12 de septiembre de 2012 de ELECTROPAZ S.A. y fue
protocolizada ante la Notaria de Fe Publica de Primera Clase No. 97 de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra.
Jenny Erika Reyes Leafio, e inscrita en el Registro de Comercio en fecha 18 de octubre de 2012 bajo el No.
00137259 del libro No 10.

A través de autorizaciéon emitida por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero se autorizé la oferta
publica y la inscripciéon en el RMV de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de la Emision
denominada Bonos ELECTROPAZ Il — EMISION 1 (“la Emisién”), bajo el Nimero de Registro ASFI/DSV-ED-ELP-
029/2012, mediante carta de autorizacién ASFI/DSV/R-137261/2012 de fecha 25 de Octubre de 2012.

1.2 Denominacion dela Emision

La presente Emisién se denomina “Bonos ELECTROPAZ Il - EMISION 1” y se encuentra comprendida dentro del
Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ 1.

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

La presente Emisidn se encuentra compuesta por las Series “A”, “B” y “C”. El monto total de la presente Emisidn
es de Bs.350.000.000,00 (Trescientos cincuentamillones 00/100 Bolivianos). El siguiente cuadro muestra la
composicién del monto total de la Emision.

Cuadro No. 1 Monto total de la Emision

Serie Moneda Monto de la Serie
Serie “A” Bolivianos Bs.115.000.000,00
Serie “B” Bolivianos Bs. 115.000.000,00
Serie “C” Bolivianos Bs. 120.000.000,00

1.4 Tipo de valores a emitirse

Los valores a emitirse seran bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.



1.5 Fecha de emision

La fecha de emision de los valores que componen la presente Emisidn es el 30 de octubre 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. 2 Caracteristicas especificas de la Emision

. Valor Cantidad de | Tasade ..
Serie . . J Plazo* Fecha de vencimiento
Nominal valores interés
Serie “A” Bs10.000.- | 11.500 Bonos @ 5,25% 2.160 dias calendario 29 —sep — 2018
Serie “B” Bs10.000.- | 11.500 Bonos @ 5,75% 2.520 dias calendario 24 —sep — 2019
Serie “C” Bs10.000.- 12.000 Bonos = 6,25% 2.880 dias calendario 18 —sep — 2020

*Dias calendario, computables a partir de la fecha de emisidn determinada por la Sociedad y establecida en la autorizacién de Oferta
Publica de ASFI e inscripcidon en el RMV de ASFI de la presente Emisiéon comprendida dentro del Programa.

1.7 Tipo de interés
El tipo de interés de la Emisién es nominal, anual y fijo.
1.8 Plazo de colocacion de la presente Emision comprendida dentro del Programa de Bonos ELECTROPAZ Il

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

1.9 Procedimiento de Colocacion Primaria
Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

1.L10 Modalidad de colocacién
La presente emisidn sera colocada bajo la siguiente modalidad:

e  “Amejor esfuerzo”
.11 Forma de Pago en colocacién primaria de los Bonos
El pago proveniente de la colocacién primaria de los Bonos de la presente Emision se efectuard en efectivo.
.12  Forma de representacion de los Valores

Los Bonos pertenecientes a la presente Emision serdn 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.

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

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: el pago de intereses correspondientes se pagaran contra la
presentacion de la identificacidon respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn: el pago de intereses
correspondientes se pagaran contra la presentacién del Certificado de Acreditacidon de Titularidad
(CAT) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.
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.14  Lugar de Pago de capital e intereses

El pago de capital e intereses de la presente emision se realizara en las oficinas del Agente Pagador BNB Valores
S.A. Agencia de Bolsa y a través de los servicios de esta Agencia de Bolsa.

Las oficinas de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa se encuentran ubicadas en la Av. Amacho esquina Colon N°
1312, piso 2.

.15  Férmula para el calculo del pago de intereses

Para las Series “A”, “B” y “C”, denominada en bolivianos, el calculo sera efectuado sobre la base del afo
comercial de trescientos sesenta (360) dias calendario. La férmula para dicho calculo se detalla a continuacion:

Tr x Pl
360

IB=Kx

Dénde:

IB = Intereses del Bono

K = Valor nominal o saldo a capital pendiente de pago

Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del cupdn (nimero de dias calendario)

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

Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de Emision y dejaran de generarse a partir de la fecha de
vencimiento establecida para el pago del Cupdn.

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

.17  Periodicidad y forma de Pago de Capital
El pago del capital se realizard al vencimiento de cada serie de la emisidn, de acuerdo al siguiente detalle:
e Serie “A” una vez transcurridos dos mil ciento sesenta (2,160) dias calendario a partir de la fecha de
emision.
e Serie “B” una vez transcurridos dos mil quinientos veinte (2,520) dias calendario a partir de la fecha de
emision.
e Serie “C”, una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2,880) dias calendario a partir de la fecha
de emisién
El detalle de pago de capital de cada serie se presentan en el punto de “Cronograma de Cupones a valor
nominal con pago de capital e intereses” del presente documento.

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

a) En el dia del vencimiento del Cupdn unico: el pago de capital correspondiente se pagard contra la
presentacion de la identificacidn respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento del Cupdn unico: el pago de capital
correspondiente se pagaran contra la presentaciéon del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT)
emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

1.18 Cronograma de cupones a valor nominal con pago de capital e intereses

El capital e intereses de los Bonos serdn pagados de acuerdo al siguiente cuadro:
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Cuadro No. 3 Cronograma de amortizacion de capital y pago de intereses

| SERIE A |
. Intereses Amortizacion Capital | Amortizacion
Fecha Cupodn L . 3
Unitarios (Bs.) Unitario (Bs.) Capital (%)
28-abr-13 1 262.50 - 0.00%
25-oct-13 2 262.50 - 0.00%
23-abr-14 3 262.50 - 0.00%
20-oct-14 4 262.50 - 0.00%
18-abr-15 5 262.50 - 0.00%
15-oct-15 6 262.50 - 0.00%
12-abr-16 7 262.50 - 0.00%
09-oct-16 8 262.50 - 0.00%
07-abr-17 9 262.50 - 0.00%
04-oct-17 10 262.50 - 0.00%
02-abr-18 11 262.50 - 0.00%
29-sep-18 12 262.50 10,000.00 100.00%
TOTAL 3,150.00 10,000.00 100.00%
SERIE B |
. Intereses Amortizacién Capital | Amortizacion
Fecha Cupodn L. . X
Unitarios (Bs.) Unitario (Bs.) Capital (%)
28-abr-13 1 287.50 - 0.00%
25-oct-13 2 287.50 - 0.00%
23-abr-14 3 287.50 - 0.00%
20-oct-14 4 287.50 - 0.00%
18-abr-15 5 287.50 - 0.00%
15-oct-15 6 287.50 - 0.00%
12-abr-16 7 287.50 - 0.00%
09-oct-16 8 287.50 - 0.00%
07-abr-17 9 287.50 - 0.00%
04-oct-17 10 287.50 - 0.00%
02-abr-18 11 287.50 - 0.00%
29-sep-18 12 287.50 - 0.00%
28-mar-19 13 287.50 - 0.00%
24-sep-19 14 287.50 10,000.00 100.00%
TOTAL 4,025.00 10,000.00 100.00%
SERIE C |
. Intereses Amortizacion Capital | Amortizacion
Fecha Cupoén L L i
Unitarios (Bs.) Unitario (Bs.) Capital (%)
28-abr-13 1 312.50 - 0.00%
25-oct-13 2 312.50 - 0.00%
23-abr-14 3 312.50 - 0.00%
20-oct-14 4 312.50 - 0.00%
18-abr-15 5 312.50 - 0.00%
15-oct-15 6 312.50 - 0.00%
12-abr-16 7 312.50 - 0.00%
09-oct-16 8 312.50 - 0.00%
07-abr-17 9 312.50 - 0.00%
04-oct-17 10 312.50 - 0.00%
02-abr-18 11 312.50 - 0.00%
29-sep-18 12 312.50 - 0.00%
28-mar-19 13 312.50 - 0.00%
24-sep-19 14 312.50 - 0.00%
22-mar-20 15 312.50 - 0.00%
18-sep-20 16 312.50 10,000.00 100.00%
TOTAL 5,000.00 10,000.00 100.00%

Fuente: BNB VALORES S.A.

12



1.19 Forma de circulacion de los Bonos

A la Orden. La Sociedad 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
gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta, seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

1.20  Precio de colocacion de los Bonos

Los bonos de la presente Emisidn seran colocados minimamente a la par del valor nominal.
.21  Informe de Calificacion de Riesgo

La Calificacién de Riesgo para los Bonos ELECTROPAZ Il — EMISION 1, fue realizada por las Calificadoras de
Riesgo Moody’s Latin America y AESA Rating S.A., las cuales en sus comités de calificacion de fechas14 de
Septiembre de 2012 y Agosto de 2012, respectivamente asignaron la calificaciéon de AA1l (Moody’s Latin
America) y AA3 (AESA Rating S.A.) a la presente Emision.

Los informes de calificacion de riesgo se encuentran en el Anexo No. 1 y 2 del presente Prospecto
Complementario.

Moody’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A.
e Razon Social de la entidad Calificadora de Riesgo: Moody'’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A.
e Fecha de otorgamiento de la Calificacién de Riesgo: 14 de Septiembre de 2012
e (alificacion de riesgo otorgada: AA1

e Esta calificacidon 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 AA1: 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.

Significado del numeral 1: Se entendera que el Valor se encuentra en el nivel mas alto de la calificacion
asignada.

AESA Rating S.A.
e Razon Social de la entidad Calificadora de Riesgo: Calificadora de Riesgo AESA Ratings S.A.
e Fecha de otorgamiento de la Calificacion de Riesgo: Septiembre de 2012
e (Calificacion de riesgo otorgada: AA3

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

o Significado de la categoria de calificacion AA3: 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 3: Se entendera que el Valor se encuentra en el nivel mas bajo de la calificacion
asignada.

.22 Provision para el pago de Capitale Intereses

El emisor deberd depositar los fondos para el pago de capital y/o intereses, seglin corresponda, en una cuenta
corriente, en coordinacidn con el Agente Pagador, al menos un (1) dia habil antes de la fecha de vencimiento
del capital y/o intereses de los Bonos de acuerdo al cronograma de pagos establecido.
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.23  Garantia

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

1.24  Bonos convertibles en acciones

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

.25  Caracter de reajustabilidad del empréstito

El empréstito resultante de la presente Emisidn no sera reajustable.

.26 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:

.27  Agente Pagador

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.

El Agente Pagador de la presente Emisidon es BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

1.28  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
ELECTROPAZ Il — EMISION 1 a Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A., siendo
sus antecedentes los siguientes:

Razon Social
Domicilio

Numero de Identificacion
Tributario (NIT)

Matricula de Comercio

Testimonio de
Constitucion

Credibolsa S.A Agencia de Bolsa Filial de Banco de Crédito de Bolivia S.A.
Av. José Ballivian N°1059 calle 17 — Calacoto, La Paz Bolivia

1020701020

00013244

N°1323/94, protocolizado ante Notario de Fe Publica N°20 del Distrito Judicial de
La Paz de Octubre de 1994, inscrito en el Registro de Comercio SENAREC bajo la
Resolucion Administrativa 4803 de fecha 27 de enero de 1995 en el libro N°05-C a
fojas N°321 bajo la partida 742 en la fecha 31 de enero de 1995.

Mediante Testimonio 241/2006, protocolizado ante Notaria de fe publica N°007
del Distrito Judicial de La Paz, a cargo de Silvia Noya Laguna, en fecha 24 de enero
de 2006inscrito en FUNDEMPRESA bajo el nimero 00066593 del libro N°9 en
fecha 15 de agosto de 2006, la Agencia modifica su denominaciéon anterior
“Credibolsa S.A. Agencia de bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A.”
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Autorizacion de SPVS-IV-AB-CBA-003/2002 otorgado mediante Resolucién Administrativa SPVS-IV-

Funcionamiento No 789 de fecha 19 de septiembre de 2002.

Representantes Legales Jorge Enrique Siu Rivas y Erick Antonio Grundner Echeverria, No. 369/2011 de
poderes de fecha 24 de marzo de 2011 y No. 827/2011 de 30 de Junio de 2011, ambos
representacion otorgados ante la Notaria de la Dra. Silvia Noya Laguna.

Si transcurridos treinta (30) dias calendario de finalizada la colocacion de la presente Emisién comprendida
dentro del Programa, la Asamblea General de Tenedores de Bonos no se pronunciara con relaciéon al
Representante Provisorio de Tenedores Bonos, éste quedara tacitamente ratificado. Asimismo, de acuerdo con
lo establecido en el articulo 658 del Cédigo de Comercio, la Asamblea General de Tenedores de Bonos podra
remover libremente al Representante de Tenedores de Bonos.

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

.29  Procedimiento de rescate anticipado

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen esta emision, dentro
del PROGRAMA. Se emplearan dos formas de redencién anticipada de Bonos: 1) a través de sorteo de bonos a
ser redimidos anticipada y parcialmente, o; 2) a través de compras realizadas por la Sociedad en mercado
secundario.

1.29.1 Sorteo

Cuando la redencién se efectie mediante sorteo, éste se realizard conforme a lo establecido en los articulos
662 y siguientes (en lo aplicable) del Cédigo de Comercio.

El sorteo se celebrara ante Notario de Fe Publica, quien levantard Acta de la diligencia, indicando la lista de los
Bonos que salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se protocolizara en sus registros.

La lista de los Bonos sorteados se publicara dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una vez y en
un periédico de circulaciéon nacional, incluyendo la identificacion de Bonos sorteados de acuerdo a la
nomenclatura que utiliza la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A., y la indicacidén de que sus intereses y
capital correspondiente cesaran y seran pagaderos desde los quince (15) dias calendario siguientes a la fecha de
publicacion.

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

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

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

Esta redencidn estard sujeta a una compensacion monetaria al inversionista, calculada sobre la base porcentual
respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcidén a los dias de vida remanentes de la emision,
con sujecion a lo siguiente:

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de
emision (en dias) Compensacion
1.801 en adelante 1,25%
1.800 - 1.441 1.00%
1.440-1.081 0.75%
1.080-721 0.50%
720-361 0.00%
360-0 0.00%
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Adicionalmente, la redencion podrd efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario.
1.29.2 Compras en el Mercado Secundario

El Emisor se reserva el derecho a realizar rescates anticipados de Bonos a través de compras en mercado
secundario siempre que éstas se realicen en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Asimismo, cualquier decisién de redimir los Bonos a través del Mercado Secundario debera ser comunicada
como Hecho Relevante a ASFI, a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de Tenedores de
Bonos.

En caso de haberse realizado una redencidén anticipada y que como resultado de ello, el plazo de algin Bono
resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencién del RC - IVA, el Emisor pagara al Servicio
de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes por retencion del RC-IVA, sin
descontar este monto a los Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencion anticipada.

1.30  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 utilizar

Los pagos de intereses y/o capital, seran comunicados a los Tenedores de Bonos a través de avisos en un drgano
de prensa o periddico de circulacion nacional, segin se vea por conveniente, con al menos un dia de
anticipacion a la fecha establecida para el pago.

1.31 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria

La oferta serd dirigida a personas naturales y personas juridicas.

1.32  Plazo para el pago total de los Bonos a ser emitidos dentro del Programa

No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracion de la Sociedad.
.33  Bolsa en la que se inscribird la presente emision

La Presente emision se inscribira en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. ubicada en la Calle Montevideo No. 142
La Paz — Bolivia.

1.34  Asambleas Generales de Tenedores de Bonos

La informacidn relacionada a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el punto
2.4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IlI.

1.35 Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros

La informacidn relacionada a Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros se encuentran descritos en
el punto 2.6 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ III.

1.36  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 2.7 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IlI.

1.37  Caso fortuito, Fuerza mayor

La informacidn relacionada a, Caso fortuito, fuerza mayor se encuentra descrita en el punto 2.8 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IlI.

1.38  Aceleracion de los Plazos

La informacidn relacionada a la Aceleracion de los Plazos se encuentra descrita en el punto 2.9 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IlI.

1.39  Proteccion de Derechos

La informacion relacionada a la Proteccidon de Derechos se encuentra descrita en el punto 2.10 del Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IlI.
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1.40  Tribunales Competentes

Para que la Sociedad sea requerida judicialmente de pago, son competentes los Tribunales de Justicia de Bolivia
llamados por Ley.

1.41  Arbitraje

La informacién relacionada a Arbitraje se encuentra descrita en el punto 2.12 del Prospecto Marco del
Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ I1I.

1.42  Modificacidn a las condiciones y caracteristicas de la Emision

La Sociedad tendra la facultad de modificar las condiciones especificas y particulares de la presente emision
comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Ill, previa aprobacién del 67% (sesenta
y siete por ciento) de los votos de Tenedores de Bonos de ésta Emisidn, reunidos en Asamblea General de
Tenedores de Bonos conforme lo definido en el punto 2.4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
bonos ELECTROPAZ III.

Asimismo, la Sociedad tendra la facultad de modificar las condiciones y caracteristicas generales y comunes de
las emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ Ill, previa aprobacion del
67% (sesenta y siete por ciento) de los votos de Tenedores de Bonos de cada Emisién que conforme el
Programa de Emisiones, reunidos en Asamblea General de Tenedores de Bonos de la respectiva Emisidn
conforme lo definido en el punto 2.4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de bonos ELECTROPAZ IIl.
En caso de que la Asamblea de una emisidn no apruebe la modificacion propuesta, el cambio no sera posible de
realizar.

1.43 Redencion de los Bonos, pago de intereses, relaciones con los Tenedores de Bonos y cumplimiento de
otras obligaciones inherentes al Programa y sus Emisiones:

La informacidn relacionada a Redencién de los Bonos, pago de intereses, relaciones con los Tenedores de Bonos
y cumplimiento de otras obligaciones inherentes al Programa y sus Emisiones, se encuentra descrita en el punto
2.14 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ II.

1.44 Tratamiento Tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 29 y el articulo 35 de la Ley 2064 “Ley de Reactivacién Econdmica” 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 emisién 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.

Ingresos Personas Ingresos Personas Beneficiarios del

Naturales Juridicas Exterior

RC-1VA 13% IUE 25% IUE - BE 12,5%
Rendimiento de valores menores a 3 afios No exento No exento No exento
Rendimiento de valores igual o mayor a 3 afios Exento No exento No exento
Ganancias de capital Exento Exento Exento

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

Se proporcionara a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, la misma informacién que
se encuentra obligada a presentar a ASFl y a la BBV u otras bolsas, en los tiempos y plazos establecidos en la
normativa vigente.
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1.46  Posibilidad de que los valores se vean afectados por otro tipo de Valores

A la fecha, los Bonos ELECTROPAZ Ill — Emisidn 1, no se encuentran afectados o limitados por otro tipo de
valores u obligaciones vigentes, detalladas a continuacion:

INFORMACION AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2012

Detalle Fecha de Fecha de pago de Saldo Deudor | Saldo Deudor Garantia
Emision capital (Bs. MVDOL) (UFV)
Bonos 16— Oct —06 13 -Sep-13 62.832.000 Quirografaria
ELECTROPAZ 04 —Sep - 14 64.736.000
Bonos 31 - May- 10 29 — Abr - 16 69.584.218.12 Quirografaria
ELECTROPAZ Il

Asimismo el cuadro N2 9 se presenta un detalle de las Obligaciones Financieras de ELECTROPAZ al 30 de
Septiembre de 2012.
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. RAZONES DE LA EMISION, DESTINO ESPECIFICO Y PLAZO DE UTILIZACION DE LOS FONDOS

1.1 Razones

ELECTROPAZ S.A. con el proposito 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.

1.2 Destino de los Fondos
La Sociedad utilizara los recursos captados de la presente Emisidn, en los siguientes destinos:

e Recambio de pasivo
Bonos ELECTROPAZ hasta Bs. 232.200.000,00
Banco Nacional de Bolivia S.A. hasta Bs. 18.900.000,00
Banco Mercantil Santa Cruz S.A. hasta Bs. 17.150.000,00
Banco BISA S.A. hasta Bs. 8.352.000,00
Iberbolivia de Inversiones hasta Bs. 20.000.000,00

e Capital de Operaciones
Pago a Empresas Generadoras por Compra de Energia hasta Bs. 45.000.000,00.
El saldo serd destinado a Capital de Operaciones segun el giro normal de la Empresa.

En caso de que los Bonos de la presente Emisién sean colocados sobre la par, el importe adicional sera
destinado a capital de operaciones segun el giro normal de la empresa.

1.3 Plazo para la utilizacion de los Fondos

Se establece un plazo de utilizacion de los recursos hasta 180 dias a partir de la fecha de inicio de la colocacion.

La Sociedad enviard un detalle del uso de los fondos provenientes de la presente emision dentro del Programa,
en un plazo no mayor a los diez (10) dias calendario siguientes al cumplimiento de cada trimestre, de su
utilizacion, a ASFI, BBV y al Representante de Tenedores de Bonos.
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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 ELECTROPAZ Il y en el presente Prospecto Complementario, sobre la base de sus objetivos
de inversién. La inversidn en los bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como
internos a ELECTROPAZ 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 informacion relacionada a los Factores de Riesgo se encuentra descrita en el capitulo4 del Prospecto Marco
del Programa de Emisiones de Bonos ELECTROPAZ IIl. Este capitulo presenta una explicacién respecto a los
siguientes factores de riesgo que podrian afectar al Emisor:

e Riesgos Relacionados con el Marco Regulatorio

Riesgo relacionado a la modificacion del Marco Regulatorio en el que ELECTROPAZ, desarrolla sus
funciones.

e Riesgo Operacional

Tiene relacién con Riesgos Operativos, Riesgo de Accidentes Laborales, Riesgo de Accidentes con Terceros,
y Riesgo de siniestros en instalaciones propias.

e Riesgo de Mercado
Relacionado al riesgo de ingreso de nuevos competidores y las variaciones de demanda.
e Riesgo relacionado con el comportamiento de variables macroeconémicas

Tiene que ver con variaciones en el PIB, riesgo inflacionario, riesgo cambiario y riesgo relacionado a las
tasas de interés.
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V. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

IV.1 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria
La presente Emision esta destinada a Inversionistas institucionales y/o particulares.
IV.2  Agencia de Bolsa encargada del Disefio, Estructuracion y Colocacion de la Emision

El disefio, estructuracién y colocacién de la presente Emisidn 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.

IV.3 Agente Pagador y lugar de pago de capital e intereses

El pago de capital e intereses de la presente emision se realizard en las oficinas del Agente Pagador BNB Valores
S.A. Agencia de Bolsa y a través de los servicios de esta Agencia de Bolsa.

Las oficinas de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa se encuentran ubicadas en la Av. Camacho esquina Colén N°
1312, piso 2.

IV.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 amortizaciones de capital, serdn comunicados a los tenedores de Bonos a través de

avisos en un érgano de prensa o periddico de circulacion nacional, segln se vea por conveniente, con al menos

un dia de anticipacion a la fecha establecida para el pago.

IV.5 Procedimiento de Colocacién 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.

IV.6 Plazo de colocacién

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 Sociedad 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.

IV.7  Precio de colocacion
Los bonos de la presente Emisidn seran colocados minimamente a la par del valor nominal.

IV.8 Relacién entre el Emisor y el Agente Colocador

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

IV.9 Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses
Los Bonos devengaran intereses a partir de la fecha de emisién y dejaran de generarse a partir de la fecha de
vencimiento establecida para el pago del cupdn.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupdn fuera dia feriado, sdbado o domingo, el Cupdén sera
cancelado el primer dia habil siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se mantendra a la fecha de
vencimiento del Cupdn.
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IV.10 Modalidad de colocacion

La presente emisidn sera colocada bajo la siguiente modalidad:
e  “Amejor esfuerzo”

IV.11 Tipo de Oferta

La Oferta Publica de la presente emisidn sera bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

IV.12 Medios de difusion masiva que serviran para brindar informacion 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 colocacion de los valores.

IV.13 Bolsa de Valores donde se transara la Emisién

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

IV.14 Condiciones bajo las cuales la colocacion u oferta quedaran sin efecto

La Oferta Publica quedara sin efecto en los siguientes casos:

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

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

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

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

V.1 Identificacion basica del Emisor

Nombre o Razén Social: Electricidad de La Paz S.A. (ELECTROPAZ)
Rétulo Comercial ELECTROPAZ
Objeto de la Sociedad: Distribuciéon y comercializacion de Energia Eléctrica en las ciudades

de La Paz, El Alto, Achocalla, Viacha, Achacachi y cualquier otra
Localidad o zona no urbana para la cual obtenga la autorizacion
correspondiente para ejercerla actividad de distribucién en calidad
de servicio publico

Giro del Negocio Distribucidn y comercializacion de Energia Eléctrica
Domicilio Legal: Awv. lllimani No. 1987, zona Miraflores. La Paz — Bolivia
Teléfono: 2-222200

Fax: 2-342401

Pagina Web: www.electropaz.com.bo

Correo electrénico: mvaldez@electropaz.com.bo

evazquez@electropaz.com.bo

Representantes Legales: Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas - Gerente General

Elmer Eduardo Vazquez Sanchez - Gerente de Finanzas y
Administracién.

Ana Maria Arze Arce - Gerente Control de Gestidn

Raul Antonio Saavedra Careaga - Gerente de Operaciones
Miguel Angel Arduz Ayllén - Gerente Comercial

Heidy Ortiz de Mercado - Asesora Legal

Numero de Identificacién Tributaria: 1020613020

C.L.LU. N°: 70501

Casilla de correo: 10511

No. de Matricula del Registro de 00013257

Comercio administrado por

FUNDEMPRESA:

Capital Autorizado: Bs. 250,000,000(Doscientos cincuenta millones 00/100 Bolivianos)
Capital Suscrito y Pagado: Bs. 192,691,900(ciento noventa y dos millones seiscientos noventa

y un mil novecientos 00/100 Bolivianos)

Numero de Acciones en que se divide 1,926,919 acciones
el Capital Pagado:

Valor Nominal de Cada Accion: Bs. 100(Cien 00/100 Bolivianos)
Series: Unica
Clase: Todas son Acciones Ordinarias

Numero de Registro y fecha de SPVS-IV-EM-ELP-030/2000
inscripcion en el RMV de ASFI
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V.2

Documentos constitutivos

La Empresa Electricidad de La Paz S.A., en adelante ELECTROPAZ, fue constituida mediante Escritura Publica N°
182/1995 de fecha 25 de mayo de 1995, otorgada ante la Notaria de Fe Publica de la Dra. Mercedes Alba Braun,
Notario de Fe Publica N° 002, del Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de
Comercio, mediante Resolucion Administrativa con fecha 6 de junio de 1995. La referida Escritura Publica No.
182/95 contiene asimismo los Estatutos de ELECTROPAZ.

Las modificaciones a la Escritura de Constitucidon y Estatutos de ELECTROPAZ se efectuaron de la siguiente

forma:

V.3

Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 17 de noviembre de 1995,
los accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el Articulo 5 de los Estatutos Sociales de la
Sociedad, segun consta en la Escritura Pablica No 329/95, de fecha 14 de diciembre de 1995, otorgada
ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Mercedes Alba Braun, Notario Publico No 002 del Distrito
Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 22 de diciembre
de 1995.

Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 18 de diciembre de 1995, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el Capital Social pagado de la Sociedad, segln consta
en la Escritura Publica No 334/95, de fecha 28 de diciembre de 1995, otorgada ante la Notaria de fe
Publica de la Dra. Mercedes Alba Braun, Notario Publico No 002 de Distrito Judicial de La Paz
debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio en fecha 8 de enero de 1996.

Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 15 de enero de 1996, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 47, 59, 73, 74 y 75 de los Estatutos
Sociales de la Sociedad, segln consta en la Escritura Publica No 527/96, de fecha 03 de septiembre de
1996, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del
Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 16 de
diciembre de 1996.

Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en fecha 12 de abril de 1996, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el Capital social pagado de la Sociedad, segliin consta
en la Escritura Publica No 572/96, de fecha 19 de septiembre de 1996, otorgada ante la Notaria de fe
Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz,
debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio, en fecha 20 de noviembre de 1996.

Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 27 de octubre de 1997, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 5, 6, 13, 17, 18, 24, 37, 43, 47, 56, 57,
61, 68, 69, 70, 78, 89 y 93 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, segiin consta en la Escritura Publica
No 774/97, de fecha 28 de octubre de 1997, otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca
Mendoza G., Notario Publico No 035 del Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro
Publico de Comercio, en fecha 12 de diciembre de 1997.

Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 4 de septiembre de 2006, los
accionistas de la Sociedad resolvieron modificar el/los Articulo(s) 59 de los Estatutos Sociales de la
Sociedad, segun consta en la Escritura Publica No 481/2006, de fecha 15 de septiembre de 2006,
otorgada ante la Notaria de fe Publica de la Dra. Rebeca Mendoza G., Notario Publico No 035 del
Distrito Judicial de La Paz, debidamente inscrita en el Registro Publico de Comercio (Fundempresa), en
fecha 6 de octubre de 2006.

Estructura Administrativa Interna

La estructura organizativa de ELECTROPAZ, al 31 de agosto de 2012, se presenta en el siguiente grafico:
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Grafico No. 1 Organigrama de ELECTROPAZ
ORGANIGRAMA ELECTROPAZ

AGOSTO 2012
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GERENCIA GENERAL
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PLANIFICACION REGULACION Y TARIFAS

CONTROL PLANES
INVERSION Y GIS

Fuente: ELECTROPAZ S.A.

V.4  Numero de empleados
La distribucion de los empleados de ELECTROPAZ, al 31 de agosto de 2012, es el siguiente.

Cuadro No. 4 Cantidad de Empleados de ELECTROPAZ
(2009 -2012)

Nivel Dic - 2009 Dic - 2010 Dic - 2011 Ago-2012
Gerentes 4 5 5 5
Jefes Departamento 18 18 18 18
Jefes de Seccion 48 47 46 47
Administrativos 96 89 88 89
Sindicalizados 131 139 138 138
Totales 297 298 295 297

Fuente: ELECTROPAZ S.A.
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V.5

Principales Ejecutivos

Los principales ejecutivos de ELECTROPAZ, al 31 de agosto de 2012, son los siguientes:

Cuadro No. 5Nomina de los principales Ejecutivos de ELECTROPAZ

Nombre Completo Cargo Fecha de Ingreso Profesion Antigiiedad en
ala Empresa la Empresa
(dd/mm/aa)
Mauricio Rodolfo Valdez Gerente General 01/01/1996 Ingeniero Electricista 16 afios
Cardenas
Elmer Eduardo Vazquez Gerente de Finanzas y 07/12/1998 Economista 13 afios
Sanchez Administracion
Ana Maria Arze Arce Gerente Control de Gestion 18/08/2008 Administrador de 4afos
Empresas
Raul Antonio Saavedra Careaga Gerente de Operaciones 01/09/1986 Ingeniero Electricista 25 afos
Miguel AngelArduzAyllon Gerente Comercial 20/08/1986 Ingeniero Electricista 26afios
Heidy Ortiz de Mercado Asesora Legal 01/11/2000 Abogado 11 afios
Fuente: ELECTROPAZ S.A.
V.6 NoOmina de Directores
La ndmina de directores de ELECTROPAZ, al 31 de agosto de 2012, son los siguientes:
Cuadro No. 6 Ndmina de Directores de ELECTROPAZ S.A.
DIRECTOR TITULAR Profesion Fecha Ingreso Antigiiedad
Directorio Actual
Gonzalo Pérez Fernandez Ingeniero Industrial 16/05/2012 1 afio
Antonio Martinez Atienza Ingeniero Industrial 16/05/2012 1 afio
Eduardo Capelastegui Saiz Economista 16/05/2012 1 afio
Armando Martinez Martinez 16/05/2012 1 afio
Monica Grau Economista 16/05/2012 1 afio
Gerald Friel 16/05/2012 1 afio
Ronaldo Emilio Strazzolini Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afio
Maria P. Litos 16/05/2012 1 afio
José Manuel Oviedo Ciruelo Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afo
Tito Quinteros Cortéz Auditor Financiero 20/03/2012 1 afio
DIRECTOR SUPLENTE
Sean McCoyCador Abogado 16/05/2012 1 afio
Mario Ruiz -Tagle Larrain Ingeniero 16/05/2012 1 afio
Eduardo Andrade Iturribarria Ingeniero Civil 16/05/2012 1 afio
Tomas Guijarro Ingeniero 16/05/2012 1 afio
Ignacio Aguirre Urioste Abogado 16/05/2012 1 afio
Robert Hadden Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afio
Hernan Gabriel Pepa Furfaro Abogado 16/05/2012 1 afio
Jhon P. Finneran 1 afio
Nicolas Arenas Montero Administrador de Empresas 16/05/2012 1 afio
Raymundo Alberto Farfan Auditor Financiero 20/03/2012 1 afio

Gonzalez

Fuente: ELECTROPAZ S.A.

V.7

Composicidn accionaria

La composicién accionaria de ELECTROPAZ, al 31 de agosto de 2012, es la siguiente.
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Cuadro No. 7 Composicion Accionaria de ELECTROPAZ S.A.

Accionista

Participacion

Iberbolivia de Inversiones S.A.

89.55006%

Banco Santander S.A. 9.99995%
José Luis Mufioz Alcocer 0.33001%
Camara Nacional de Industrias 0,11998%
Total 100,00%

Fuente: ELECTROPAZ S.A.

V.8 Entidades Vinculadas

En cuanto a la vinculacidn con otras empresas, la empresa lberbolivia de Inversiones S.A, es Accionista principal
de las empresas Electricidad de La Paz S.A., Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A., Compafiia
Administradora de Empresas Bolivia (CADEB) y la Empresa de Servicios S.A. (EDESER).

La composicién Accionaria de Iberbolivia de Inversiones al 31 de agosto de 2012,es la siguiente:
Cuadro No. 8Composicidn Accionaria de IBERBOLIVIA DE INVERSIONES

Accionista

Participacion

Iberdrola de Inversiones S.A.
Paz Holding Ltd.

Mauricio Valdez Cardenas

63.39822%
36.60176%
0.00002%

Total

100,00%

Fuente: ELECTROPAZ S.A.

ELECTROPAZ, cuenta con dos empresas relacionadas en cuanto a la prestacion de servicios: la Compaifiia
Administradora de Empresas Bolivia S.A- (CADEB) y la Empresa de Servicios S.A. (EDESER)

CADEB es un conglomerado de varias unidades de negocios, cada unidad se encarga de producir y

comercializar sus servicios y productos.

Las unidades de negocio son:

= Industrial: Produccién de postes de concreto prensado y centrifugado para redes eléctricas y

telefdnicas.

= Informdtica: Servicios de desarrollo y mantenimiento de software, operacion y explotacién de
sistemas, mantenimiento de equipos de computacidon, mensajeria electrdnica, Internet e Impresion

masiva de facturas.

= Talleres y Servicios: Servicios de mantenimiento automotor, metal mecanica y fabricacién de equipos.

=  Inmobiliaria: Arrendamiento de inmuebles.
= Call Center: Gestidn y atencion de reclamos de clientes.

= Tecnologia de la Informacion: Desarrollo, implementacion y mantenimiento de Sistemas de
Informacion Geografica, administracidn, catastro, comercializacion de estos productos y servicios y

nuevos emprendimientos.

EDESER con amplia experiencia en el mercado de servicios eléctricos, dispone del equipamiento propio

necesario para dar servicio en:
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= Construccién y mantenimiento de lineas de transmision.

=  Construcciéon y mantenimiento de redes eléctricas aéreas y subterraneas.
=  Montaje y mantenimiento de subestaciones.

= Trabajos en linea energizada de media y baja tension.

=  Montaje de transformadores y celdas de proteccion, cables y equipo de medicidn y control.
=  Tratamiento de aceite dieléctrico en transformadores.

= |Instalacién de acometidas y medidores eléctricos.

=  Montaje y mantenimiento de instalaciones industriales.

= |nstalaciones eléctricas interiores.

=  Montaje y mantenimiento de alumbrado publico.

=  Lectura de medidores de agua y electricidad.

= Instalaciones de acometidas domésticas de gas natural.

Venta de material y equipo eléctrico de alta y baja tension.

V.9

Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos de ELECTROPAZ

Mauricio Rodolfo Valdez Cardenas.

Profesion: Ingeniero Electricista
Estudios superiores:

>

Maestria en Administracion de Empresas MPD — UCB La Paz Bolivia.

Estudios de Post Grado:

»  Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

» Economia Informatica

» Mercados Eléctricos Liberalizados.

Experiencia:

» Desde agosto del 2005 a la fecha en el cargo de Gerente General de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1998 hasta el afio 2005 en el cargo de Gerente Comercial de ELECTROPAZ.

» Representante de las empresas distribuidoras en el comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC) en las
gestiones 1999, 2001 y 2004.

» Desde el afio 1996 hasta el afio 1998 como adjunto a la Gerencia de desarrollo en ELECTROPAZ Desde el
afio 1991 hasta el afio 1995 a cargo de todo el desarrollo, construccién y operacion de la red de
distribucion de la ciudad de El Alto en COBEE.

» Desde el afio 1985 hasta 1990 en construccién y mantenimiento de redes de distribucion y subestaciones
en COBEE.

» Desde 1988 Profesor de la Universidad Mayor de San Andrés, en la carrera de Ingenieria Eléctrica.

Elmer Eduardo Vazquez Sanchez.

Profesion: Licenciado en Economia
Estudios superiores:

>

Maestria en Politicas Publicas. IESA Caracas Venezuela.

Estudios de Post Grado:

» Diplomado en Normas Internacionales de Informacién Financiera

» Diplomado en Economia Cuantitativa Aplicada

» Diplomado en Regulacion de la actividad de Distribucidn para Clientes Regulados.
» Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:
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Y

Desde noviembre de 2010 a la fecha, Gerente de Finanzas y Administracién, ELECTROPAZ.

Desde el mes de abril 2006 hasta octubre de 2010, Jefe del Departamento de Regulacion y Tarifas,
ELECTROPAZ.

Desde el mes de diciembre de 1998 hasta marzo 2006, Superintendente de Administracion en la Empresa
de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro.

Desde septiembre a noviembre del afio 1998, Jefe unidad Administrativa en la Prefectura del
Departamento de Oruro.

1996 — Profesional 3 en Impuestos Internos Regional Oruro.

1995 — Asistente de Créditos en el Banco Santa Cruz S.A..

Desde el afio 2000 hasta el afio 2005, Catedratico de Administracidon Financiera en la Universidad Técnica
de Oruro.

Miguel Angel Arduz Ayllon.

Profesion: Ingeniero Electricista
Estudios superiores:

>

Maestria en Administracion de Empresas. UPB La Paz Bolivia

Estudios de Post Grado:

» Ingenieria de Fuentes No Convencionales de Energia.

» Economia de la Regulacidn de la Actividad de Distribucion para Clientes Regulados

» Planificacién Econdmica y Gestion Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:

» Desde Julio del afio 2006 a la fecha como Gerente Comercial de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1999 hasta el afio 2006 como Jefe del Departamento de Gestion Comercial dependiente de la
Gerencia de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1997 hasta el afio 1999 como Jefe del Departamento de Medidores y Eficiencia Energética
encargada del Control de Pérdidas Técnicas y no Técnicas de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1996 hasta el aflo 1997 como Jefe de la Seccion de Medidores dependiente del Departamento
de Medidores y Eficiencia Energética y Jefe de la Seccidn de Eficiencia Energética encargada del Control de
Pérdidas Técnicasy No Técnicas de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1994 hasta el afio 1995 como Supervisor Adjunto en la Superintendencia del Departamento
de Medidores de COBEE.

» Desde febrero del afio 1987 hasta febrero del afio 1993 como Supervisor Adjunto en la Superintendencia
Técnica de la ciudad de El Alto de COBEE.

» Desde agosto del afio 1986 hasta febrero del afio 1987 COBEE, como supervisor Adjunto en el Valle de
Zongo.

» Desde el afio 1985 hasta el afio 1986 en el Ministerio de Planeamiento y Coordinacidn, direccidon de

Planeamiento Sectorial, como responsable del Sector de Energia.

Raul Antonio Saavedra Careaga.
Profesion: Ingeniero Electricista.
Estudios superiores:

» Maestria en Administracion de Empresas UNIVALLE La Paz Bolivia

Estudios de Post Grado:

>

Planificacion Econdmica y Gestidn Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:
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» A partir del aflo 2003 hasta la fecha, ocupa la Gerencia de Operaciones de ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1998 hasta el afio 2003, fue Jefe del departamento de Desarrollo de Redes y Nuevos
Suministros en ELECTROPAZ.

» Desde el afio 1995 hasta el afio 1996, asumid la Superintendencia Técnica de la ciudad de El Alto en

ELECTROPAZ.

Desde el afio 1994 hasta el afio 1995, fue Gerente de la fabrica de Postes de COBEE.

» Desde 1989 a 1994 como Superintendente de Produccién en la Compafiia Boliviana de Energia Eléctrica
(COBEE, Valle de Choquetanga).

» Desde el afio 1986 hasta el afio 1989 como Superintendente Técnico Adjunto en la empresa de Luz y Fuerza
Eléctrica de Oruro (ELFEO).

Y

Ana Maria Arze Arce

Profesion: Licenciada en Administracidon de Empresas.
Estudios superiores:
» Maestria en Auditoria y Control Financiero. UCB La Paz Bolivia.

Estudios de Post Grado:
» Diplomado en Normas Internacionales de Informacién Financiera

» Postgrado en Planificacién Econdmica y Gestidn Integral de Sistemas Energéticos

Experiencia:

» A partir del mes de agosto del afio 2008 hasta la fecha, ocupa la Gerencia de Control de Gestion de
ELECTROPAZ.

» Desde el afio 2004 hasta agosto de 2008, ocupd el cargo de Gerente de Auditoria Interna del Grupo
ZurichFinancialServices en La Paz Bolivia.

» Desde el afio 2001 hasta el afio 2004 ocupd el cargo de Subgerente de Finanzas en la Boliviana Ciacruz
empresa miembro del Grupo ZurichFinancialServices en La Paz Bolivia.

» Desde el afio 1997 hasta el afio 2000 ocupd el cargo de Senior de Auditoria en la empresa Price
WaterhouseCoopers en La Paz Bolivia.

Heidy Ortiz de Mercado

Profesion: Abogada.

Estudios de Post Grado:

» Postgrado en Planificacién Econdmica y Gestidon Integral de Sistemas Energéticos.

Experiencia:

» A partir de octubre 2000 hasta la fecha, Jefe de Departamento de Asesoria Legal, ELECTROPAZ

» Desde el mes de Octubre de 1999 hasta octubre 2000, Abogada de Gerencia Comercial, ELECTROPAZ.

» Desde el mes de noviembre de 1998 hasta octubre de 1998, Asistente Legal en el Fondo Nacional para el
Medio Ambiente (FONAMA).

» Desde el mes de febrero de 1996 hasta el mes de febrero de 1998, Procuradora en el Estudio Juridico del
Dr. Jesus Antonio Siles S.

Desde el mes de enero a junio de 1997 como Capacitadora en Grupo de Profundizacién en la Carcel de San
Pedro y Centro de Orientacion Femenina.
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V.10 Obligaciones existentes

Al 30 de septiembre de 2012 las obligaciones financieras de ELECTROPAZ son las siguientes:

Cuadro No. 9 Obligaciones Financieras de ELECTROPAZ al 30 de septiembre de 2012

Fechade San
Financidor Carantia Fechade Pazo de Plaz Tasade Monto Moneda Adeudado Saldo
Inicio ca= ital Meses Interés Origimal de Origen Morpeda Adeudado (Bs)
2 Orizen
. 131082013 & = . I
16:10:2006 :‘._'.'E\;:E._; pe 605 190.400.000.00 UFV
21 N0 ot - | e -n = " 3. 231 Tg 19 5504 NI A
31052010 25042018 72 4.00% 0,700,000.00 A DOL £8584,2:18.12 £8,584,218.12
11052012 10032013 6 625 13,300.000.20 Bs. 13300,000.00 13,300,000.00
1092012 10032013 6 625% 3.600.00C.00 Bs. 3.600.000.00 3.600.000.00
13052012 1203:2013 6 6.3% 17,150.000.00 Bs. 17.130.000.00 17.130,000.00
13052012 1203/2013 é 6,75 8.352,000.0C 3. 8.352,00¢.0¢ 8§,352,000.0¢

Fuente: ELECTROPAZ S.A.

Adicionalmente, en fecha 13 de septiembre de 2012 ELECTROPAZ suscribié un contrato de préstamo de dinero
con la empresa IBERBOLIVIA de Inversiones S.A. por un importe de Bs. 20,000,000.00, cuya fecha de inicio es el
13/09/2012, con fecha de pago del total del Capital e Intereses al 12/03/2013, plazo de ciento ochenta dias,
tasa de interés de 6,20%, moneda Bolivianos y garantia quirografaria. Esta deuda se encuentra registrada en el
Balance General al 30 de septiembre de 2012 en la cuenta de pasivo Cuentas con Empresas Relacionadas (nota

3.k).

V.11 Hechos Relevantes

En fecha 01 de marzo de 2012, Electropaz informd que en el Directorio celebrado en fecha 29 de
Febrero del presente afio, se ha resuelto convocar a Junta General Ordinaria de Accionistas de la
sociedad para el dia 20 de marzo de 2012, en la ciudad de La Paz, Avenida lllimani No. 1973, a Hrs.
9:00, con el siguiente orden del dia:

1. Consideracion de la Memoria Anual por la Gestion 2011, Balance y Estados Financieros Auditados
cerrados al 31 de diciembre de 2011 y del Informe del Sindico.

2. Tratamiento de Resultados de la Gestién 2011.

3. Renovacion, remocidn o ratificacion de Directores y Sindicos, Titulares y Suplentes.

4. Remuneracién y Fianzas de Directores y Sindicos.

5. Eleccidn de Auditores Externos.

En fecha 21 de marzo de 2012, Electropaz informé las determinaciones de la Junta Ordinaria de
Accionistas de la Sociedad, celebrada en fecha 20 de marzo de 2012.

1. Se efectud la presentacidn de la Memoria por la gestion 2011, enviada por el Directorio, en la que
resalta una utilidad neta de Bs. 76,879,992. Asimismo, se presentaron los estados financieros de la
sociedad cerrados al 31 de diciembre de 2011, los cuales cuentan con dictamen favorable de los
auditores externos PricewaterhouseCoopers S.R.L., de fecha 27 de enero de 2012.

2. Se dio lectura al Informe del Sindico Titular Lic. Tito Angel Quinteros Cortez, en el cual menciona
haber aplicado durante el ejercicio los procedimientos necesarios para asegurar el control de la
legalidad de su competencia, no teniendo observaciones que formular al respecto. Puestos en
consideracién de la Junta, la Memoria por la Gestion 2011, el Balance General y los Estados
Financieros cerrados al 31 de diciembre de 2011, incluido el estado de pérdidas y ganancias, teniendo
en cuenta el Informe del Sindico, la Junta resolvié aprobarlos sin observaciones.

3. Respecto al Tratamiento de los Resultados de la Gestién 2011 y tomando en cuenta la
recomendacién que sobre el particular presenta el Directorio, se resolvid que de la utilidad de la
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Gestidn 2011 se destine i) el 5% a la Reserva Legal, ii) se distribuya el 95% restante a favor de los
accionistas en funcién al flujo de caja de la sociedad.

4. Se informé que el periodo de duracidn del actual Directorio vence en la fecha de esta Junta, por lo
que corresponde designar a nuevos Directores Titulares y Suplentes. Puesto este asunto a
consideracion de la Junta, por el voto unanime de los accionistas se resolvié: (i) Mantener el numero
de nueve Directores vigente, y (ii) Designar a las siguientes personas en los cargos de Directores
Titulares y Suplentes:

Directores Titulares:
Gonzalo Pérez Fernandez
Antonio Martinez Atienza
Eduardo Capelastegui Saiz
Armando Martinez Martinez
Ménica Grau

Gerald Friel

Ronaldo Emilio Strazzolini
Maria P. Litos

José Manuel Oviedo Ciruelo
Directores Suplentes:

Sean McCoy Cador

Mario Ruiz -Tagle Larrain
Eduardo Andrade lturribarria
Tomas Guijarro

Ignacio Aguirre Urioste
Robert Hadden

Herndn Gabriel Pepa Furfaro
Jhon P. Finneran

Nicolds Arenas Montero

Con relaciéon a los sindicos, la Junta de Accionistas resolvié designar al Lic. Tito Quinteros C. como
Sindico Titular y al Lic. Raymundo Alberto Farfan G. como Sindico Suplente.

5. Respecto a las remuneraciones y fianzas, tanto de Directores, como Sindicos, se resolvio:

(i) Que el cargo de Director sea sin remuneracion y que los Directores Unicamente sean compensados
por los gastos razonables en los que incurran como consecuencia del ejercicio de sus facultades;

(i) Fijar la remuneracidn del Sindico Titular consistente en US$ 1,400.00 anuales, y

(iii) Fijar el monto de fianzas mediante pdliza de fidelidad a cargo de la empresa por un valor de USS.
20,000.- (veinte mil 00/100 ddlares americanos) por cada Director y Sindico, tanto Titulares como
Suplentes, por evento y en el agregado anual. A los fines de la protocolizacién y posterior registro de
fianza en el Registro de Comercio, la Junta resolvid autorizar al sefior Mauricio Valdez C., Gerente
General, o a cualquier otro representante legal de la Sociedad, para que otorgue la respectiva
escritura publica y proceda con todos los tramites necesarios a estos fines.

Finalmente, la Junta de Accionistas resolvié designar a PriceWaterhouseCoopers, como Auditores
Externos de la sociedad para la gestion 2012.

En fecha 28 de marzo de 2012, Electricidad de La Paz S.A., comunicé que los contratos con Fitch
Ratings han sido sustituidos por contratos con AESA Ratings Calificadora de Riesgo asociada a Fitch
Ratings para la Calificacién de Riesgo de los Bonos Electropaz | y Bonos Electropaz Il.

En fecha 02 de abril de 2012, Electropaz informd que, conforme a la determinacidon de Directorio,
celebrado en fecha 16 de enero del presente afio, El presidente del Directorio ha dispuesto que la
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Junta General Extraordinaria de Accionistas serd celebrada el dia martes 10 de Abril de 2012, a hrs.
10:00, en nuestra oficinas ubicadas en la Av. lllimani No. 1973, Zona Miraflores, con el siguiente
Orden del Dia:

1. Consideracién de un Programa de Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones que lo
componen para su Oferta Publicay negociacion en el Mercado de Valores.

2. Inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman
en el Registro de Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisidon del Sistema Financiero y en la
Bolsa Boliviana de Valores S.A., para su Oferta Publica y negociacidn en el Mercado de Valores.

En fecha 03 de abril de 2012, Electropaz informd que, conforme a la determinacién de Directorio,
celebrado en fecha 16 de enero del presente afio, El presidente del Directorio dispuso que la Junta
General Extraordinaria de Accionistas seria celebrada el dia 10 de Abril de 2012. Sin embargo, por
decision del Presidente del Directorio se ha dispuesto dejar sin efecto la mensionada fecha y fijar
nueva fecha y hora para la celebracién de la Junta General Extraordinaria de Accionistas para el dia 16
de Abril de 2012, a hrs. 10:00 a.m. en las oficinas ubicadas en la Av. lllimani No. 1973, Zona
Miraflores, con el siguiente Orden del Dia:

1. Consideraciéon de un Programa de Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones que lo
componen para su Oferta Publicay negociacion en el Mercado de Valores.

2. Inscripcidon del Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman
en el Registro de Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financieroy en la
Bolsa Boliviana de Valores S.A., para su Oferta Publicay negociacidén en el Mercado de Valores.

En fecha 17 de abril de 2012, Electropaz informé que La Junta General Extraordinaria de Accionistas,
celebrada en fecha 16 de abril del 2012, resolvié y aprobd por unanimidad autorizar el Programa de
Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones que lo componen para su Oferta Publica y
negociacion en el Mercado de Valores por un monto de Bs. 380.000.000 (Trescientos ochenta millones
00/100 Bolivianos). Adicionalmente, la Junta General Extraordinaria de Accionistas, aprobd la
inscripcion del Programa de Emisiones de Bonos y de sus respectivas Emisiones que lo conforman en el
Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisidon del Sistema Financiero y en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A, para su Oferta Publica y negociacion en el Mercado de Valores.

En fecha 24 de abril de 2012, Electropaz informd que efectuara el pago de dividendos, de acuerdo a:
Monto a distribuir: Bs14.000.000,00 equivalentes al 19,17% de la Utilidad de la Gestidn 2011 después
de constituida la Reserva Legal. (Primer pago) Fecha de Pago: 02-May-12; Lugar de Pago: Auv. lllimani
No1973 - Miraflores - La Paz; Monto a pagar por accién: Bs 7,27.

En fecha 03 de mayo de 2012 y dando continuidad a lo comunicado en fecha 24 de abril de 2012,
Electropaz informd que en fecha 02 de mayo del afio en curso se efectio el pago de dividendos segln
lo comunicado.

Electropaz Informé que en el Directorio celebrado en fecha 16 de mayo del presente afio, se ha
resuelto:

1. Que las funciones al interior del Directorio queden distribuidas de la siguiente forma:
DIRECTOR TITULAR

Presidente: Gonzalo Pérez Fernandez

Vicepresidente: Antonio Martinez Atienza

Secretario: Eduardo Capelastegui Saiz

Vocales: Armando Martinez Martinez, Mdnica Grau, Gerald Freid, Ronaldo Emilio Strazzolini, Maria
P. Litos, José Manuel Oviedo Ciruelo.

DIRECTOR SUPLENTE
Presidente: Sean McCoy Cador
Vicepresidente: Mario Ruiz - Tagle Larrain

Secretario: Eduardo Andra de Iturribarria
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Vocales: Tomas Guijarro, Ignacio Aguirre Urioste, Robert Hadden, Hernan Gabriel Pepa Furfaro,
Jhon P. Finneran, Nicolas Arenas Montero

e Electropaz informd en fecha 18 de mayo de 2012 que efectuara el pago de dividendos, de acuerdo a:

Monto a distribuir: Bs 30.000.000,00 equivalentes al 41,08% de la Utilidad de la Gestion 2011
después de constituida la Reserva Legal (Segundo pago).

Fecha de Pago: 25-May-12
Lugar de Pago: Auv. lllimani No1973 - Miraflores - La Paz
Monto a pagar por acciéon:  Bs 15,57

e Electropaz informd que en fecha 25 de mayo del afio en curso se efectuio el pago de dividendos segln
lo comunicado en fecha 18 de mayo de 2012.

e Electropaz en fecha 20 de Julio de 2012, ha comunicado el Calculo de Ratios Financieros de las
Emisiones de Bonos | UFV’S y Bonos || MVDOL al 30 de junio de 2012:

- RCD = EBITDA + Saldo de Efectivo / Amortizaciones de Capital + Intereses
(Condicién >= 1.05)

Al 30 de junio de 2012: RCD=1.75

- RDP = Deuda Financiera Neta / Patrimonio Neto

(Condicién <= 1.2)

Al 30 de junio de 2012: RDP=0.75

e Electropaz en fecha 14 de septiembre de 2012, ha comunicado que suscribié dos contrato de deuda a
Corto Plazo con el Banco Nacional de Bolivia S.A. segun el siguiente detalle:

- Préstamo con cargo a la Linea de Crédito
Monto: Bs. 5,600,000.-
Plazo: 180 dias
Fecha de Desembolso: 11-Sep-2012
- Préstamo con garantia quirografaria
Monto: Bs13,300,000.-
Plazo: 180 dias
Fecha de Desembolso 11-Sep-2012

V.12 Descripcion del Emisor y su sector

El capitulo 7 del Prospecto Marco describe en detalle a Electricidad de La Paz S.A., sus actividades y el sector
donde se desenvuelve.
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VI.

ANALISIS FINANCIERO

El anadlisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros Consolidados de ELECTROPAZ al 31 de
diciembre 2009, 2010 y 2011 auditados por PricewaterhouseCoopers, Asimismo, se presentan los Estados
Financieros Consolidados de ELECTROPAZ al 30 de septiembre de 2012, los cuales se encuentran auditados
internamente.

Es importante aclarar que la gestion de ELECTROPAZ corresponde al periodo comprendido entre Enero y
Diciembre del mismo afo. Por lo tanto, cuando se hace referencia a la gestidon 2009, debera entenderse que
esta informacién corresponde al periodo comprendido entre el 1ro. de Enero de 2009 y el 31 de diciembre de
2009.

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 andlisis y para propdsitos comparativos, se reexpresaron las
cifras al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011, en funcidn al valor de la UFV al 30 de septiembre de 2012.

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

Fecha Cotizacion de la UFV

31 de diciembre de 2009 1,53754
31 de diciembre de 2010 1,56451
31 de diciembre de 2011 1,71839
30 de septiembre de 2012 1.78156

La informacion financiera utilizada para la elaboracidn del presente analisis, se encuentra descrita en el punto
V1.6 del presente Prospecto Complementario.

VI.1 Balance General

VI.1.1 Activo

El Activo total de la empresa al 31 de diciembre de 2011 asciende a un monto de Bs.1.209,66 millones, importe
superior en 0,26% (Bs.3,10millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010 cuando alcanzé a
Bs.1.206,57millones, comportamiento que se atribuye fundamentalmente al crecimiento de las cuentas
Disponibilidades y Cuentas por cobrar clientes dentro del Activo Corriente. Asimismo, el monto del Activo total
al 31 de diciembre de 2010 fue superior en 0,05% (Bs.633 mil) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando
ascendia a Bs.1.205,93 millones, situacion originada principalmente por el aumento de la cuenta
Disponibilidades dentro del Activo Corriente.

A Septiembre de 2012 el Activo Total asciende a Bs.1.165,97 millones, el cual se compone de Bs 265,13 millones
de Activo Corriente y Bs.900,84 millones de Activo No Corriente.

La composicion del Activo, en funcidn a su realizacién, estuvo conformada, por un 21,80%, 22,79% y 24,81% por
el Activo Corriente a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente y por un 22,74% a Septiembre de 2012.
Asimismo, por un 78,20%, 77,21%, 75,19% y 77,26%, por el Activo No Corriente a diciembre de 2009, 2010,
2011y Septiembre de 2012, respectivamente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existe el predominio de la porcidon No Corriente del Activo en las
gestiones analizadas. Esta composicidn del Activo se debe a las caracteristicas de la empresa que es intensiva en
capital con una gran cantidad de activos fijos y que realiza inversiones permanentemente para atender las
solicitudes de servicio de nuevos clientes y mantener los niveles de calidad dentro de los parametros exigidos
por la normativa.
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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 2011 alcanzé el monto de Bs.300,13 millones, cifra superior a
la registrada a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.275,01 millones. Esta variacidn significd un incremento de
9,14% (Bs.25,13 millones) debido principalmente al incremento de las cuentas Disponibilidades y Cuentas por
cobrar clientes en 31,75% (Bs.21,47 millones) y 9,12% (Bs.9,58 millones), respectivamente. Asimismo el monto
registrado a diciembre de 2010 aumentd respecto al monto alcanzado a diciembre de 2009, cuando fue de
Bs.262,90 millones, incremento que significo el 4,60% (Bs.12,10 millones) debido a un aumento considerable en
la cuenta Disponibilidades, variando en 110,05% (Bs.35,44 millones). El Activo Corriente, representé el 21,80%,
22,79% vy 24,81% del Activo total a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.
Al 30 de Septiembre de 2012 el Activo Corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.265,13 millones, mismo
que representa el 22,74% del Activo total.
A diciembre de 2011 las cuentas mds representativas del Activo Corriente son: Disponibilidades, Cuentas por
cobrar clientes e Inventarios. La participacion de estas cuentas respecto del Activo Corriente se puede apreciar
en el siguiente grafico.

Grafico No. 3 Principales cuentas del Activo Corriente
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Disponibilidades

Esta cuenta registré al 31 de diciembre de 2011 un monto de Bs.89,11 millones, superior en 31,75%
(Bs.21,47 millones) a la cifra registrada a diciembre de 2010 cuando llegd a Bs.67,64 millones, debido
principalmente al aumento de la subcuenta Bancos en Moneda Nacional. Asimismo, el monto registrado
en ésta cuenta al 31 de diciembre de 2010 estuvo por encima del registrado al 31 de diciembre de 2009,
cuando alcanzd a Bs 32,20 millones, variacidn que significé un 110,05% (Bs.35,44 millones), producto de
un aumento considerable en la subcuenta Bancos en Moneda Nacional, incrementandose en alrededor
de 800%. Esta cuenta significo el 2,67%, 5,61% y 7,37% del Activo total a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 la cuenta Disponibilidades asciende a Bs.43,13 millones, importe que
representa el 3,70% del Activo total.

Cuentas por cobrar Clientes

Esta cuenta registré al 31 de diciembre de 2011 un monto de Bs.114,69 millones, superior en 9,12%
(Bs.9,58 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando llegd a Bs.105,10 millones, producto
del aumento de la mayoria de sus subcuentas pero principalmente de las subcuentas Fondo de
estabilizacién y Clientes alumbrado publico. Asimismo, el monto registrado en ésta cuenta al 31 de
diciembre de 2010 estuvo por debajo del monto registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando llego a
Bs.119,47 millones, variacion negativa que significéd un 12,02% (Bs.14,36 millones) debido principalmente
a la disminucion de la subcuenta Fondos de estabilizacion que se debe a la aplicaciéon de factores de
estabilizacién mayores a uno que permitieron recuperar saldos del Fondo a favor de ELECTROPAZ. Esta
cuenta significé el 9,91%, 8,71% y 9,48% del Activo total a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 las Cuentas por cobrar Clientes, alcanzaron la cifra de Bs.130,19 millones,
representando el 11,17% del Activo total.

Inventarios

Esta cuenta registré al 31 de diciembre de 2011 un monto de Bs. 44,68 millones, superior en 0,30%
(Bs.134 mil) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando llegd a Bs.44,55 millones, debido a un
pequeio crecimiento en la subcuenta Existencia de Materiales. Asimismo, el monto registrado en ésta
cuenta al 31 de diciembre de 2010 estuvo por debajo del registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando
fue de Bs.46,53 millones, disminucién que significd un 4,26% (Bs.1,98 millones), esta variacion negativa
fue producida por el decremento en la subcuenta Materias en Transito. Esta cuenta significo el 3,86%,
3,69% y 3,69% del Activo total a diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 los Inventarios alcanzaron la cifra de Bs.38,90 millones, representando el
3,34% del Activo total.

Activo No Corriente

El Activo No Corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.909,53 millones, inferior en
2,36% (Bs.22,03 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé Bs.931,56 millones. Este
decremento en el Activo No Corriente fue a consecuencia principalmente de la disminucion de Bienes de uso
neto de depreciacion. Asimismo el monto alcanzado a diciembre de 2010 fue menor al monto registrado a
diciembre de 2009 cuando fue de Bs.943,03 millones, ésta variacién negativa significé un 1,22% (Bs.11,47
millones). El Activo No Corriente representd el 78,20%, 77,21% y 75,19% del Activo total a diciembre de 2009,
2010y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 el Activo No Corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.900,84 millones, mismo
que representa el 77,26% del Activo total.

A diciembre de 2009, y 2010 y 2011 la cuenta mas representativa del Activo No Corriente y del Activo total es:
Bienes de uso neto de depreciacion. La participacion de esta cuenta respecto del Activo No Corriente se la
puede apreciar en el siguiente grafico.
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Grafico No. 4 Bienes de Uso neto de depreciaciéon, como principal cuenta del Activo No Corriente
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Bienes de Uso Netos de Depreciacidon

La cuenta Bienes de Uso netos de depreciacion al 31 diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.906,61
millones, inferior en 2,34% (Bs.21,71 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé el
monto de Bs.928,33 millones, variacion negativa que corresponde principalmente a una disminucién en
las subcuentas Baja Tension y Alta Tensidn producto de la Depreciacion Acumulada de dichos bienes. Por
otra parte, el monto registrado a diciembre de 2010 fue inferior en 1,15% (Bs.10,85 millones) al
registrado a diciembre de 2009, cuando fue de Bs.939,17 millones, debido principalmente, al igual que
en la gestidon posterior, a la disminucién en las subcuentas Baja y Alta Tensidon producto de la
depreciacién acumulada. Esta cuenta significo el 77,88%, 76,94% y 74,95% del Activo total, a diciembre
de 2009, 2010y 2011, respectivamente. La cuenta Bienes de Uso a diciembre de 2009, 2010y 2011, es la
mas importante dentro del Activo No Corriente y del Activo Total.

Al 30 de Septiembre de 2012 la cuenta Bienes de Uso netos de depreciacion, alcanzé la cifra de Bs.897,38
millones significando asi el 76,96% del Activo total.

VI.1.2 Pasivo

El Pasivo total de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 fue de Bs.613,44 millones menor en 1,26% (Bs.7,85
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010, cuando alcanzé el monto de Bs.621,29 millones
comportamiento que se atribuye fundamentalmente a la contraccién de la porcion No Corriente del Pasivo.
Asimismo, el monto de Pasivo Total correspondiente al 31 de diciembre de 2010 fue mayor en 1,70% (Bs.10,38
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando fue de Bs.610,91 millones, situacidén originada
principalmente por el aumento de la cuenta Deudas por emision de bonos dentro del Pasivo no corriente.

A diciembre de 2011 el Pasivo Corriente alcanzé el monto de Bs.171,53 millones, superior en 1,67% (Bs.2,82
millones) al registrado a diciembre de 2010, cuando fue de Bs.168,71 millones. En tanto el Pasivo No Corriente
registrd la suma de Bs.441,91 millones inferior en 2,36% (Bs.10,67 millones) al monto registrado en la gestion
2010 cuando fue de Bs.452,58 millones.

El monto de Pasivo Corriente al 31 de diciembre de 2010 fue inferior en 18,04% (Bs.37,14 millones) al registrado
a diciembre de 2009, cuando fue de Bs.205,84 millones. Asimismo, el monto del Pasivo No Corriente a
diciembre de 2010, especificado en el parrafo anterior, fue superior en 11,73% (Bs.47,51 millones) al registrado
a diciembre 2009 cuando fue de Bs.405,07 millones.

El Pasivo Total de la Sociedad estuvo conformado por un 33,69%, 27,15% y 27,96% por el Pasivo Corriente a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Asimismo, estuvo compuesto por un 66,31%, 72,85% vy
72,04% por el Pasivo No Corriente a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.
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Al 30 de Septiembre de 2012 el Pasivo Total de la Sociedad alcanzd la cifra de Bs.579,73 millones, el mismo que
estuvo compuesto 43,55% (Bs 252,45 millones) del Pasivo Corriente y por 56,45% (Bs.327,27 millones) de Pasivo
No Corriente.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, existié siempre un predominio de la porcién No Corriente del
Pasivo en las gestiones analizadas.

Grafico No. 5 Pasivo Corriente vs. Pasivo No Corriente
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Pasivo Corriente

El Pasivo Corriente de la sociedad a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.171,53 millones, cifra
mayor a la registrada a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.168,71 millones. Esta cifra, significé un
crecimiento del 1,67% (Bs.2,82 millones). El incremento del Pasivo Corriente es atribuible
principalmente al crecimiento de la cuenta Deudas sociales y fiscales en 24,25% (Bs.11,32 millones).
Por otro lado, el monto de Pasivo Corriente registrado a diciembre de 2010 fue inferior en un 18,04%
(Bs.37,14 millones) al alcanzado a diciembre de 2009, cuando fue de Bs.205,84 millones, debido
principalmente al decremento en la cuenta Dividendos por Pagar en un 100,00% (Bs.46,63 millones). El
Pasivo Corriente represento el 33,69%, 27,15% y 27,96%, del total Pasivo a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente, ademas de significar el 17,07%, 13,98% y 14,18% del Pasivo mas el Patrimonio
a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 el Pasivo Corriente de la Sociedad alcanzé la cifra de Bs.252,45 millones,
mismo que representa el 43,55% del Pasivo total y el 21,65% del Pasivo mds el Patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011 las cuentas mas representativas del Pasivo Corriente son: Deudas sociales y
fiscales y Deudas por compra de energia. La participacion de estas cuentas respecto del Pasivo
Corriente se las puede apreciar en el siguiente grafico.
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Grafico No. 6 Principales cuentas del Pasivo Corriente
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Deudas Sociales y Fiscales

La linea de las Deudas sociales y fiscales al 31 de diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.57,97
millones, superior en 24,25% (Bs.11,32 millones) a la cifra registrada a diciembre de 2010, cuando
alcanzo el monto de Bs.46,65 millones, debido principalmente al crecimiento de la subcuenta Tasa de
alumbrado publico — Gobiernos Municipales producto de la suspensién de las compensaciones que se
realizaban de los saldos de las cuentas acreedoras y deudoras con los gobiernos municipales por la
aplicacién de disposiciones tributarias referidas a la bancarizacion de los pagos superiores a Bs.
50.000,00.

Asimismo, el monto de Deudas social y fiscales al 31 de diciembre de 2010 fue inferior en un 2,47%
(Bs.1,18 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.47,83 millones, producto
principalmente de la disminucién del Impuesto a las Utilidades de las Empresas (IUE), producido por el
monto pagado en intereses y comisiones sobre préstamos. Esta cuenta significd el 7,83%, 7,51% vy
9,45% del Pasivo total y el 3,97%, 3,87% y 4,79% del Pasivo mas el Patrimonio a diciembre de 2009,
2010y 2011, respectivamente. La cuenta Deudas sociales y fiscales, a diciembre de 2011, es la segunda
en importancia dentro del Pasivo Corriente.

Al 30 de Septiembre de 2012 esta cuenta alcanzé el monto de Bs.46,47 millones, el cual significé un
8,02% del Pasivo total y un 3,99% del Pasivo mas el Patrimonio.

Deudas por compra de energia

La cuenta Deudas por compras de energia al 31 diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.85,53
millones, superior en 0,68% (Bs.581 mil) al registrado a diciembre de 2010, gestion en la cual alcanzoé la
cifra de Bs.84,95 millones. El incremento de esta cuenta es explicado principalmente por el aumento
del costo de transmisidn por el ingreso de la linea Caranavi Trinidad que se registra en la subcuenta
Empresa Nacional de Electricidad. Por otro lado, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue
superior en 21,67% (Bs.15,13 millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de
Bs.69,82 millones, causado principalmente por el incremento de la compra de energia asociado a una
mayor venta. Ademads se destaca la inclusion de una nueva empresa denominada ENDE Andina S.A.M.
Esta cuenta representé el 11,43%, 13,67% y 13,94% del Pasivo Total y el 5,79%, 7,04% y 7,07% del
Pasivo mas el Patrimonio, a diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 esta cuenta registré la cifra de Bs.83,05 millones la cual represento el
14,33% del Pasivo total y el 7,12% del Pasivo mds el Patrimonio.
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Pasivo No Corriente

El Pasivo No Corriente de ELECTROPAZ a diciembre de 2011 alcanzé el monto de Bs.441,91 millones,
monto inferior al registrado a diciembre de 2010 cuando fue de Bs.452,58 millones. Esta variacion
significo un decremento del 2,36% (Bs.10,67 millones). Asimismo, el monto registrado al 31 de
diciembre de 2010 fue superior en un 11,73% (Bs.47,51 millones) al alcanzado al 31 de diciembre de
2009, cuando fue de Bs.405,07 millones. El Pasivo No Corriente representd el 66,31%, 72,85% y 72,04%
del Pasivo total y el 33,59%, 37,51% y 36,53% del Pasivo mas Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 el Pasivo No Corriente de la Sociedad, alcanzé la cifra de Bs.327,27
millones, mismo que representa el 56,45% del Pasivo Total y el 28,07% del Pasivo mas el Patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2011 la cuenta mas representativa del Pasivo No Corriente y del Pasivo Total
corresponde a Deudas por emisiones de bonos. La participacidon de esta cuenta respecto del Pasivo No
Corriente se puede apreciar en el siguiente grafico.

Grafico No. 7 Evolucion de las Deudas por emisidon de bonos como principal cuenta del Pasivo No Corriente
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Deudas por Emisiéon de Bonos

La cuenta Deudas por Emision de Bonos al 31 diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.411,35
millones, inferior en 1,91% (Bs.8,02 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestion en la cual
alcanzo el monto de Bs.419,37 millones. La variacidén de esta cuenta es explicada principalmente por la
disminucion en el monto de los Bonos ELECTROPAZ Il que ascendid en la gestidn 2011 a Bs. 69.584.218
(MVDOL) e incluye el mantenimiento de valor respecto al ddlar de los Estado Unidos de América.
Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 23,63% (Bs.80,16
millones) al monto registrado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs 339,21 millones, variacién
generada por la colocacién, el 25 de Junio del 2010, de la emisidon de valores de Oferta Publica
denominada “Bonos de ELECTROPAZ II”. Esta cuenta representd el 55,53%, 67,50% y 67,06% del Pasivo
Total y el 28,13%, 34,76% y 34,01% del Pasivo mas el Patrimonio, a diciembre de 2009, 2010 y 2011,
respectivamente. La cuenta Deudas por Emisién de Bonos, a diciembre de 2009, 2010y 2011, es la mas
importante dentro del Pasivo No Corriente y dentro del Pasivo total.

Al 30 de Septiembre de 2012 la cuenta Deudas por Emisidon de Bonos alcanzé la cifra de Bs 296,85
millones significando asi el 51,21% del Pasivo Total y el 25,46% del Pasivo mas el Patrimonio.
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VI.1.3 Patrimonio

El Patrimonio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 fue de Bs.596,23 millones superior en 1,87% (Bs.10,95
millones) al registrado al 31 de diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de Bs.585,28 millones,
comportamiento que es atribuible al incremento de los Resultados Acumulados. Asimismo, el monto del
Patrimonio correspondiente a diciembre de 2010 fue inferior en 1,64% (Bs.9,74 millones) al registrado al 31 de
diciembre de 2009 cuando fue de Bs.595,02 millones, situacion originada principalmente y al contrario de la
gestion posterior, por el decremento de la cuenta Resultados Acumulados.

El Patrimonio represento el 49,34%, 48,51% y 49,29% del Pasivo mas el Patrimonio a Diciembre de 2009, 2010y
2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012, el Patrimonio de ELECTROPAZ alcanzé el monto de Bs.586,25 millones, monto que
representd el 50,28% respecto al Pasivo mas el Patrimonio.

El siguiente grafico muestra la estructura de capital de ELECTROPAZ durante las gestiones analizadas.

Grafico No. 8 Estructura de Capital
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Como se puede apreciar en el grafico anterior, en las gestiones analizadas existido un imperceptible predominio
del Pasivo sobre el Patrimonio dentro de la estructura de capital de la Sociedad. Al 31 de Diciembre de 2009,
2010, 2011 y Septiembre 2012, las cuentas mas representativas del Patrimonio son el Capital Social, Ajuste de
Capital y Resultados Acumulados. La participacidn de estas cuentas respecto del Patrimonio se puede apreciar
en el siguiente grafico.

Grafico No. 9 Principales cuentas del Patrimonio
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Capital social

La cuenta Capital Social al 31 diciembre de 2009, 2010 y 2011 alcanzé un monto de Bs.192,69 millones. La
cuenta Capital Social representa el 32,38%, 32,92% y 32,32% del Patrimonio y el 15,98%, 15,97% y 15,93%
del Pasivo mas el Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Debemos aclarar que para fines de realizar el presente analisis del Capital Social, los saldos de esta cuenta
al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011 fueron reexpresados, registrandose esta diferencia, por la
reexpresion, en la cuenta Ajustes de Capital, que registré el monto de Bs.279,75 millones durante las tres
gestiones.

Al 30 de Septiembre de 2012 esta cuenta alcanzé la cifra de Bs.192,69 millones, cifra que representa el
32,87%% del Patrimonio y el 16,53% del Pasivo mds el Patrimonio.

Ajuste de Capital

La cuenta Ajuste de Capital al 31 diciembre de 2009, 2010 y 2011 registré la cifra de Bs.279,75 millones. El
Ajuste de Capital significo, el 47,02%, 47,80% y 46,92% del Patrimonio y el 23,20%, 23,19% y 23,13% del
Pasivo mas el Patrimonio a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 esta cuenta alcanzé el monto Bs.279,75 millones, representando asi el
47,72% del Patrimonio y el 23,99% del Pasivo mas el Patrimonio.

Resultados Acumulados

La cuenta Resultados Acumulados al 31 de diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.79,71 millones,
superior en 10,22% (Bs.7,39 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestién en la cual alcanzé el
monto de Bs.72,31 millones, esta variacion positiva se debid a los mayores ingresos generados durante la
gestidén 2011. Asimismo, el monto registrado a diciembre 2010 fue inferior en 16,28% (Bs.14,06 millones)
al monto alcanzado en diciembre de 2009 cuando fue de Bs.86,37 millones, debido principalmente a los
mayores costos producto de energia comprada durante la gestién 2010. Esta cuenta representd el 14,52%,
12,36% y el 13,37% del Patrimonio y el 7,16%, 5,99% y el 6,59% del Pasivo mas el Patrimonio, a diciembre
2009, 2010y 2011, respectivamente.

A Septiembre de 2012 esta cuenta alcanzé una cifra de Bs.65,79 millones, monto que significa el 11,22%
del Patrimonio Total y el 5,64% del Pasivo mas el Patrimonio.

VI.2 Estado de Resultados
Ingresos por Ventas

Los Ingresos por Ventas de ELECTROPAZ al 31 de diciembre de 2011 alcanzaron el monto de Bs.755,36 millones
superior en 2,78% (Bs.20,44 millones) a la cifra obtenida al 31 de diciembre de 2010 cuando fue de Bs.734,92
millones, este incremento es explicado por el constante crecimiento de la demanda de los servicios que presta
la Sociedad. Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010, fue también superior en un 3,80%
(Bs.26,91 millones) al alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.708,02 millones, debido
principalmente al crecimiento de las subcuentas Ventas Residenciales y Ventas Comerciales e Industriales.

Al 30 de Septiembre de 2012 los Ingresos por Ventas fueron de Bs.581,64 millones.
Costo de Energia Comprada

El Costo de Energia Comprada a diciembre de 2011 fue de Bs.424,12 millones superior en 6,72% (Bs.26,70
millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando alcanzé el monto de Bs.397,42 millones. Este
incremento se encuentra relacionado con el aumento de Energia Comprada, debido a la creciente demanda.
Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 7,20% (Bs.26,69 millones) al
alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.370,73 millones, debido al aumento de la subcuenta
Energia Comprada por la misma razén que en la gestidn posterior, ademas es importante aclarar que en la
gestion 2009 (afio base de comparacidn) ocurrié una importante disminucién con relacidn a la gestion 2008, en
la demanda de potencia que originé una “reliquidacion de potencia” favorable a la empresa, ocasionada por la
campanfa de l[dmparas eficientes implementada por el gobierno durante esa Gestién. Cabe aclarar que el costo
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de la potencia se reliquida de forma anual con base en la participacidon que tiene la empresa de la potencia
maxima coincidental del sistema, aspecto que afecta al costo de la potencia. En la gestion 2009 por la campafia
de reemplazo de focos incandecentes por lamparas eficientes la demanda de potencia coincidental bajé y por lo
tanto bajé el costo de la potencia.

Esta cuenta representd 52,36%, 54,08% y 56,15% respecto a los Ingresos por Ventas de ELECTROPAZ a
diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 esta cuenta alcanzé un monto de Bs.323,90 millones representando asi el 55,69%
de los Ingresos por Ventas.

Utilidad en Ventas

La Utilidad en Ventas de la Sociedad a diciembre de 2011 alcanzé un monto de Bs.331,24 millones, inferior en
1,86% (Bs.6,27 millones) al registrado a diciembre de 2010, gestidn en la cual se registré un monto de Bs.337,50
millones, el decremento registrado se debe principalmente al crecimiento de los Costos de Energia comprada
en mayor medida que el crecimiento registrado en los Ingresos por Ventas. Asimismo, el monto registrado al 31
de diciembre de 2010 fue superior en 0,06% (Bs.219 mil) al monto alcanzado al 31 de diciembre de 2009,
cuando fue de Bs.337,29 millones, situacion generada principalmente por el crecimiento de los Ingresos por
Ventas de la Sociedad.

Esta cuenta representd el 47,64%, 45,92% y 43,85% de los Ingresos por Ventas a Diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012 la Utilidad en Ventas de la Sociedad alcanzd la cifra de Bs.257,74 millones
representando el 44,31% de los Ingresos por Ventas.

Grafico No. 10 Evolucién de los Ingresos por Ventas, Costo de energia comprada y Utilidad en Ventas
(En millones de Bolivianos)
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Gastos Operativos

Los Gastos Operativos de ELECTROPAZ, compuestos principalmente por los Gastos de Operacién y
mantenimiento, Gastos de Comercializacion y Depreciacion de Bienes de Uso, alcanzaron a diciembre de 2011
un total de Bs.226,74 millones, inferior en 2,74% (Bs.6,39 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010
cuando fue de Bs.233,14 millones, debido principalmente a la disminucidon de los Gastos Generales y de
Administracion en un 6,84% (Bs.2,24 millones). Asimismo, el monto de Gastos Operativos correspondiente a
diciembre de 2010 fue superior en 2,69% (Bs.6,12 millones) al registrado al 31 de diciembre de 2009 cuando fue
de Bs.227,02 millones, situacidon originada principalmente por el crecimiento de los Gastos de Comercializacidon
y los Gastos de operacidon y mantenimiento.

Las principales cuentas que conforman los Gastos Operativos, son las siguientes:
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Gastos de Operacion y Mantenimiento

Los Gastos de operacion y mantenimiento, a diciembre de 2011, alcanzaron un monto de Bs.55,23
millones, inferior en 2,37% (Bs.1,34 millones) a la cifra obtenida a diciembre de 2010 cuando fue de
Bs.56,57 millones. Esta variacion se debe principalmente a que en la gestién 2010 se realizaron gastos de
mantenimiento importantes que incrementaron el gasto de esa gestidon. Al contrario, el monto
registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 3,60% (Bs.1,97 millones) al monto alcanzado al
31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.54,60 millones, debido principalmente al crecimiento normal
de las redes para atender los nuevos requerimientos de suministro. El monto de esta cuenta significo el
7,71%, 7,70% y 7,31% de las Ingresos por Ventas a diciembre de 2009, 2010 y 2011.

Asimismo, al 30 de Septiembre de 2012, ELECTROPAZ registré un monto de Bs.40,47 millones, cifra que
represento el 6,96% de las Ingresos por Ventas.

Gastos de Comercializacion

A diciembre de 2011, los Gastos de comercializacidon alcanzaron a Bs.45,59 millones, inferior en 2,36%
(Bs.1,10 millones) a la cifra obtenida una gestion anterior cuando fue de Bs.46,69 millones, debido
principalmente a que en la gestion 2010 se realizaron gastos correspondientes a la actualizacidn de la
caracterizacion de la carga y actualizaciones del sistema informatico que incrementaron el gasto de esa
gestion. Asimismo, el monto registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 3,78% (Bs.1,70
millones) al monto alcanzado al 31 de diciembre de 2009, cuando fue de Bs.44,99 millones, producto del
incremento normal del nimero de clientes de la empresa. La cifra alcanzada en esta cuenta significo el
6,35%, 6,35% y 6,03% de los Ingresos por Ventas a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Asimismo, al 30 de Septiembre de 2012 la Sociedad registré un monto de Bs.35,55 millones por Gastos
de Comercializacién, cifra que representé el 6,11% de los Ingresos por Ventas.

Depreciacion de Bienes de Uso

A diciembre de 2011, la cuenta Depreciacién de Bienes de Uso fue de Bs.61,66 millones, inferior en
2,63% (Bs.1,66 millones) a la cifra obtenida una gestidn anterior cuando fue de Bs.63,32 millones, debido
principalmente a que la inversidon realizada en la gestion 2011 fue menor que la depreciacién de esa
misma gestion, reduciendo el activo fijo neto y por lo tanto el gasto de depreciacion. Asimismo, el monto
registrado al 31 de diciembre de 2010 fue superior en un 1,05% (Bs.661 mil) al monto alcanzado al 31 de
diciembre de 2009, cuando fue de Bs.62,66 millones, debido principalmente a las inversiones realizadas
en la gestion 2010. La cifra alcanzada en esta cuenta significé el 8,85%, 8,62% y 8,16% de los Ingresos por
Ventas a diciembre de 2009, 2010y 2011, respectivamente.

Asimismo, al 30 de Septiembre de 2012 la Sociedad registr6 un monto de Bs.47,61 millones por
Depreciacion de Bienes de Uso, cifra que representd el 8,18% de los Ingresos por Ventas.
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Grafico No. 11 Evolucion de los Gastos Operativos
(En millones de Bolivianos)
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Utilidad Neta del Ejercicio

La Utilidad Neta del Ejercicio de ELECTROPAZ alcanzé a diciembre de 2011, un monto de Bs.79,71 millones,
superior en 10,22% (Bs.7,39 millones) al registrado a diciembre de 2010, cuando fue de Bs.72,31 millones,
debido al incremento de los Ingresos por Ventas de la empresa y Otros Ingresos. Asimismo, el monto de Utilidad
Neta del ejercicio correspondiente a diciembre de 2010 fue inferior en 16,28% (Bs.14,06 millones) al registrado
al 31 de diciembre de 2009 cuando fue de Bs.86,37 millones, situacidon originada principalmente por el
incremento en los Costos de energia comprada de la sociedad y por la Revision Extraordinaria de Tarifas
aplicada a partir del mes de agosto de 2010 y que implico una reduccién de la tarifa promedio de 4,61%.

La Utilidad Neta del ejercicio respecto a los Ingresos por Ventas, representé el 12,20%, 9,84% y 10,55% a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente.

Al 30 de Septiembre de 2012, esta cuenta registré un monto de Bs.65,79 millones representando asi el 11,31%
de los Ingresos por Ventas, esta utilidad refleja el incremento tarifario aplicado a partir del mes de noviembre
de 2011 que alcanzd a 2,29% en promedio.

Grafico No. 12 Evolucion de la Utilidad Neta del ejercicio
(En millones de Bolivianos)
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V1.3

Indicadores Financieros

Indicadores de Liquidez y Solvencia

Coeficiente de Liquidez

El Coeficiente de Liquidez, representado por el Activo Corriente entre el Pasivo Corriente,
fundamentalmente muestra la capacidad que tiene la Sociedad de poder cubrir sus deudas de corto
plazo con sus activos de corto plazo. Durante las gestiones analizadas este ratio registré niveles de 1,28,
1,63y 1,75 veces, a diciembre de 2009, 2010 y 2011, 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 2009 y 2010 este indicador tuvo una variacidn positiva del 27,63%,
asimismo, entre las gestiones 2010 y 2011 la variacion fue positiva en un 7,34%, esta tendencia creciente
se debe principalmente al crecimiento de la cuenta Disponibilidades en el Activo corriente, durante las
gestiones analizadas, efecto causado porque la empresa cuenta con un mayor margen de ingresos por
ventas.

Al 30 de Septiembre de 2012 el coeficiente de liquidez alcanzé la cifra de 1,05 veces.
Grafico No. 13 Evolucidn 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 mas rapida realizacion, excluyendo los activos como son los inventarios. A diciembre
de 2009, 2010 y 2011 este indicador registré niveles de 1,05, 1,37 y 1,49 veces, respectivamente. Estos
resultados muestran que para las gestiones analizadas, la Sociedad mantenia una adecuada capacidad
para cubrir sus obligaciones de corto plazo con sus activos de inmediata realizacién. Entre diciembre de
2009 y 2010, este indicador tuvo una variacion positiva del 29,95% y entre diciembre de 2010 y 2011
varié de forma positiva en un 9,02%. La tendencia de este ratio continua siendo positiva, a pesar de que
en el calculo el Activo corriente no cuenta con inventarios, debido a que ELECTROPAZ S.A. es una
empresa de servicios y los inventarios solo registran material técnico y suministros necesarios para la
ejecucidn de proyectos de inversion o reposicidon de partes de activos fijos ya instalados y no representan
la actividad principal de generacidn de ingresos de la empresa.

Al 30 de Septiembre de 2012 el ratio de la prueba acida fue de 0,90 veces.
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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 2011 este indicador alcanzé el monto de Bs.128,60 millones
superior en 20,98% (Bs.22,30 millones) al registrado a diciembre de 2010 cuando alcanzé un monto de
Bs.106,30 millones. Esta variacion positiva se debe principalmente al crecimiento de la cuenta
Disponibilidades. Asimismo, a diciembre de 2010, este indice fue superior en 86,29% (Bs.49,24 millones)
al alcanzado a diciembre de 2009 cuando fue de Bs.57,06 millones, debido principalmente al crecimiento
del Activo Corriente en mayor medida que el crecimiento registrado en el Pasivo corriente, producto
principalmente de un incremento considerable en la cuenta Disponibilidades, al igual que en la gestidn
posterior. Esta tendencia positiva estd relacionada al incremento de los Ingresos por ventas
residenciales, tal como ocurre en la explicacion de los anteriores ratios.

Al 30 de Septiembre de 2012 el Capital de Trabajo alcanzé el monto de Bs.12,68 millones.
Grafico No. 15 Evolucién del Indicador del Capital de Trabajo
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Indicadores de Endeudamiento
Razon de Endeudamiento

La Razon de Endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la Sociedad, en
relacion a los activos totales de la misma. Este indicador mostro resultados de 50,66%, 51,49% y 50,71%,
a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Entre las gestiones 2009 y 2010, este indicador tuvo
una variacién positiva del 1,65%, debido principalmente a un crecimiento mayor del total pasivo (influido
por la emisién de los Bonos Electropaz Il que alcanzaron a Bs. 70.700.000), en relacién al total activo,
mientras que entre las gestiones 2010 y 2011 el indice varié de forma negativa en un 1,52%, debido
principalmente a un decrecimiento considerable del Pasivo Total en la gestién 2011 a causa del
incremento en las deudas contraidas por Emision de Bonos. La fluctuacion de este ratio, sin embargo,
presenta cambios muy pequefios durante las gestiones analizadas, debido a que los cambios registrados
en el activo total y pasivo total no fueron significativos.

Al 30 de Septiembre de 2012 la Razdn de Endeudamiento fue de 49,72%.

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

La razén deuda a patrimonio refleja la relacidon de todas las obligaciones con terceros de la Sociedad en
relacion 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 alcanzé los
siguientes resultados 1,03, 1,06 y 1,03 veces, a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El
indice registrado en la gestién 2010 se produce a raiz de un pequefio decremento en el Patrimonio Neto
a causa de la disminucién en los Resultados Acumulados afectados por los mayores costos en compra de
energia en los que incurrid la Sociedad, durante esa gestion. Entre las gestiones 2010 y 2011, este
indicador tuvo una variacidn negativa del 3,08% y entre las gestiones 2009 y 2010 varioé positivamente en
un 3,39%. La fluctuacién de esta razon es relativamente estable durante las gestiones analizadas y
muestran que las obligaciones con terceros tienen casi la misma proporcidn que las obligaciones con los
accionistas, esto quiere decir que los activos fueron financiados por los pasivos y el patrimonio, en
proporciones equilibradas.

Al 30 de Septiembre de 2012 la Razén Deuda a Patrimonio alcanzé la cifra de 0,99 veces.
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Grafico No. 17 Evolucion de la razén Deuda a Patrimonio
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Proporciéon 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 33,69%, 27,15% y 27,96%
por el Pasivo Corriente y por 66,31%, 72,85% y 72,04% por el Pasivo No Corriente a diciembre de 2009,
2010 y 2011, respectivamente. A lo largo de las gestiones analizadas se puede apreciar que existié un
predominio de la porcidon No Corriente del Pasivo sobre la porcidn Corriente.

Entre diciembre 2009 y diciembre 2010, la porcién de deuda de corto plazo tuvo una variacidon negativa
de 19,41% mientras que entre diciembre 2010 y diciembre 2011 registré una variacién positiva de 2,97%,
la primera situacion dada principalmente por una disminucién en la cuenta Dividendos por pagar dentro
del Pasivo Corriente y la segunda situacion dada principalmente por un incremento en la cuenta Deudas
Sociales y Fiscales. Asimismo entre diciembre 2009 y diciembre 2010, la porcién de deuda de largo plazo
registrd una variacion positiva de 9,86%, mientras que entre diciembre 2010 y diciembre 2011, la
variacién fue negativa de -1,11%, la primera situacidon producto de una nueva emisidon de bonos en la
gestion 2010, que produjo un incremento en el Pasivo No Corriente y en el Pasivo en General,
contrayéndose por tanto la porcidn correspondiente al Pasivo corriente, y la segunda situacién dada por
las obligaciones contraidas por la nueva emision de bonos que al estar sujetas al tipo de cambio de ddlar
presentaron una contraccion por la disminucion de la cotizacion del tipo de cambio oficial.

La tendencia de estos ratios desde la gestién 2010, es estable y muestran que alrededor del 70% de las
obligaciones con terceros son de largo plazo, siendo la principal deuda las emisiones de bonos de la
empresa.

Al 30 de Septiembre de 2012 el Pasivo de ELECTROPAZ estuvo conformado por un 43,55% de Pasivo
Corriente y 56,45% de Pasivo No Corriente.
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Grafico No. 18 Evolucién de la proporcion de Deuda a Corto y Largo Plazo
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Indicadores de Actividad
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 10,07, 10,28 y 10,66 veces, a
diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. Este indicador sufrié una variacién positiva de 2,04%
entre las gestiones 2009 y 2010 y una variacidn positiva de 3,76% entre las gestiones 2010 y 2011. El
calculo de este ratio se realizé utilizando como denominador la subcuenta “Clientes Comunes” dentro de
las cuentas por cobrar clientes, debido que representa con mayor claridad los principales clientes con los
que cuenta la empresa. La tendencia de este ratio es positiva, debido al constante crecimiento de los
Ingresos por Ventas.

Grafico No. 19 Evolucién del indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar
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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 2009, 2010 y 2011 este indicador mostro los siguientes
resultados 36, 35 y 34 dias, respectivamente. El comportamiento descendente suscitado entre las
gestiones analizadas se debe principalmente al crecimiento de la rotacidon de cuentas por cobrar. Entre
diciembre de 2009 y 2010, este indicador disminuyd en 2,00%, mientras entre las gestiones 2010 y 2011
el indice varié negativamente en un 3,62%, producto también de la relacion directa con el indice de
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Rotacién de cuentas por Cobrar. La tendencia de este indice es relativamente estable y demuestra que
aproximadamente cada 35 dias, la sociedad cobra a sus clientes por los servicios prestados.

Grafico No. 20 Evolucion del Plazo Promedio de Cobro
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Rotacion Cuentas por Pagar

El indicador de rotacidon de Cuentas por Pagar se interpreta como las veces promedio al aifio en que la
Sociedad convirtio sus compras en “Cuentas por Pagar”. Este indicador mostré los siguientes resultados
5,31, 4,68 y 4,96 veces, a diciembre de 2009, 2010 y 2011, respectivamente. El comportamiento
descendente de la gestion 2009 — 2010 se debe al incremento de las Deudas por Compra de Energia en
mayor medida que el crecimiento de los Costos de Energia comprada, lo contrario ocurre entre las
gestiones 2010 — 2011, donde el Costo de energia comprada tuvo un mayor crecimiento en comparacion
al crecimiento de las Deudas por compra de energia. Entre diciembre de 2010 y diciembre de 2011 Ila
variacién positiva de este indicador fue del 5,99%, contrario a lo ocurrido entre diciembre de 2009 y
2010, cuando este indice varié negativamente en un 11,89%.

Este indice no presenta gran volatilidad en sus datos, con lo que podriamos decir que en promedio
ELECTROPAZ S.A. paga sus cuentas 5 veces al afo.
Grafico No. 21 Evolucién del Indicador de Rotacion de Cuentas por Pagar
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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 2009, 2010 y 2011 este indicador mostré los siguientes
resultados 68, 77, y 73 dias, respectivamente. EI comportamiento registrado en las gestiones analizadas
se debe principalmente al movimiento de la rotaciéon de Cuentas por Pagar. Entre diciembre de 2009 y
2010, este indicador varidé en forma positiva en un 13,50%, mientras que entre diciembre de 2010 y
2011, disminuyé en 5,66%. Este indicador nos muestra con mayor claridad las veces que la empresa paga
sus deudas; en promedio la empresa realiza sus pagos pendientes cada 72 dias.

Grafico No. 22 Evolucién del Plazo Promedio de Pago
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Durante las gestiones analizadas, se puede evidenciar, el esfuerzo de ELECTROPAZ por hacer mas
eficientes sus politicas de cobranza y de pago, habiendo logrado un plazo promedio de cobranza inferior
al plazo promedio de pagos. Este aspecto permite a la Sociedad tener mayor holgura a la hora de
afrontar sus obligaciones a corto plazo.

Grafico No. 23 Plazo Promedio de Cobro vs. Plazo Promedio de Pago
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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. El ROE durante las
gestiones analizadas mostré un porcentaje de 14,52%, 12,36% y 13,37% a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente. El comportamiento registrado entre las gestiones 2009 y 2010 se debe
principalmente al decrecimiento de la Utilidad Neta del ejercicio en mayor proporciéon que el
decrecimiento del Patrimonio, mientras que entre las gestiones 2010 y 2011 se registré un incremento
mayor de la Utilidad neta del ejercicio en relacidon al incremento registrado en el Patrimonio de la
sociedad. Entre diciembre de 2010 y 2011, el ROE aumentdé en un 8,20%, mientras que entre diciembre
2009 y 2010 disminuyd en un 14,88%. Esta fluctuacion en el ROE, se generd a partir del movimiento
registrado en los montos de Ajuste por Inflacidon y Tenencia de Bienes dentro de la cuenta Otros Ingresos
(egresos) y en los Ingresos por Ventas de la Empresa, que afectaron directamente la Utilidad Neta del
Ejercicio en los periodos analizados.

Grafico No. 24 Evolucion del Retorno sobre el Patrimonio

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ

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 la propia inversion. EI ROA a
diciembre de 2009, 2010 y 2011 mostroé un rendimiento del 7,16%, 5,99% y 6,59%, respectivamente. Este
comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE, es atribuible al comportamiento de la Utilidad Neta
del Ejercicio en relacién al crecimiento registrado en el Activo total durante las gestiones analizadas.
Entre diciembre de 2009 y 2010 el ROA disminuyd en 16,32% mientras que entre diciembre de 2010 y
2011 aumentd en un 9,94%.

Grafico No. 25 Evolucion del Retorno sobre el Activo
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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 12,20%, 9,84% y 10,55% a diciembre de 2009, 2010 y
2011, respectivamente. Este comportamiento es explicado por el movimiento de la Utilidad Neta del
Ejercicio en relacion al crecimiento de los Ingresos por Ventas de la Sociedad, durante las gestiones
analizadas. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador tuvo una variaciéon negativa del 19,34%,
mientras que entre diciembre de 2010 y 2011 el incremento fue de un 7,24%. La variacién de la Utilidad
neta del ejercicio no afecté demasiado en el calculo del ratio debido a representa tan solo alrededor del
10% de los Ingresos por Ventas de la Sociedad.

Grafico No. 26 Evolucion del Retorno sobre las Ventas
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Fuente: ELECTROPAZ

Margen Bruto

El Margen Bruto representa el porcentaje de dinero que la Sociedad recibe después de los costos
operativos en relacidn a los ingresos brutos de la misma. El Margen Bruto a diciembre de 2009, 2010 y
2011 mostrd porcentajes de 47,64%, 45,92% y 43,85% respectivamente. El comportamiento registrado
en la gestion 2009 — 2010 se debe a un mayor crecimiento de los Costos por Energia comprada que el
crecimiento registrado en los Ingresos por Ventas. Para la gestion 2010 — 2011 el decremento del
Margen Bruto se explica por el bajo crecimiento en los ingresos por Ventas producto de la reduccién de
tarifas de 4,61% resultante de la Revisidon Extraordinaria de Tarifas que se aplicéd en cinco meses de la
gestion 2010 contra 10 meses de la gestion 2011, a partir del mes de noviembre de 2011 se logré un
incremento tarifario de 2,29%. Entre diciembre de 2009 y 2010, este indicador varié negativamente en
un 3,60%, asimismo entre diciembre de 2010y 2011, el Margen Bruto disminuyd en 4,51%.

Grafico No. 27 Evolucién del Margen Bruto
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V1.4 Cambios en los responsables de la elaboracion de Reportes Financieros

Al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011 la empresa encargada de auditar los Estados Financieros de
ELECTROPAZ S.A. fue PriceWaterhouseCoopers S.R.L. En las gestiones analizadas la empresa de auditoria
externa emitio sus respectivos informes sin salvedades.

Asimismo, en las mismas gestiones se produjeron cambios en la persona responsable de la emision de los
Estados Financieros de ELECTROPAZ, el cual para el cierre al 31 de diciembre de 2009 y 2010 fue el Lic. Renan
Espinar Angles (Contador General); mientras que para el cierre del 31 de diciembre de 2011 y a la fecha el
responsable de la emision de los Estados Financieros es el Lic. Grover Saa Navarro, quien actualmente ocupa el
cargo de Jefe de Departamento de Contabilidad de la Sociedad.

Este cambio del responsable de la emision de los Estados Financieros se produjo debido a la renuncia
presentada por el Lic. Renan Espinar al cargo de Contador General de la empresa.

VL5 Calculo de los compromisos financieros

Datos Obtenido al

Comprometido

(Expresado en USD) 30.09.12

Saldo en Efectivo + EBITDA 219.352.769,24
Ratio de Cobertura

P ; >1,05 1,26
de Deuda (RCD) Amortizacion de Capital + 174.344.638,32

Intereses
Relacién Deuda Financiera Neta 373.311.120,27
Deuda/Patrimonio Patrimonio Neto 586.245.408,67 <12 0,64

(RDP)
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V1.6

Informacion Financiera

Cuadro No. 10 Balance General

BALANCE GENERAL
(En Miles de Bolivianos)
PERIODO 31-dic-09  31-dic-10  31-dic-11 30-sep-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1.53754 1.56451 1.71839 1.78156
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 32,202 67,638 89,112 43,130
Inversiones 179 129 - -
Cuentas por Cobrar Clientes 119,468 105,104 114,687 130,193
Otras Cuentas por Cobrar 25,173 18,639 13,982 12,303
Cuentas con Empresas Relacionadas 1,339 754 404 591
Impuestos Anticipados 38,016 38,196 37,266 40,015
Inventarios 46,527 44,545 44,679 38,902
Total Activo Corriente 262,904 275,005 300,130 265,133
Activo No Corriente
Otras Cuentas por Cobrar 7 6 6 6
Inversiones Permanentes 754 741 674 650
Bienes de Uso Neto de Depreciaciéon 939,171 928,325 906,614 897,377
Cargos Diferidos Neto de Amortizacion 3,098 2,489 2,239 2,808
Total Activo No Corriente 943,030 931,561 909,533 900,840
TOTAL ACTIVO 1,205,933 1,206,566 1,209,663 1,165,974
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales 330 666 805 4,149
Deudas por Compra de Energia 69,816 84,946 85,527 83,052
Deudas Sociales y Fiscales 47,833 46,652 57,967 46,471
Cuentas con Empresas Relacionadas 8,756 10,687 10,695 32,055
Otras Cuentas por Pagar 3,840 9,834 8,832 8,369
Préstamos Financieros 27,703 13,845 6,127 46,041
Dividendos por Pagar 46,624 - - 29,036
Otras Previsiones 941 2,080 1,577 3,281
Total Pasivo Corriente 205,844 168,709 171,530 252,454
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes 222 218 84 81
Depositos en Garantia de Clientes 6,231 6,675 6,625 6,828
Deudas por Emision de Bonos 339,209 419,371 411,351 296,854
Prevision para Indemnizacion 59,403 26,313 23,846 23,511
Total Pasivo No Corriente 405,065 452,577 441,906 327,274
TOTAL PASIVO 610,909 621,286 613,436 579,728
PATRIMONIO
Capital Social 192,692 192,692 192,692 192,692
Ajuste de Capital 279,752 279,752 279,752 279,752
Reserva Legal 25,286 29,094 29,781 32,569
Ajuste de Reservas Patrimoniales 10,920 11,428 14,296 15,439
Resultados Acumulados 86,374 72,314 79,706 65,794
TOTAL PATRIMONIO 595,024 585,280 596,227 586,245
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,205,933 1,206,566 1,209,663 1,165,974
|Cuentas de Orden Acreedoras 40,971 61,577 66,852 : 73,926 |

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZS.A

57



Cuadro No. 11 Analisis Vertical del Balance General

ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 : 30-sep-12
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 2.67% 5.61% 7.37% 3.70%
Inversiones 0.01% 0.01% 0.00% 0.00%
Cuentas por Cobrar Clientes 9.91% 8.71% 9.48% 11.17%
Otras Cuentas por Cobrar 2.09% 1.54% 1.16% 1.06%
Cuentas con Empresas Relacionadas 0.11% 0.06% 0.03% 0.05%
Impuestos Anticipados 3.15% 3.17% 3.08% 3.43%
Inventarios 3.86% 3.69% 3.69% 3.34%
Total Activo Corriente 21.80% 22.79% 24.81% 22.74%
Activo No Corriente
Otras Cuentas por Cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Inversiones Permanentes 0.06% 0.06% 0.06% 0.06%
Bienes de Uso Neto de Depreciacion 77.88% 76.94% 74.95% 76.96%
Cargos Diferidos Neto de Amortizacion 0.26% 0.21% 0.19% 0.24%
Total Activo No Corriente 78.20% 77.21% 75.19% 77.26%
TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales 0.03% 0.06% 0.07% 0.36%
Deudas por Compra de Energia 5.79% 7.04% 7.07% 7.12%
Deudas Sociales y Fiscales 3.97% 3.87% 4.79% 3.99%
Cuentas con Empresas Relacionadas 0.73% 0.89% 0.88% 2.75%
Otras Cuentas por Pagar 0.32% 0.82% 0.73% 0.72%
Préstamos Financieros 2.30% 1.15% 0.51% 3.95%
Dividendos por Pagar 3.87% 0.00% 0.00% 2.49%
Otras Previsiones 0.08% 0.17% 0.13% 0.28%
Total Pasivo Corriente 17.07% 13.98% 14.18% 21.65%
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes 0.02% 0.02% 0.01% 0.01%
Depositos en Garantia de Clientes 0.52% 0.55% 0.55% 0.59%
Deudas por Emisién de Bonos 28.13% 34.76% 34.01% 25.46%
Previsidn para Indemnizacién 4.93% 2.18% 1.97% 2.02%
Total Pasivo No Corriente 33.59% 37.51% 36.53% 28.07%
TOTAL PASIVO 50.66% 51.49% 50.71% 49.72%
PATRIMONIO
Capital Social 15.98% 15.97% 15.93% 16.53%
Ajuste de Capital 23.20% 23.19% 23.13% 23.99%
Reserva Legal 2.10% 2.41% 2.46% 2.79%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 0.91% 0.95% 1.18% 1.32%
Resultados Acumulados 7.16% 5.99% 6.59% 5.64%
TOTAL PATRIMONIO 49.34% 48.51% 49.29% 50.28%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZS.A
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Cuadro No. 12 Analisis Vertical del Pasivo

ANALISIS VERTICAL DEL PASIVO

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10 31-dic-11 : 30-sep-12
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas Comerciales 0.05% 0.11% 0.13% 0.72%
Deudas por Compra de Energia 11.43% 13.67% 13.94% 14.33%
Deudas Sociales y Fiscales 7.83% 7.51% 9.45% 8.02%
Cuentas con Empresas Relacionadas 1.43% 1.72% 1.74% 5.53%
Otras Cuentas por Pagar 0.63% 1.58% 1.44% 1.44%
Préstamos Financieros 4.53% 2.23% 1.00% 7.94%
Dividendos por Pagar 7.63% 0.00% 0.00% 5.01%
Otras Previsiones 0.15% 0.33% 0.26% 0.57%
Total Pasivo Corriente 33.69% 27.15% 27.96% 43.55%
Pasivo No Corriente
Anticipo de Clientes 0.04% 0.04% 0.01% 0.01%
Depositos en Garantia de Clientes 1.02% 1.07% 1.08% 1.18%
Deudas por Emisién de Bonos 55.53% 67.50% 67.06% 51.21%
Previsidn para Indemnizacién 9.72% 4.24% 3.89% 4.06%
Total Pasivo No Corriente 66.31% 72.85% 72.04% 56.45%
TOTAL PASIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZS.A

Cuadro No. 13 Analisis Vertical del Patrimonio

ANALISIS VERTICAL DEL PATRIMONIO

PERIODO 31-dic-09  31-dic-10  31-dic-11 = 30-sep-12

PATRIMONIO

Capital Social 32.38% 32.92% 32.32% 32.87%
Ajuste de Capital 47.02% 47.80% 46.92% 47.72%
Reserva Legal 4.25% 4.97% 4.99% 5.56%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 1.84% 1.95% 2.40% 2.63%
Resultados Acumulados 14.52% 12.36% 13.37% 11.22%
TOTAL PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A.
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Cuadro No. 14 Analisis Horizontal del Balance General

ANALISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-09 vs. 31-dic-10 31-dic-10 vs. 31-dic-11
VARIACION ABSOLUTA RELATIVA : ABSOLUTA RELATIVA

ACTIVO

Activo Corriente

Disponibilidades 35,437 110.05% 21,474 31.75%
Inversiones (50) (28.03%) (129) (100.00%)
Cuentas por Cobrar Clientes (14,364) (12.02%) 9,583 9.12%
Otras Cuentas por Cobrar (6,534) (25.96%) (4,657) (24.98%)
Cuentas con Empresas Relacionadas (585) (43.67%) (351) (46.50%)
Impuestos Anticipados 180 0.47% (930) (2.44%)
Inventarios (1,983) (4.26%) 134 0.30%
Total Activo Corriente 12,101 4.60% 25,125 9.14%
Activo No Corriente

Otras Cuentas por Cobrar (0) (2.14%) (1) (9.99%)
Inversiones Permanentes (13) (1.72%) (66) (8.95%)
Bienes de Uso Neto de Depreciacion (10,846) (1.15%) (21,711) (2.34%)
Cargos Diferidos Neto de Amortizacidon (610) (19.68%) (250) (10.06%)
Total Activo No Corriente (11,469) (1.22%) (22,028) (2.36%)
TOTAL ACTIVO 633 0.05% 3,097 0.26%
PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas Comerciales 337 102.18% 138 20.75%
Deudas por Compra de Energia 15,130 21.67% 581 0.68%
Deudas Sociales y Fiscales (1,181) (2.47%) 11,315 24.25%
Cuentas con Empresas Relacionadas 1,930 22.05% 8 0.08%
Otras Cuentas por Pagar 5,993 156.06% (1,002) (10.19%)
Préstamos Financieros (13,858) (50.02%) (7,717) (55.74%)
Dividendos por Pagar (46,624) (100.00%) -
Otras Previsiones 1,138 120.96% (502) (24.15%)
Total Pasivo Corriente (37,135) (18.04%) 2,821 1.67%
Pasivo No Corriente

Anticipo de Clientes (5) (2.14%) (133) (61.36%)
Depositos en Garantia de Clientes 444 7.12% (50) (0.75%)
Deudas por Emisién de Bonos 80,162 23.63% (8,020) (1.91%)
Prevision para Indemnizacion (33,089) (55.70%) (2,467) (9.38%)
Total Pasivo No Corriente 47,512 11.73% (10,670) (2.36%)
TOTAL PASIVO 10,376 1.70% (7,850) (1.26%)
PATRIMONIO

Capital Social - - - -
Ajuste de Capital 0 0.00% (0) (0.00%)
Reserva Legal 3,808 15.06% 687 2.36%
Ajuste de Reservas Patrimoniales 508 4.66% 2,867 25.09%
Resultados Acumulados (14,061) (16.28%) 7,392 10.22%
TOTAL PATRIMONIO (9,744) (1.64%) 10,946 1.87%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 633 0.05% 3,097 0.26%
|Cuentas de Orden Acreedoras 20,606 50.29%: 5,275 8.57%|

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 15 Estado de Resultados

ESTADO DE RESULTADOS

(En Miles de Bolivianos)

PERIODO 31-dic-09  31-dic-10  31-dic-11 30-sep-12
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 1.53754 1.56451 1.71839 1.78156
Ingresos por Ventas 708,018 734,924 755,360 581,644
(-)Costo de Energia Comprada 370,733 397,420 424,123 323,901
Utilidad en Ventas 337,285 337,504 331,237 257,743
Gastos Operativos
(-)Gastos de Operacién y Mantenimiento 54,601 56,566 55,228 40,473
(-)Gastos de Comercializacién 44,986 46,688 45,585 35,545
(-)Gastos Generales y de Administracion 32,584 32,768 30,526 22,236
(-)Impuestos y tasas 31,873 33,383 33,372 25,534
(-)Depreciacion de Bienes de Uso 62,661 63,322 61,658 47,606
(-)Amortizacion de Cargos Diferidos 313 409 372 285
Total Gastos Operativos 227,019 233,135 226,740 171,678
Utilidad Operativa 110,266 104,369 104,497 86,065
Otros Ingresos - (Egresos)
Ingresos Financieros 358 47 54 11
Intereses y Comisiones sobre Préstamos (39,082) (30,573) (54,899) (29,996)
Otros Ingresos (Egresos) 18,521 (158) 33,164 11,964
Total Otros Ingresos - (Egresos) (20,203) (30,684) (21,680) (18,022)
Utilidad del Ejercicio antes del IUE 90,063 73,685 82,816 68,044
(-)Impuesto a las utilidades de las empresas 3,689 1,371 3,110 2,250
Utilidad Neta del ejercicio 86,374 72,314 79,706 65,794

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A



Cuadro No. 16 Analisis Vertical del Estado de Resultados

ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO 31-dic-09 31-dic-10  31-dic-11 - 30-sep-12

Ingresos por Ventas 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
(-)Costo de Energia Comprada 52.36% 54.08% 56.15% 55.69%
Utilidad en Ventas 47.64% 45.92% 43.85% 44.31%
Gastos Operativos

(-)Gastos de Operacidn y Mantenimiento 7.71% 7.70% 7.31% 6.96%
(-)Gastos de Comercializacidn 6.35% 6.35% 6.03% 6.11%
(-)Gastos Generales y de Administracion 4.60% 4.46% 4.04% 3.82%
(-)Impuestos y tasas 4.50% 4.54% 4.42% 4.39%
(-)Depreciacion de Bienes de Uso 8.85% 8.62% 8.16% 8.18%
(-)Amortizacion de Cargos Diferidos 0.04% 0.06% 0.05% 0.05%
Total Gastos Operativos 32.06% 31.72% 30.02% 29.52%
Utilidad Operativa 15.57% 14.20% 13.83% 14.80%
Otros Ingresos - (Egresos)

Ingresos Financieros 0.05% 0.01% 0.01% 0.00%
Intereses y Comisiones sobre Préstamos -5.52% -4.16% -7.27% -5.16%
Otros Ingresos (Egresos) 2.62% -0.02% 4.39% 2.06%
Total Otros Ingresos - (Egresos) -2.85% -4.18% -2.87% -3.10%
Utilidad del Ejercicio antes del IUE 12.72% 10.03% 10.96% 11.70%
(-)iImpuesto a las utilidades de las empresas 0.52% 0.19% 0.41% 0.39%
Utilidad Neta del ejercicio 12.20% 9.84% 10.55% 11.31%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 17 Andlisis Horizontal del Estado de Resultados

ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

(Variacion absoluta en miles de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-09 vs. 31-dic-10 31-dic-10 vs. 31-dic-11
VARIACION ABSOLUTA RELATIVA : ABSOLUTA RELATIVA

Ingresos por Ventas 26,906 3.80% 20,436 2.78%
(-)Costo de Energia Comprada 26,687 7.20% 26,703 6.72%
Utilidad en Ventas 219 0.06% (6,267) (1.86%)
Gastos Operativos

(-)Gastos de Operacidon y Mantenimiento 1,965 3.60% (1,338) (2.37%)
(-)Gastos de Comercializacion 1,702 3.78% (1,103) (2.36%)
(-)Gastos Generales y de Administracion 183 0.56% (2,241) (6.84%)
(-)Impuestos y tasas 1,510 4.74% (11) (0.03%)
(-)Depreciacion de Bienes de Uso 661 1.05% (1,664) (2.63%)
(-)Amortizacion de Cargos Diferidos 95 30.39% (37) (8.95%)
Total Gastos Operativos 6,116 2.69% (6,394) (2.74%)
Utilidad Operativa (5,897) (5.35%) 127 0.12%
Otros Ingresos - (Egresos)

Ingresos Financieros (311) (86.93%) 7 15.36%
Intereses y Comisiones sobre Préstamos 8,509 21.77% (24,326) (79.56%)
Otros Ingresos (Egresos) (18,679) (100.85%) 33,322 21109.03%
Total Otros Ingresos - (Egresos) (10,481) (51.88%) 9,004 29.34%
Utilidad del Ejercicio antes del IUE (16,378) (18.19%) 9,131 12.39%
(-)iImpuesto a las utilidades de las empresas (2,317) (62.82%) 1,739 126.81%
Utilidad Neta del ejercicio (14,061) (16.28%) 7,392 10.22%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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Cuadro No. 18 Andlisis de Indicadores Financieros

ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

icad vl ~. 31-dic09 31-dic-10  31-dic-11 _ 30-sep-12
Indicador Férmula Interpretacion (Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)
INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA
Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 1.28 1.63 1.75 1.05
Prueba Acida [Activo Corriente - Inventarios/ Pasivo Corriente] Veces 1.05 1.37 1.49 0.90
Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Miles de Bs. 57,060 106,296 128,600 12,679
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
Razén de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 50.66% 51.49% 50.71% 49.72%
Razén Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 1.03 1.06 1.03 0.99
Proporcién Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 33.69% 27.15% 27.96% 43.55%
Proporcién Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 66.31% 72.85% 72.04% 56.45%
INDICADORES DE ACTIVIDAD
| Ventas /Cuent brar Client

Rotacion Cuentas por Cobrar [Ingreso por Ventas /Cuentas por cobrar Clientes Veces 10.07 10.28 10.66:

Comunes*]
Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por Cobrar] Dias 36 35 34

Costo de Energia Comprada/Deudas por compra de
Rotacion Cuentas por Pagar { , g P / P P Veces 5.31 4.68 496

energia]
Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 68 77 73;
INDICADORES DE RENTABILIDAD
Retorno sobre el Patrimonio (ROE) [Utilidad neta del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 14.52% 12.36% 13.37%
Retorno sobre los Activos (ROA) [Utilidad neta del ejercicio / Activos] Porcentaje 7.16% 5.99% 6.59%
Retorno sobre las Ventas [Utilidad neta del ejercicio / Ventas] Porcentaje 12.20% 9.84% 10.55%
Margen bruto [Utilidades en Ventas / Ingresos por Ventas] Porcentaje 47.64% 45.92% 43.85%

Elaboracién Propia
Fuente: ELECTROPAZ S.A
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CALIFICACION INICIAL Electropaz S.A.

Emision de Bonos

Calificaciones Asignadas

Tabla de Contenidos

CALIFICACION ESCALA CALIFICACION ESCALA
FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION 1 INSTRUMENTO NACIONAL GLOBAL PERSPECTIVA

DESCRIPCION DEL EMISOR 3 Calificacién al Emisor Aal.bo Ba3 ESTABLE

ENTORNO MACROECONOMICO Y Bonos Electropaz Ill - Emision 1 Aal.bolp - ESTABLE

REGULATORIO 3

GOBIERNO CORPORATIVO 4

ANALISIS ESTRATEGICO 4 FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

ANALISIS DE DEUDAY LIQUIDEZ 5

DESEMPENO OPERATIVO HISTORICO Y > . . . .y .. .

PROYECTADO ¢  Moody’s ha asignado por primera vez una calificacién de familia corporativa de Ba3/Aal.bo

ANALISIS DE LA PROPIEDAD 7 a Electropaz S.A. Al mismo tiempo, Moody’s calificé en Aal.bolp los Bonos Electropaz I1I

ANALISIS COMPARATIVO 7 (deuda senior no garantizada) por hasta $350 millones de bolivianos. La perspectiva para

CARACTERISTICAS DE LAS EMISIONES 8 todas las calificaciones es estable.

CALIFICACION FINAL OTORGADA 8

DEFINICIONES o  Los fondos a obtener de los bonos propuestos serdn utilizados mayormente para la pre

INFORMACION UTILIZADA 9 cancelacién de bonos pendientes de Electropaz, cancelacién de otros préstamos de corto
plazo y capital de operaciones, y no incrementardn la deuda total de la compaiia.

Analistas Las calificaciones de Ba3/Aal.bo se encuentran principalmente respaldadas por la estabilidad
del modelo de negocios de Electropaz, sus equilibrados flujos de efectivo, asi como también

Daniela Cuan por sus sdlidos indicadores crediticios para su categoria de calificacion. A pesar de contar con

VP - Senior Analyst . . . . . .

154 11 5129 2617 un marco regulatorio cuyo historial es relativamente corto y que ha sufrido cierto grado de

daniela.cuan@moodys.com imprevisibilidad y cambios inesperados durante sus 14 afios de existencia, las companias de
distribucién de energia eléctrica como Electropaz han logrado mantener relativamente
inalterados sus modelos de negocio. Las calificaciones anticipan que Electropaz continuard

Christian Hermann transfiriendo sus costos de adquisicién de energfa a sus clientes, al mismo tiempo que seguird

Associate Analyst cubriendo la creciente demanda y manteniendo estables y sélidos retornos sobre su capital

+54 115129.2616

christian.hermannglfifBodys.cor invertido dada la proteccién del régimen tarifario vigente. La determinacién de la tarifa de

distribucién ex —ante, que anticipa e incorpora las necesidades de inversiones de capital de la

compaiifa, es clave para que la compaiia siga satisfaciendo una demanda creciente sin que se
vea afectada la eficiencia (que las pérdidas de energia se mantengan en los niveles actuales

cercanos al 10,5%) y para que continde reportando retornos y flujos de efectivo estables.
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Las calificaciones estdn mitigadas por el modesto tamafio de las operaciones de Electropaz y de su
territorio de servicios; el riesgo de concentracién implicito en sus operaciones y la amenaza que el
malestar social podria implicar para su negocio. En particular, de los cuatro periodos de revision tarifaria
por los que atravesé la compaiia, dos de ellos no fueron tenidos en cuenta por las autoridades regulatorias
mientras que de los otros dos sélo una resulté en un incremento de tarifas (los anteriores redujeron las
tarifas en un 1,17%). Adicionalmente, han existido dos revisiones tarifarias extraordinarias que también
resultaron en reducciones tarifarias. Si bien el objetivo de dichas reducciones fue trasferir ganancias de
eficiencia a consumidores finales via una reduccion de la tarifa y de acuerdo con el régimen regulatorio
vigente en Bolivia, una cuestién que particularmente preocupa a Moody’s es cudl serfa la inclinacién del
regulador si resultara necesario incrementar las tarifas en el drea de concesién de Electropaz que
comprende las ciudades de La Paz y El Alto, en donde una proporcién importante de la poblacién
registra bajo ingresos.

Otra drea de particular preocupacidn es nuestra percepcion de un alto riesgo de intervencién por parte del
Gobierno en la industria regulada en la cual opera Electropaz como asi también un alto riesgo de
nacionalizacién, dados los antecedentes de nacionalizaciones del Gobierno Boliviano en la industria de
energia eléctrica. El Gobierno de Bolivia (Ba3, Estable) ha llevado a cabo una serie de nacionalizaciones,
particularmente en la industria del gas, asi como también en varias compafias del sector minero, de
telecomunicaciones, y de generacién de energia. La reciente nacionalizacién llevada a cabo por el
Gobierno de Transportadora de Electricidad (TDE), propiedad de Red Eléctrica Espanola (REE,
calificada en Baa2 y bajo revisién para una posible baja), es un ejemplo reciente del empefio del
Gobierno para transferir compafias de sectores estratégicos nuevamente a manos del Estado. Tras la
nacionalizacién de TDE, Bolivia también ha nacionalizado la mina de estafio y zinc Colquiri (propiedad
de Glencore) para poder aumentar su control sobre la industria minera.

La perspectiva estable anticipa flujos de efectivo y ganancias sostenidamente estables y un apalancamiento
moderado. Dada la estabilidad histérica de los indicadores crediticios de Electropaz, esperamos que el
indicador de fondos de las operaciones -antes de las variaciones de capital de trabajo- en relacién a la
deuda se mantenga en el rango de 30% y que el indicador Deuda/EBITDA se ubique en
aproximadamente 2.2 a 2.5 veces. A medida que la compafia aumente sus inversiones los préximos dos
afios, el flujo de efectivo libre serd negativo durante ese periodo volviendo a un punto de equilibrio
durante los afios posteriores.

Dada la relacién cercana entre las operaciones de Electropaz y el régimen regulatorio de Bolivia, las
perspectivas para una suba de la calificacidn estdn fuertemente limitadas por la calificacién soberana, que
se posiciona actualmente en Ba3 con perspectiva estable.

Podria ocurrir una presién negativa sobre la calificacién o perspectiva si la compaia pierde la estabilidad
de su modelo de negocios que principalmente deriva del régimen regulatorio. En particular, si en el
futuro Electropaz no es capaz de restablecer el incremento de sus costos o si el establecimiento de tarifas
no permite un retorno razonable sobre el capital invertido, las calificaciones podrian ser presionadas a la

baja.

Cuantitativamente, un indicador de fondos de las operaciones antes de las variaciones de capital de
trabajo en relacién a la deuda inferior a 12%, una cobertura de intereses inferior a 2.5 veces o un
indicador de Deuda/EBITDA superior a 4.0 veces son factores que podrian conducir a una baja de las
calificaciones. Una baja en la calificacién soberana podria también impulsar una baja en las calificaciones
de Electropaz.

ELECTROPAZ S.A.
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Descripcion del Emisor

Electropaz fue creada en 1995 y comenz6 sus operaciones en el ano 1999, cuando le fue asignada la
concesion exclusiva del servicio de distribucién de electricidad en su drea de concesién que incluye las
ciudades de La Paz, El Alto y las localidades de Achacachi, Viacha y Achocalla. La concesién le fue
otorgada por un periodo de 40 afios, luego de que la Ley de Electricidad entrara en vigencia en 1994,
cuando se determiné la total separacién de las actividades de generacién, transmisién y distribucién.
Electropaz provee electricidad a 470 mil clientes, de los cuales un 89% es residencial. Durante 2011,
Electropaz distribuy6 aproximadamente 1,300 GWh vy, al 30 de junio de 2012, reporté ingresos por
aproximadamente U$S 100 millones.

Entorno Macroeconédmico y Regulatorio

Las principales regulaciones bajo las que opera la compania se derivan de la Ley de Electricidad No.
1604, que se encuentra vigente desde diciembre de 1994. La misma es complementada por otros
reglamentos especificos del sector, entre los cuales se encuentran los Decretos Supremos No. 24043 (de
junio de 1995), No. 0071 (de abril de 2009) y el No. 29624 (de julio de 2008). Uno de los principios
fundamentales de la Ley de Electricidad es la separacién de las industrias de generacién, transmisién y
distribucién. Las mds recientes modificaciones (bdsicamente la nacionalizacién de los recursos naturales)
as{ como la introduccién del concepto de servicio publico para este tipo de compaiias no han afectado el
principio de separacién. La Ley de Electricidad también reconoce al negocio de distribucién de
electricidad como un monopolio natural, y, como tal, se encuentra regulado pero con exclusividad en sus
dreas de concesion.

Se han establecido mecanismos para la actualizacién de tarifas que permiten a las companias de
distribucién recuperar los costos, manteniendo la sustentabilidad del negocio. El mismo estd basado en
tarifas mdximas que la compaififa puede aplicar en los cuatro afos subsiguientes.

Estos precios son indexados en funcién a factores de indexacién que bdsicamente dependen de la
variacion de los costos de compras de energia y potencia, el indice de precios al consumidor y factores de
eficiencia aprobados por el regulador.

La ley de electricidad originalmente determiné que un 80% de la demanda total de electricidad debia ser
contratada con generadoras. Hasta el afio 2008, la compaiifa realizaba compras de energia a través de un
contrato con COBEE. Sin embargo, actualmente no existen incentivos para que las generadoras vendan
electricidad a través de contratos, ya que el precio spot es mds alto que el de nodo (desde 2008), precio
miéximo que pueden utilizar dichos contratos. Las distribuidoras, por otra parte, pueden transferir a sus
clientes el precio méximo regulado (precio de nodo de aplicacién), no teniendo riesgo de precios. La
diferencias que se generan entre el precio spot y de nodo de aplicacién se incluyen en un fondo de
estabilizacién del Mercado Mayorista. Cuando el fondo de estabilizacién del Mercado Mayorista decrece,
las companias generadoras recuperan los fondos.

ELECTROPAZ S.A.
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Gobierno Corporativo

El directorio de Electropaz estd constituido por nueve directores titulares y nueve suplentes. El Directorio
constituye el érgano colegiado de administracién que tiene las mds amplias facultades para el manejo de
los negocios e intereses de la compaififa y donde se definen las politicas de la institucién.

De conformidad a los Estatutos pueden ser accionistas o no, elegidos por la Junta Ordinaria por mayoria
absoluta de votos de los accionistas presentes, sin perjuicio de los derechos de accionistas minoritarios
conforme a Ley y Estatutos. Los Directores ejercen sus funciones un afo pudiendo ser reelegidos. El
gjercicio de cargo de Director es personal e indelegable. Cada Director tiene un voto en las reuniones del
Directorio.

El Directorio se retne ordinariamente en forma obligatoria por lo menos una vez cada cuatro meses, sin
perjuicio de hacerlo extraordinariamente cuando fuera necesario, a convocatoria de su Presidente, o para
las extraordinarias, cuando lo soliciten por lo menos un tercio de los Directores. Asimismo, de entre sus
miembros, el Directorio designa por mayoria simple de votos un Presidente, un Vicepresidente y un
Secretario. El presidente del Directorio inviste la Representacién Legal de la sociedad.

La primera linea gerencial estd encabezada por un equipo con amplia experiencia en la industria de la
electricidad.

La Auditoria Externa estd a cargo de PriceWaterHouseCoopers.

Analisis Estratégico

El sector en el que se desempefa Electropaz es el correspondiente a la distribucién de electricidad, cuyo
comportamiento ha sido dindmico en los Gltimos afos, acompanando el crecimiento de la economia
boliviana.

En los dltimos afos, la demanda de energia eléctrica ha crecido de manera sostenida, superando al del
producto interno bruto. Existe consenso de que la demanda de electricidad continuari creciendo de la
misma manera en los préximos afos, a la vez de que Moody s espera que el producto bruto crezca un
5% en 2012 y 2013. El foco de la compaiia serd el de continuar sus operaciones, de forma eficiente en
un entorno de demanda creciente.
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Electropaz opera de forma exclusiva en el drea de La Paz, El Alto y en las localidades de Achacachi,
Viacha y Achocalla. La compafia opera en un entorno altamente regulado. Las tarifas de Electropaz y
otros términos de su concesion estdn sujetos a la regulacién de la Autoridad de Fiscalizacién y Control

Social de Electricidad (AE).

Anadlisis de Deuda y Liquidez

Endeudamiento

Se observa que los indicadores de endeudamiento se han mantenido en niveles adecuados y estables en los
Ultimos afios. Las necesidades de financiamiento de largo plazo de Electropaz no serfan significativas a
pesar del plan de inversiones para cubrir la creciente demanda de energia, que se espera sea cubierto
principalmente con generacién interna de fondos. Se espera que el apalancamiento de la compania se
mantenga en niveles moderados (Deuda/EBITDA menor de 2.5 veces en el mediano plazo).

El perfil de deuda de Electropaz es confortable. Sin embargo, necesitaria refinanciar algunos de sus
vencimientos de capital si la planeada emisién no resultara exitosa.

ENDEUDAMIENTO 2009 2010 2011 6/2012*
Deuda / Ingresos por Ventas 51,8% 58,9% 55,3% 54,1%
Deuda / EBITDA 1,9x 2,6x 2,1x 2,0x
Deuda / Capitalizacién 38,1% 42,5% 41,2% 42,5%
Deuda / FFO 2,5x 3,2x 3,0x 2,8x
Pasivo Total / PN 1,0x 1,1x 1,0x 1,1x
Deuda de corto plazo / Deuda total 7,6% 3,2% 1,5% 1,5%
Pasivo de corto plazo / Pasivo total 33,7% 27,2% 28,0% 28,3%

*Ultimos doce meses. Cifras ajustadas.

Liquidez y acceso al crédito

Consideramos que la liquidez de Electropaz es adecuada. El perfil de deuda de la compaiia es manejable,
con vencimientos de principal amortizables para sus notas pendientes. Sin embargo Electropaz necesitard
refinanciar algunos de sus vencimientos de deuda si la emisién planeada Bonos Electropaz III — Emisién
1 no se concreta. Para su vencimiento de septiembre de 2012, Electropaz ya ha obtenido un crédito
bancario puente de bancos locales que serdn pagados con los ingresos provenientes de la emisién de las
notas Clase III. Ademds, con los fondos de la emisiéon propuesta Electropaz planea pre-pagar el remanente
de las notas UFV pendientes y que actualmente tienen un vencimiento mds corto que el objetivo de 6 a 8
afios de las notas propuestas. La emisién planeada resultard en un perfil de deuda mucho mds
confortables para la compaiia.

Los indicadores de liquidez a Junio de 2012 muestran una adecuada posicién de la compafifa, y se
exponen a continuaciéon:

ELECTROPAZ S.A.
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LIQUIDEZ 2009 2010 201 6/2012

Ciclo Operativo (Dias (Cuentas a Cobrar +

19, 2 42, L,
Inventarios — Cuentas a Pagar) 98 38 8 719
LIql{ldCZ corriente (activo corriente / pasivo 127.7% 163,0% 175.0% 158.6%
corriente)
L. . A . Ef .
iquidez Acida ((Efectivo + cuentas a 73.8% 135.5% 147.2% 135.2%

cobrar) / (pasivo corriente))

Cifras ajustadas.

Entre los aspectos negativos, al igual que sucede con la mayoria de las companias de América Latina,
Electropaz no tiene acceso a lineas de crédito comprometidas y el acceso a los mercados de capitales estd
limitado al mercado local en Bolivia, que estd menos desarrollado y es mds pequefio que el mercado
internacional o inclusive que el de otros paises de la regién.

Histéricamente, la liquidez interna de Electropaz ha sido suficiente para afrontar sus necesidades
operativas de efectivo asi como también sus necesidades de inversiones de capital, con poca dependencia
de la deuda para financiar sus gastos de capital. Es también importante sefalar que las inversiones de
capital han estado orientadas principalmente a trabajos de mantenimiento y a ampliaciones de la red.
Se espera que los proximos dos afos, con niveles de inversién considerablemente mds altos que los
histéricos, sean financiados internamente, con escaso impacto sobre los indicadores crediticios que se
mantendrian sélidos incluso si la compafifa sostiene sus altos ratios de pago de dividendos.

Desempeiio Operativo Histérico y Proyectado — Analisis de Sensibilidad

Niveles de rentabilidad y cash flow

Los mdrgenes de rentabilidad muestran valores adecuados para el tipo de actividades desarrollada, y se
han mantenido estables histéricamente, reflejando una efectiva politica de ajustes de tarifas y menores
pérdidas de energfa.

RENTABILIDAD 2009 2010 2011 6/2012*
Margen Bruto 47,6% 45,9% 43,9% 44,2%
Margen Operativo 15,6% 14,2% 13,8% 14,8%
Margen EBIT 18,2% 14,1% 18,1% 19,7%
Margen EBITDA 27,1% 22,8% 26,3% 27,6%
ROE (Ingresos N?tos 46 las Op?raaones 14,6% 12.8% 13.4% 18.5%
Permanentes / Patrimonio Promedio)

ROA (Ingresos Netos de las Operaciones 7.2% 6.3% 6.5% 8.5%

Permanentes / Activos Promedio)

*Ultimos doce meses. Cifras ajustadas.

Al 30 de junio de 2012, considerando los tltimos doce meses, los fondos generados por las operaciones
son suficientes para financiar el capital trabajo, inversiones de bienes de uso y cancelacién de capital e
intereses de deuda financiera. El flujo libre de fondos se ha mantenido en un nivel positivo a pesar de los
elevados pagos de dividendos. Los indicadores de flujos de fondos con respecto a la deuda se mantienen
en niveles adecuados.

FLUJO DE CAJA 2009 2010 201 6/2012*
FFO / Deuda 40,7% 31,3% 33,9% 36,3%
RCF / Deuda 17,5% 14,4% 18,9% 18,6%
CFO / Deuda 52,7% 21,8% 33,9% 32,3%
FCF / Deuda 6,8% -5,7% 10,3% 5,5%

*Ultimos doce meses. Cifras ajustadas.

ELECTROPAZ S.A.
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De acuerdo con los escenarios proyectados, se espera que Electropaz contintie manteniendo adecuados
niveles de generacién de caja en relacién a la deuda y mdrgenes de rentabilidad en la medida en que
pueda seguir obteniendo los ajustes tarifarios necesarios.

Cobertura de Intereses de buen nivel

Al 30 de junio de 2012, considerando los tltimos doce meses, la relacién de cobertura respecto de los
resultados operativos es adecuada y se ha mantenido estable por varios afios. Tanto el EBIT/EBITDA
como los intereses se mantenido en los mismos niveles.

COBERTURA 2009 2010 2011 6/2012*
EBIT / Intereses 3,3x 3,4x 2,5x 3,1x
EBITDA / Intereses 4,9x 5,5x 3,6x 4,4x
(FFO + Intereses) / Intereses 4,8x 5,4x 3,6x 4,1x
(EBITDA-CAPEX) / Intereses 2,8x 4,0x 3,0x 3,6x
FCF / Intereses 63,5% -81,2% 78,0% 43,0%

*Ultimos doce meses. Cifras ajustadas.

Andlisis de las Caracteristicas de la Propiedad

Electropaz es una subsidiaria controlada en un 89.5% por Iberbolivia de Inversiones S.A. (Iberdrola,
Baal, en revisién a la baja), en un 10% por Banco Santander S.A. (Baa2, en revisién a la baja), y otros
accionistas minoritarios.

Anédlisis Comparativo con Empresas Similares

Electropaz es la segunda compania en importancia en Bolivia medida por demanda de energfa para
distribucién, sélo superada por CRE, que opera en el drea de Santa Cruz. El consumo de energia en el
SIN estd distribuido en las dreas Oriental (Santa Cruz) con el 36.3%, Norte (La Paz) con el 24.6% vy el
resto del SIN con el 39.1%. La demanda de energia ha crecido fuertemente en Bolivia en los tltimos
afios.

B CRE M Electropaz W SEPSA M ELFEC
M CESSA W ELFEO [ ENDE M Non regulated

No se dispone de datos sobre empresas similares calificadas que operen en el mercado boliviano para
realizar un andlisis comparativo con Electropaz.

ELECTROPAZ S.A.
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Caracteristicas de las Emisiones

Instrumento: Bonos Electropaz Il — Emisién 1

Valor nominal: Bs 350 millones

Plazo: 6-8 afos

Amortizacién: Bs 115 millones pagaderos a los 2.160 dias calendario (6 afios) de la fecha de emisién

Bs 115 millones pagaderos a los 2.520 dias calendario (7 afios) de la fecha de emisién
Bs 120 millones pagaderos a los 2.880 dias calendario (8 afios) de la fecha de emisién

Intereses: Tasa fija. Pago de intereses semestral

Destino de los Los recursos monetarios obtenidos de la presente colocacién serdn destinados a
Fondos: refinanciar deuda y capital de operaciones

Cotizacién Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Calificacién Final

El Consejo de Calificacién de Moody’s Latin América Calificadora de Riesgo S.A., reunido el dia 28 de
Septiembre de 2012 ha asignado a Electropaz S.A. una calificacién corporativa al emisor de Ba3/Aal.bo.
Asimismo ha asignado una calificacién de Aal.bolp a la Emisién de Bonos Electropaz III — Emisién 1
por un monto de Bs 350 millones.

Se deja constancia que la presente calificacién ha sido solicitada por el emisor a los efectos de su
presentacién a la ASFI y que la misma estd sujeta a que dicha entidad apruebe los términos y condiciones
para la creacién de los Bonos, que surge de los Prospectos Preliminares de la Emisién.

Categoria Aal.bo: Los emisores calificados en esta categoria muestran niveles de solvencia muy fuertes y

una baja probabilidad de pérdidas crediticias.
El modificador 1 indica que la calificacién se encuentra en el nivel superior de su categoria.

De acuerdo con lo establecido en la Resolucién ASFI N°© 033/2010, las calificacién Aal.bo es equivalente
a AAl (Corresponde a Emisores que cuentan con una alta calidad de crédito y el riesgo de
incumplimiento tiene una variabilidad minima ante posibles cambios en las circunstancias o condiciones
econdmicas. El numeral 1 indica que el Emisor se encuentra en el nivel mds alto de la calificacién
asignada).

Categoria Aal.bolp: Corresponde a aquellos instrumentos con una muy buena capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, con poca probabilidad de verse afectados ante
cambios predecibles en el emisor, en el sector a que éste pertenece o en la economia.

El modificador 1 indica que las obligaciones se clasifican en el rango superior de su categoria de
calificacién genérica.

De acuerdo con lo establecido en la Resolucién ASFI N° 033/2010, las calificacién Aal.bo es equivalente
a AA1 (Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital ¢ intereses
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en el
sector al que pertenece o en la economia. El numeral 1 indica que el Valor se encuentra en el nivel mds

alto de la calificacidn asignada).
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Definiciones

»  EBITDA: Resultado antes de intereses, impuestos, amortizaciones y depreciaciones
»  EBIT: Resultado antes de intereses e impuestos
»  EBITA: Resultado antes de intereses, impuestos y amortizaciones de activos intangibles

»  FFO (Fondos de las operaciones): Corresponde a la utilidad del periodo mds los movimientos que
no representan movimientos de fondos

»  CFO (Caja de las Operaciones): Corresponde a la utilidad generada en un periodo determinado
mds periodo mds los movimientos que no representan movimientos de fondos, neto de las
variaciones del capital de trabajo.

»  FCF (Flujo libre de fondos): Corresponde al flujo de fondos disponible para la empresa luego del
pago de dividendos e inversiones de capital -CAPEX-.

»  CAPEX: Inversiones en Bienes de Uso y otras inversiones.

»  ROE % (rentabilidad sobre patrimonio): Es la relacién, expresada en términos porcentuales, entre
el resultado neto final y Patrimonio Neto

»  ROA % (rentabilidad sobre activos): Es la relacién, expresada en términos porcentuales, entre el
resultado neto final y el total de activos (anualizada).

Informacién Utilizada

»  EECC anuales, auditados por los periodos 31/12/08 - 31/12/11
»  EECC trimestrales intermedios

»  Prospectos de la Emisién

»  Proyecciones econdmico / financieras

»  Informacidn estadistica
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inversion” que se aplica en los mercados internacionales no puede necesariamente aplicarse siquiera a las mas altas calificaciones nacionales. El proposito
de las Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por MOODY'S es permitir la diferenciacion de la calidad crediticia dentro de economias sujetas a indices
genéricos de “riesgo pais”, los cuales (de no estar excluidos por definicion) afectarian dicha pretendida diferenciacion.

La informacién que surge del presente fue obtenida por MOODY'S de fuentes que estima precisas y confiables. Dicha informacion se brinda tal cual
“como se recibe”. En consecuencia, MOODY'S no otorga, ni expresa ni implicitamente, ninguna garantia respecto de la precision y/o veracidad de la
misma. Aunque MOODY'’S ha obtenido informacién de fuentes que considera confiables, no realiza labores de auditoria ni asume la tarea de revision o
verificacion independiente de la informacion que recibe. En ningun caso MOODY'S sera responsable como consecuencia de (a) pérdidas o dafios
resultantes, relacionados, o causados, en todo o en parte, por algun error u otra circunstancia o contingencia, que resultaran del uso, no uso o uso
incorrecto de cualquier parte de dicha informacién, o (b) dafios directos, indirectos o de cualquier otro tipo (incluyendo, a mero titulo enunciativo, lucro
cesante) que resultaran del uso, no uso o uso incorrecto de cualquier parte de dicha informacion.

Una calificacion de riesgo es una opinion actual de MOODY'S respecto de la solvencia futura de una entidad, de un compromiso crediticio, de una deuda o
valores de deuda similares o de un emisor de dichas obligaciones, y las calificaciones de riesgo y las publicaciones realizadas por MOODY'S (las
“Publicaciones de MOODY’S") podran incluir las opiniones actuales de MOODY'S respecto de la solvencia futura de una entidad, de un compromiso
crediticio, de una deuda o valores de deuda similares.

MOODY'S define a las calificaciones de riesgo como el riesgo que tiene una entidad de incumplir sus obligaciones contractuales, financieras a la fecha de
su vencimiento, y cualquier pérdida financiera estimada ante un evento de incumplimiento. Las calificaciones de riesgo de MOODY'S no consideran
ningun otro riesgo, incluyendo, a modo de ejemplo, el riesgo de liquidez, el riesgo de valor de mercado o la volatilidad de precios.

Las calificaciones de riesgo de MOODY'S y/o las opiniones incluidas en las Publicaciones de MOODY 'S deben interpretarse Ginicamente como
declaraciones de opinién y no declaraciones de hecho o recomendaciones para comprar, vender o mantener cualquier titulo valor. MOODY'S NO
OTORGA, NI EXPRESA NI IMPLICITAMENTE, NINGUNA GARANTIA RESPECTO DE LA PRECISION, OPORTUNIDAD, COMPLETITUD, COMERCIALIDAD O
ADECUACION DE DICHA CALIFICACION PARA UN PROPOSITO PARTICULAR, NI RESPECTO DE CUALQUIER OTRA OPINION O INFORMACION
PROVISTA POR MOODY 'S BAJO CUALQUIER FORMA. SIN PERJUICIO DE LO EXPUESTO, MOODY'S SERA RESPONSABLE POR EL CUMPLIMIENTO DE
LAS OBLIGACIONES IMPUESTAS POR LA NORMATIVA VIGENTE EN ARGENTINA. Cada calificacién y/o las Publicaciones de MOODY'S representan sélo
una opinién y debe ser ponderada por el inversor tinicamente como un factor adicional en su decisidn de inversion. En consecuencia, el inversor debera
realizar su propio estudio y evaluacion de los distintos elementos constitutivos de la operacién de inversion.

La calificacion de riesgo es una opinion sobre la solvencia o una obligacion de deuda del emisor, y no sobre los valores del emisor o sobre cualquier tipo de
valor que se encuentre disponible a los inversores minoristas. Seria riesgoso para un inversor minorista tomar una decisién de inversion basada en una
calificacion de riesgo. Ante la duda debe contactar a un profesional o a un asesor financiero.
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Distribucién Eléctrica / Bolivia

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)

Andlisis de Riesgo

Ratings

Raings  ASF
Bonos UFV AA- AA3
Bonos I AA- AA3
Bonos Il AA- AA3
Perspectiva
Bonos UFV Estable
Bonos I Estable
Bonos Il Estable
Informacion Financiera
Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
(Millones de Bs.)

Ene-12 Ene-11

Jun-12 Jun-11
Activos Totales 1.163 1.170
Deuda Financiera 411 424
EBITDA 84 [45)
Margen EBITDA (%) 23,0% 20,0%
Gastos Financieros 21 27
Ventas 380 375
e
EBITDA / Gastos 36 2.7

Financieros (x)

Analistas

José Pablo Rocha Argandofia
+591 (2) 2774470
josepablo.rocha@aesa-ratings.bo

Cecilia Pérez
+591 (2) 2774470
cecilia.perez@aesa-ratings.bo

Factores relevantes de la calificacion

Concesion de largo plazo, con rentabilidades reguladas: La calificacion asignada a los
bonos de Electropaz se fundamenta en la concesion de exclusividad para distribuir y
comercializar energia eléctrica en el Departamento de La Paz por 40 afios desde 1999.
Ademas de lo anterior, la fijacion de tarifas cada 4 afios, el pass through de las compras de
energia a los usuarios finales y la presencia del Grupo Iberdrola en la propiedad (89,55%) y en
apoyo tecnolégico, favorece a la compafiia con un bajo nivel de riesgo.

Riesgos asociados al sector: El principal riesgo que se observa se refiere al marco regulatorio
susceptible a una eventual modificacidon que pueda afectar tanto las tarifas como su indexacion.
Otro factor de riesgo a considerar son las pérdidas de energia (las mismas que, sin embargo,
muestran una tendencia decreciente desde 12% en el 2006 a alrededor del 10% al cierre de
2011). Asimismo, el crecimiento de la oferta de energia es mas dificil en Occidente por lo que
se depende de inversiones en el area de transmisién para asegurar un crecimiento sostenido.
Adicionalmente, Electropaz esta expuesta a presiones politicas y sociales por su ubicacion en
la sede de Gobierno y por el hecho de brindar un servicio publico.

Generacion y endeudamiento estables: En el periodo enero-junio 2012, el EBITDA de la
empresa fue de Bs. 84 millones, superior a los Bs. 75 millones registrados en el mismo periodo
del afio anterior, producto del incremento en el margen (de 20% a 23%) y por un incremento de
las ventas en un 1,4%

A junio 2012, la deuda financiera de la empresa ascendi6 a Bs. 411 millones y el indicador de
endeudamiento Deuda Financiera/EBITDA fue de 2,4x, ligeramente inferior a lo registrado en
diciembre 2011 (2,5x). Por su parte, la cobertura de los gastos financieros por medio del
EBITDA se incrementd de 3,6x en junio 2011 a 4,8x en junio 2012, en vista de la mayor
generacion de recursos. Actualmente el 82,8% de la deuda financiera esta explicada por la
emision de Bonos Electropaz |, la cual se ajusta a la UFV. La calificacién incorpora la nueva
emision dentro del Programa Bonos Electropaz Il por Bs. 350 millones que seran utilizados
para el recambio de los Bonos Electropaz | y para financiar capital de operaciones.

Adecuada liquidez: A junio 2012, Electropaz continla mostrando una holgada situacion de
liquidez. Mas del 98% de su deuda financiera esta constituido por bonos de largo plazo y las
disponibilidades, ascendentes a Bs. 61 millones, son méas que suficientes para cubrir su servicio
de deuda de corto plazo (Bs. 6,1 millones).

Financiamiento de inversiones: En los Ultimos 3 afios, las inversiones de Electropaz se han
situado Bs. 53 millones anuales en promedio, sobre el 20% de la depreciacion anual. La
calificacion considera que el nivel de endeudamiento de la empresa no se veria presionado por
el financiamiento de las inversiones. Cabe mencionar, que las inversiones son remuneradas a
través de la estructura tarifaria.

Factores que podrian derivar en un cambio de calificacion

Si se introdujeran cambios en la legislacion que disminuyan la rentabilidad de la empresa, la
calificacion podria verse afectada. Asimismo, el incremento en el nivel de endeudamiento
podria derivar en un cambio en la calificacién hacia la baja.

www.aesa-ratings.bo
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Acontecimientos Recientes

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de Electropaz en fecha 16 de abril del 2012,
aprob¢ autorizar un nuevo Programa de Emisiones de Bonos y de las respectivas Emisiones
gue lo componen para su Oferta Publica y negociacién en el Mercado de Valores por un monto
de Bs. 380 millones.

Liquidez y Estructura de Deuda

La deuda financiera a junio 2012 ascendié a Bs. 411 millones (incluyendo intereses
devengados), inferior al saldo de junio 2011 (Bs. 424 millones). El 82,8% de su deuda
financiera esta constituida la emision de bonos Electropaz I, denominada en bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda (UFV). Estos bonos
reemplazaron deuda bancaria en délares y permitieron una mayor cobertura sobre el riesgo
cambiario y mayor flexibilidad a la empresa. La emisién de bonos Electropaz Il explic6 el 17,2%
de la deuda financiera, estd expresada en bolivianos con mantenimiento de valor respecto al
dolar de los Estados Unidos de Norteamérica (MVDOL) y se destind a reemplazar deuda
bancaria local de corto plazo y financiar capital de trabajo. El resto de la deuda financiera
corresponde a intereses devengados. Electropaz planea la emision de bonos Electropaz Il que
sera utilizada para realizar el recambio de la emision de bonos Electropaz, para el pago de
pasivos a corto plazo y para financiar capital de operaciones. Con el recambio de deuda con
mantenimiento de valor a la UFV por deuda en bolivianos, la empresa dejara de estar expuesta
al gasto financiero por la variacion de la UFV.

A junio 2012, Electropaz mantiene una holgada situacion de liquidez. La empresa cuenta con
Bs. 61 millones en caja, por encima de los Bs. 6,1 millones registrados como deuda financiera
de corto plazo.

Resultados Operacionales y Flujo de Caja

A junio 2012, el Flujo de Fondos de las Operaciones (FFO) totaliz6 Bs. 79 millones y la
variacion en el capital de trabajo de la empresa fue negativa en Bs. 9 millones por un
incremento en las cuentas por cobrar y una disminucion en las cuentas por pagar, con lo cual el
Flujo de Caja Operativo (CFO) fue de Bs. 70 millones (Bs. 79 millones en junio 2011)

Por su parte, las inversiones en activo fijo de Electropaz totalizaron Bs.18 millones a junio 2012,
mientras que la compafiia no realiz6 distribucion de dividendos, lo que resultd en un Flujo de
Caja Libre (FCF) positivo de Bs. 52 millones. Los recursos disponibles en caja seran utilizados
para financiar inversiones.

Con la emision de Bonos Electropaz Ill por Bs. 350 millones, la empresa refinanciara la emision
de bonos Electropaz I, logrando un cronograma de vencimientos mas holgado y eliminando la
exposicion de la deuda de la empresa a la variacion de la UFV.

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
Septiembre, 2012
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Perfil

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz), es una empresa de capital privado que se dedica a la
distribucién eléctrica en el Departamento de La Paz.

Electropaz se constituyd el 25 de mayo de 1995, después que, la Compafia Boliviana de
Energia Eléctrica (Cobee), le transfirio los activos y pasivos relacionados con las actividades de
distribucién, asi como la concesion de distribucién que le fue otorgada el 16 de diciembre de
1999 para que a partir de esa fecha y por un plazo de 40 afios distribuya energia eléctrica en
las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alto, Achocalla, Achacachi y Viacha. El 11 de
enero de 1996, Cobee vendié su participacion accionaria en Electropaz al Grupo lberdrola y
firmaron un contrato de compra-venta de energia que vence en diciembre 2008.

Electropaz pertenece al Grupo espafiol Iberdrola (calificado internacionalmente por Fitch en A-),
a través de Iberbolivia de Inversiones S.A. Iberdrola posee el 63,4% de Iberbolivia, quien es
duefia del 89,55% de Electropaz. Del 10,45% restante, el Banco Central Hispanoamericano
posee un 10% y el 0,45% se lo reparten José Luis Mufioz (0,33%) y la Camara Nacional de
Industrias (0,12%).

Las inversiones de Iberbolivia estan ligadas al sector eléctrico. Ademéas de Electropaz S.A.,
Iberbolivia posee el 92,84% de Elfeo (distribuidora eléctrica de Oruro) y participaciones
mayoritarias en dos empresas de servicio al sector: Cadeb (93,48%) y Edeser (85,97%).
Electropaz realiza operaciones comerciales con estas dos empresas de servicios relacionadas.

Estrategia

El Grupo Iberdrola es un inversor no especulativo sino de permanencia en el mercado que se
dedica al negocio de la energia eléctrica. Dado lo anterior, el giro de Electropaz se encuentra
dentro de la estrategia de diversificacion internacional que posee Iberdrola en Latinoamérica.

Por su parte, la mision estratégica de Electropaz es “ser empresa lider de Bolivia en el
suministro de energia eléctrica, alcanzando niveles de excelencia en la calidad de atencion a
sus clientes y en la confiabilidad de su suministro, a un precio competitivo y con una
rentabilidad adecuada.” Para ello, ha establecido dos directrices basicas para proyectar la
misién de la empresa: 1) Satisfacer las necesidades y expectativas de los clientes en
condiciones competitivas, con la mayor calidad y 2) Obtener una rentabilidad adecuada a las
exigencias de una empresa privada de distribucion de energia que alcance los mayores niveles
de eficiencia.

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
Septiembre, 2012
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Operaciones

Electricidad de La Paz cuenta con mas de 480 mil clientes (51% en el area de La Paz), los
cuales se han incrementado durante los Gltimos 5 afios a una tasa promedio anual de 4,5%,
habiendo crecido en el Ultimo afio terminado a diciembre 2011 en 4,7%.

Al analizar la importancia de los clientes en las ventas, se observa que los residenciales
representan un 43,9% de los MWh vendidos a junio 2012, los generales tales como el gobierno,
hospitales, colegios, universidades, entre otros representan un 29,3% mientras que los
industriales explican un 11,4%. Por su parte, el resto de los MWh vendidos proviene del
alumbrado publico (6,4%) y los clientes especiales (9,0%). Con respecto a los MWh vendidos
por area de concesion, La Paz concentra el 55,7% del total, seguido por El Alto (30,2%),
Viacha (13,2%), Achacachi (0,5%) y otras areas rurales (0,5%).

Con respecto al consumo por cliente, al cierre de 2011, éste se ubicé en 2,83 MWh en
promedio al mes, similar al registrado el afio anterior. Este consumo muestra una recuperacion
con respecto al 2008-2009 cuando el consumo mostré una tendencia decreciente debido a que
la campafia de eficiencia energética implementada por el gobierno al instalar focos ahorradores
disminuyé el consumo de energia en general.
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Respecto a las compras de energia, ésta se realiza en el mercado spot y a precio nodo de
aplicacion, sin un contrato preestablecido entre la compafiia y el generador. Ademas de lo
anterior, el distribuidor paga por la potencia al generador y por el peaje de transmision. La
instalacion de los focos ahorradores, ocasiond una disminucion de la potencia comprada al
generador y un aumento en la rentabilidad de la distribuidora por esa vez.

En relacion a la estructura de costos de la compafiia, las compras de electricidad (energia +
potencia + peaje) representan mas del 60% del total. Los precios de compra son establecidos
por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad — AE (en reemplazo de la
Superintendencia de Electricidad en bolivianos reajustados por el délar estadounidense e IPC y
las tarifas al consumidor son en bolivianos reajustadas al IPC y también al délar
estadounidense, sin embargo la compaiiia tiene la facultad de transferir todas las variaciones
en el costo de la energia, potencia y peaje comprada por efecto del tipo de cambio, de manera
inmediata al consumidor final (se conoce con antelacién el precio de compra de la energia y
potencia), lo cual mitiga el riesgo de fluctuaciones en el margen venta-compra por variaciones

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
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del ddlar e inflacién. Por lo que se dice que hay un pass through de las compras de energia,
potencia y peaje.

Otros gastos como operacién y mantenimiento de lineas, administraciéon, comercializacion e
impuestos son realizados en bolivianos, principalmente. Respecto a los gastos financieros
éstos son realizados en bolivianos ajustados a la UFV por el 79% de la deuda financiera y el
18% de la deuda es en bolivianos reajustados a la variacion del délar (MVDOL).

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

Pérdidas de Energia
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Hasta el 2005, la compaifiia vio incrementar sus niveles de pérdidas, llegando a 12,5% a fines
de ese afio. Sin embargo, Electropaz ha aplicado un Plan de Reduccion de Pérdidas que le
estaria permitiendo disminuir este porcentaje paulatinamente. Al cierre de la gestion 2011 el
nivel de pérdidas se redujo a 10,3%. Esta cifra es considerada razonable para las
caracteristicas de la zona de concesion.

Con respecto al tipo de pérdidas, las técnicas son de alrededor del 9%, las cuales se pueden
regular con inversiones vs. rendimiento. Adicionalmente, cabe mencionar que la fijacion tarifaria
reconoce un porcentaje de pérdida natural. En la dltima fijacion para el periodo 2012 -2015,
ésta fue calculada por Electropaz y definida por el Regulador en 10,04% (pudiendo ser
equivalente a la pérdida real), la cual se remunera al incluirla como un costo adicional para la
compaiiia.

Sector
Regulacion

La normativa que rige a la empresa es la Ley de Electricidad N° 1604 del 21 de Diciembre de
1994. La Ley de Electricidad N° 1604 crea el Comité Nacional de Despacho de Cargas (CNDC)
cuyas funciones basicas son planificar, coordinar e informar sobre la operaciéon del sistema
eléctrico. Mediante el Decreto Supremo N° 0071 del 9 de Abril de 2009, queda extinguida la
Superintendencia de Electricidad, derivando sus competencias y atribuciones a la creada
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE), érgano dependiente del
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Ministerio de Hidrocarburos y Energia. A la fecha, no se ha promulgado una norma que
modifique las atribuciones de esta autoridad, por lo que mantiene las mismas atribuciones que
tenia la Ex Superintendencia incluyendo su participacion en la definicion de reglamentos que
regulan el sector.

El sector eléctrico boliviano se encuentra dividido en tres subsectores: generacion, transmision
y distribucion, los que a su vez se encuentran integrados por el Sistema Interconectado
Nacional (SIN) y los Sistemas Aislados (SA). El primero (el SIN), que abastece al 90% del
mercado nacional, integra a todo el Mercado Electrico Mayorista (MEM), mientras que los SA,
corresponden a los sistemas no integrados. El SIN se caracteriza por tener 3 areas bien
definidas: Norte (La Paz), Oriental (Santa Cruz) y Centro Sur (Oruro, Cochabamba, Potosi y
Chuquisaca).

Es previsible que se introduzcan modificaciones a la legislacion sectorial vigente, mas aidn con
los anuncios de nacionalizacién del sector. De hecho el Estado participa como actor a través de
ENDE Andina (Estado Boliviano-60% y PDVSA de Venezuela-40%).

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

Demanda y oferta

De acuerdo con el Comité Nacional de Despacho de Cargas - CNDC, se estima que el sector
eléctrico boliviano crecera a un ritmo que exigira incrementar la capacidad de instalacion
ampliando la generacion y reforzando el sistema de transmision. Las empresas operadoras
estan dispuestas a dar continuidad a sus inversiones, pero también se encuentran expectantes
ante la coyuntura de cambios en el pais. El sector dio su apoyo al Gobierno con la
incorporacion de la Tarifa Dignidad . El sector eléctrico requiere de inversiones en
infraestructura con elevados montos y cuya recuperacion demanda prolongados periodos. Se
trata de proyectos de retorno en un largo plazo (10 afios).

ENDE (Empresa Nacional de Electricidad) cuenta con una amplia cartera de proyectos de
transmision y tiene planeado desarrollar varios proyectos hidroeléctricos con el fin de
diversificar la matriz energética. Dentro del plan estratégico de Ende se indica que Bolivia
estaria en condiciones de exportar energia eléctrica dentro de 10 afios.

La demanda depende de la situacion econdmica del pais y del crecimiento demografico. En los
ultimos afios, el sector enfrentd limitaciones de gas natural en algunas centrales, variacion de
la hidrologia e indisponibilidades no previstas. La demanda mostr6 una tendencia positiva
producto del crecimiento en el consumo industrial en Santa Cruz, la expansion de la mineria en
Oruro y Potosi, el consumo doméstico en La Paz y los mega proyectos mineros San Cristdbal y
San Bartolomé.
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Demanda Real de Energia y Potencia
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La demanda por potencia y energia muestran una tendencia creciente. Entre diciembre 2010 y
diciembre 2011, la demanda promedio mensual en el Mercado Eléctrico Mayorista crecié a una
tasa anual de 6,86% en potencia y 8,39% en energia, mayor incluso a los crecimientos
promedio mostrados entre el 200y y el 2011 (5,84% en potencia y 7,91% en energia). La
recuperacion de los sectores econdmicos después de la crisis mundial fue lo que impulsé6 este
mayor crecimiento.

Finalmente, es importante mencionar la relacion existente entre el consumo de electricidad y la
variacién de la actividad econémica del pais. Entre los afios 2005 y 2008 el crecimiento de la
actividad econémica del pais estuvo acompafiado por una tendencia creciente en el consumo
de energia, la desaceleracion de la economia en el afio 2009 de la misma forma se reflejo en
un descenso de marcado en el crecimiento del consumo de energia (de 9,64% a 5,04%). A
partir del 2010 se evidencia una recuperacion en el ritmo de crecimiento econémico con un
indicador de crecimiento del PIB en 2011 de 5,17% (preliminar) y un crecimiento en el consumo
de energia del 8,39%.

Evolucion
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Fuente: Comité Nacional de Despacho de Carga e Instituto Nacional de Estadistica de Bolivia.

*Var % PIB es preliminar para los afios 2006, 2007, 2008, 2009, 2010 y 2011
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Distribucion

En el sistema eléctrico boliviano, la distribucion se encuentra regulada, de forma que cada
empresa tiene en concesion un territorio delimitado para ejercer sus actividades y una tarifa a
cobrar regulada por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad. Al cierre de la
gestidon 201lexisten tres empresas (CRE, Electropaz y Elfec) que superan los 1.000 GWh
vendidos al afio. El Grupo Iberdrola esta presente en la propiedad de dos empresas
(Electropaz y Elfeo). Por su parte, los Consumidores No Regulados (Empresa Minera Inti
Raymi S.A, Complejo Metallrgico Vinto S.A.,, Coboce Ltda. y Minera San Cristdbal)
corresponden a aquellas empresas que tienen una demanda de potencia igual o mayor a 1 MW
y que estan en condiciones de contratar, en forma independiente el abastecimiento directo de
electricidad con el generador o distribuidor u otro proveedor. Minera San Cristébal tiene
contratos firmados con las generadoras Valle Hermoso y Cobee.

Clientes Consumo (GWh)

Empresa
Distribuidora Operacion 2009 2010 2011 2009 2010 2011
Cre Santa Cruz 340.786 373.704 403.429 1.900 2.069 2.290
Electropaz La Paz 426.171 447.209 468.289 1.302 1.392 1.477
Elfec Cochabamba 356.005 382.264 414.381 883 958 1.010
Elfeo Oruro 64.899 69.794 74.326 326 352 382
Cessa Sucre 62.788 67.249 72.241 191 200 215
Sepsa Potosi 75.582 82.482 91.918 287 338 383
Ende 55.599 18 72
No Regulados 508 486 472

1.326.231 1.422.702 1.580.183 5.397 5.813 6.302

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

Para el caso de la distribucion, las tarifas se calculan cada 4 afios. La primera fijacion que
debi6 decretarse en 1998, fue definida en 1999 para el periodo 1999-2002 debido a un atraso
en el proceso. En el 2003, se mantuvieron las tarifas del 2002. Por su parte, el Estudio Tarifario
para el siguiente periodo, también sufrid un retraso, concluyd en enero 2004 para el periodo
2004-2007. El proceso tarifario 2008 — 2011, se inici6 en febrero de 2007 y concluy6é en
noviembre de 2007. En Julio de 2007, la SSDE aprobo, para las empresas distribuidoras, la
tasa de retorno para el periodo 2008 — 2011, la misma que correspondié a un 10,1%. En
noviembre de 2007, se aprobaron por Resolucién Administrativa de la SSDE, los cargos base
para el periodo 2008 — 2011. Esta aprobacion simplificé la estructura tarifaria uniformizando los
sistemas de facturacion y eliminando categorias inconsistentes. Esta situacion permite mas
claridad en la clasificacion de clientes y evita problemas de categorizacion. El Decreto Supremo
No. 29598 del 11 de junio 2008, dispuso modificar las formulas de indexacion de los cargos
componentes de las tarifas base de distribucién al incorporar la variacion del tipo de cambio.
De esta manera, las tarifas se indexan a la variacion del dolar y la UFV en una proporcion que
varia por empresa (30/70 aproximadamente).

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

El calculo de la tarifa se realiza en base al concepto de precios maximos, en el cual se
proyectan costos (utilizando como base, los costos eficientes de la compafiia) por los proximos
4 afios e ingresos, que incluyen estimaciones de demanda de energia, potencia y nimero de
clientes. Con esto se calcula una tarifa que permita cubrir los costos méas una rentabilidad
regulada sobre el Patrimonio Afecto a la Concesion de la compaiiia.

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

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

e La demanda en el Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) crecid, hasta diciembre 2011 a
una tasa anual de 8,39% en energia y 6,86% en potencia.

e La generacion bruta en 2011 fue de 6.611.423 MWh, mayor a la de 2010 (6.085.526
MWh).

¢ La demanda méxima registrada en el afio 2011 fue de 1.067.402 kW (1.009,4 MW en
el 2010).

e Durante el 2011, la produccion bruta en centrales de generacion fue de 6.611.423
MWh (6.085,5 GWh en el 2010) y se distribuyé en 35,2% en hidroeléctrica y 64,8% en
termoeléctrica (35,4% y 64,6% en el 2010, respectivamente).

e EIl costo marginal de generacion promedio durante la gestion 2011 fue de 18,17
US$/MWh (sin IVA) en (18,47 US$/MWh (sin IVA) en promedio en el 2010).
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Caracteristicas de los Instrumentos
Bonos ELECTROPAZ (UFV)

Los Bonos Electropaz estan denominados en bolivianos con mantenimiento de valor respecto a
la Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) por un monto de Bs.190,4 millones UFV. La fecha de
emision fue el 16 de octubre de 2006.

Uso de los fondos: Los recursos obtenidos de la emision se destinaron al refinanciamiento
de pasivos financieros, al pago de los costos de la emision de los bonos, al pago de costos por
amortizaciones anticipadas de las obligaciones financieras presentes y a capital de trabajo.

Serie Unica: La serie Gnica esta compuesta por 238 bonos con un valor nominal de Bs. 800 mil
UFV cada uno a 8 afios plazo que vencen el 4 de septiembre 2014. La amortizacion es parcial
en tres partes: 33% del valor nominal inicial del bono en el cupén 12; 33% del valor nominal
inicial del bono en el cupén 14 y el saldo del capital al vencimiento. Los intereses se devengan
desde la fecha de emision y se pagan semestralmente (cupones 1 al 16).

Tasa de Interés: La serie Unica devenga un interés nominal anual fijo de 6,05%, el cual es
pagado semestralmente.

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

Resguardos | Se observa I
Limite de Endeudamiento | Si |
Cobertura de Ss de Deuda Minima | Si |
Relacién Corriente minima | No I
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales | Si I
Resguardo ante fusiones | Si |
Resguardo ante nueva deuda | Si |
Participacién minima de los socios | No I
Resguardo para Pago de Dividendos | Si I
Mantener activos Libres de Gravamen | No |
Seguros por Activos operacionales | Si |
Entrega de Informacion | Si |
Limites de Resguardos
Indice Actual Limite del
(Jun.2012) Resguardo
Endeudamiento 0,75 veces < 1,20 veces
Cobertura de deuda 1,75 veces > 1,05 veces

Garantias: La emision cuenta con una garantia quirografaria.
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Rescate Anticipado: La Sociedad se reserva el derecho de redimir anticipadamente los bonos,
parcialmente, por sorteo de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 al 667, en lo aplicable
del Cédigo de Comercio, sujeto a una compensacion monetaria por el monto a capital redimido
anticipadamente, calculada sobre una base porcentual respecto al saldo a capital vigente
redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida de la Emisién.

. Compensacion por el
Plazo de vida remanente . )
o, saldo a capital vigente
de laemisién - L
redimido anticipadamente
2.880-2.521 2.00%
2.520-2.161 1.75%
2.160-1.801 1.50%
1.800-1.441 1.25%
1.440-1.081 1.00%
1.080-721 0.75%
720-361 0.00%
360-1 0.00%

Bonos ELECTROPAZ I

Los Bonos Electropaz estan denominados en bolivianos con mantenimiento de valor respecto
Délar de los Estados Unidos de Norteamérica (MVDOL) por un monto de Bs.70.700.000.

Uso de los fondos: Los recursos obtenidos de la emision se destinaron al recambio de pasivos
financieros bancarios y capital de operaciones.

Serie Unica: La serie Gnica est4d compuesta por 7.070 bonos con un valor nominal por bono de
Bs. 10 mil con Mantenimiento de Valor respecto al Dolar de los Estados Unidos de
Norteamérica (MVDOL) a 6 afios plazo que vencen el 29 de abril 2016. Los intereses se
devengan desde la fecha de emision y se pagan semestralmente.

Tasa de Interés: La serie Unica devenga un interés nominal anual fijo de 4,0%.

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

Resguardos Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Ss de Deuda Minima Si
Relacién Corriente minima No
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales Si
Resguardo ante fusiones Si
Resguardo ante nueva deuda Si
Participacion minima de los socios No
Resguardo para Pago de Dividendos Si
Mantener activos Libres de Gravamen No
Seguros por Activos operacionales Si
Entrega de Informacion Si
Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz) 11
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Limites de Resguardos

Indice Actual Limite del
(Jun.2012) Resguardo
Endeudamiento 0,75 veces < 1,20 veces
Cobertura de deuda 1,75 veces > 1,05 veces

Garantias: La emision cuenta con una garantia quirografaria.

Rescate Anticipado: La Sociedad se reserva el derecho de redimir anticipada y parcialmente
los bonos, de acuerdo con lo establecido en los articulos 662 al 667 del Codigo de Comercio.
La decisién serd determinada conforme a la delegacion dispuesta por el numeral 1 del Punto
Unico del Orden del Dia del Acta de la Junta de fecha 8 de enero de 2010. La decision de
rescate anticipado de los bonos mediante sorteo serd comunicada como Hecho Relevante a la
ASFI, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de Bonos.

Se establece que si la sociedad decide realizar una redencion anticipada, mediante sorteo de
bonos dentro de la emisién, ésta estara sujeta a una compensacion monetaria, calculada sobre
una base porcentual respecto al saldo a capital del bono sorteado. El célculo se realizard en
funcion a los dias de vida remanente de la emision, segun la siguiente escala:

Plazo de vida remanente )
. Premio por prepago (en %)

(en dias)
2.160-1.801 1.25%
1.800-1.441 1.00%
1.440-1.081 0,75%
1.080-721 0.50%
720-361 0.00%
360-0 0.00%

El emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de bonos a través de
compras en el mercado secundario, siempre que éstas se realicen en la BBV. La decision de la
redencién anticipada de los bonos serd determinada conforme a la delegacién dispuesta en el
punto 1 del Punto Unico del Orden del Dia del Acta de la Junta.

Cualquier redencion anticipada de los bonos pertenecientes a la emision a través de este
mecanismo deberd ser comunicada como hecho relevante a la ASFI, a la BBV y al
Representante Comun de Tenedores de Bonos.

Bonos ELECTROPAZ l1I

Electropaz tiene planeada la primera emision de bonos dentro del Programa de
Emisiones de Bonos “Bonos Electropaz III”. ElI programa podra contar con
emisiones en Bolivianos, Bolivianos con Mantenimiento de Valor al Délar de los
Estados Unidos de América (MVDOL) o Ddélares de los Estados Unidos de América
por un monto autorizado de hasta el equivalente a Bs. 380 millones. La primera
emision sera en moneda nacional por un monto de Bs. 350 millones repartidos en
tres series.

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
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Uso de los fondos:

Los recursos captados por la Emision de Bonos Electropaz Ill — Emision 1 seran
utilizados en cualquiera de los siguientes destinos:

e Recambio de pasivo
e Bonos ELECTROPAZ hasta Bs. 232.200.000,00
e Banco Nacional de Bolivia S.A. hasta Bs. 18.900.000,00
e Banco Mercantil Santa Cruz S.A. hasta Bs. 17.150.000,00
e Banco BISA S.A. hasta Bs. 8.352.000,00
e |berbolivia de Inversiones hasta Bs. 20.000.000,00
e Capital de Operaciones

e Pago a Empresas Generadoras por Compra de Energia hasta Bs.
45.000.000,00.

e El saldo serd destinado a Capital de Operaciones segin el giro
normal de la Empresa.

Series A, B y C: Las series A y B estan compuestas por 11.500 valores con un valor nominal de
Bs. 10.000 cada uno, mientras que la serie C estd compuesta por 12.000 valores con un valor
nominal de Bs. 10.000 cada uno. El plazo de las series A, By C es de 6, 7 y 8 afios
respectivamente con amortizaciones al vencimiento (serie A: 29 de septiembre de 2018, serie B:
24 de septiembre de 2019, serie C: 18 de septiembre de 2020). En todas las series los intereses
seran cancelados en cupones cada 180 dias calendario. Los intereses se devengan a partir de la
fecha de emision.

Tasade Interés: Las series devengan un interés nominal anual fijo de: Serie A: 5,25%, Serie B:
5,75%, Serie C: 6,25%.

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

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz) 13
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Resguardos Se observa
Limite de Endeudamiento Si
Cobertura de Servicio de Deuda Minima Si
Relacién Corriente minima No
Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales No
Resguardo ante fusiones Si
Resguardo ante nueva deuda Si
Participacién minima de los socios No
Resguardo para Pago de Dividendos Si
Mantener activos Libres de Gravamen No
Seguros por Activos operacionales Si
Entrega de Informacion Si
Limites de Resguardos:
Actual Limite del
Indice (Junio 2012) Resguardo
Endeudamiento 0,75x <1,2x
Cobertura de deuda 1,75x >1,05x

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

Rescate Anticipado: La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente y
parcialmente los Bonos que componen este Programa de Emisiones, en una o en todas las
Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones. Dicha redencion podra efectuarse
mediante sorteo, de acuerdo a lo establecido en los Articulos 662 y siguientes en lo aplicable del
Cddigo de Comercio. La redencion por sorteo estara sujeta a una compensacion monetaria al
inversionista, que sera calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido
anticipadamente, en funcion a los dias de vida remanente de la emisién con sujeciéon a lo
siguiente:

Plazo de vida remanente Porcentaje de
(en dias) compensacion
1.801 en adelante 1,25%
1.800 - 1.441 1,00%
1.440-1.081 0,75%
1.080 - 721 0,50%
720 - 361 0,00%
360-0 0,00%

Adicionalmente, la redencidn podra efectuarse a través de compras en el Mercado Secundario
siempre que éstas se realicen en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Electricidad de La Paz S.A. (Electropaz)
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Resumen Financiero - Eectropaz S.A.
(Cifraen miles de Bolivianos ajustados por la UFV a partir del 2007)
Tipo de Cambio Bs/USD a final del Periodo 6,96 6,98 6,96 7,04 7,07 7,07 7,67

jun-12 jun-11 dic-11 dic-10 dic-09 dic-08 dic-07

Rentabilidad
EBITDA 83.877 74778 164385  165.870  171.359  171.524  164.561
Margen EBITDA (%) 23,0% 20,0% 22,0% 22,8% 24,5% 24,0% 20,5%
(FFO - Gastos Fijos) / Capitalizacion Ajustada (%) 20,2% 20,2% 19,4% 13,7% 20,9% 24,7% 25,8%
FCF / Ingresos Operacionales (%) 13,6% -2,6% 4,4% -5,2% 3,6% 2,0% -4,0%
Retorno sobre Patrimonio Promedio (%) 14,8% 12,6% 13,5% 12,3% 14,5% 15,5% 16,9%
Cobertura (x)
FFO / Gastos Financieros 4,8 3,6 3,6 4,6 51 35 4,9
EBITDA / Gastos Financieros 3,6 2,7 3,0 55 4,4 2,5 31
EBITDA/ Servicio de Deuda 3,2 2,2 2,7 3,8 2,6 1,7 1,4
FFO / Gastos Fijos 4,8 3,6 3,6 4,6 51 35 4,9
FCF / Servicio de Deuda 2,6 0,5 14 -0,2 1,0 0,8 0,2
FCF + Caja y Valores Liquidos / Servicio de Deuda 3,8 1,3 2,9 14 15 0,9 0,3
CFO/ Inversiones en Activos Fijos 3,9 4,7 39 24 2,2 2,2 1,7
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Financiera Total Ajustada / FFO+Gto Fin. +Arriendos 7,2 2,2 2,1 31 1.8 1.6 15
Deuda Financiera Total / EBITDA 2,4 2,8 2,5 2,6 2,1 2,2 2,4
Deuda Financiera Neta Total / EBITDA 2,0 25 2,0 2,2 19 2,1 23
Costo de Financiamiento Estimado (%) 11,6% 13,8% 12,9% 7,6% 10,6% 17,5% 15,0%
Deuda Financiera Corto Plazo / Deuda Financiera Total 1,5% 3,2% 1,5% 3.2% 7,6% 9,3% 15,6%
Balance
Activos Totales 1.163.417 1.170.120 1.196.782 1.193.461 1.192.835 1.212.170 1.224.691
Caja y Valores Liquidos 60.861 56.140 88.163 67.031 32.029 13.369 17.672
Deuda Financiera Corto Plazo 6.182 13.524 6.062 13.694 27.402 34.231 62.136
Deuda Financiera Largo Plazo 405.149  410.645  406.971  414.816 335525 335525 335.525
Deuda Financiera Total 411.331 424169  413.033 428510 362.927 369.756  397.661
Hibridos (Equity Credit)
Deuda Financiera Total (con Equity Credit) 411.331  424.169 413.033 428.510 362.927 369.756  397.661
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0 0
Deuda Financiera Total Ajustada 411.331 424169  413.033 428510 362.927 369.756  397.661
Patrimonio Total 556.380 546.682 589.878  578.924  588.562 592.795  625.617
Capitalizacion Ajustada 967.711 970.851 1.002.911 1.007.434  951.488  962.551 1.023.278
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FFO) 78.715 70.913 139.859 108.225 160.063  170.316  210.612
Variacion del Capital de Trabajo (9.006) 7.813 (31) 38.203 24.317 (14.635)  (82.901)
Flujo de Caja Operativo (CFO) 69.709 78726  139.828  146.428  184.380 155.682  127.710
Flujo de Caja No Operativo / Flujo de Caja No Recurrente 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones en Activos Fijos (18.106) (16.913) (35.565) (60.425) (82.581) (70.989) (76.357)
Dividendos Comunes 0 (71.528) (71.544) (123.525) (76.671) (70.656) (83.349)
Flujo de Caja Libre (FCF) 51.603 (9.716) 32.719 (37.522) 25.128 14.037  (31.996)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Netas 0 0 0 0 0 0 0
Otras Inversiones, Neto (791) 476 444 0 0 0 0
Variacion Neta de Deuda (3.146) (4.341) (15.561) 73.076 (5.880) (18.302) (13.262)
Variacién Neta de Capital (74.961) 0 0 0 0 0 0
Otros Financiamientos, Netos 0 2.690 3.516 0 0 0 0
Variacion de Caja Total (27.294)  (10.891) 21.118 35.554 19.248 (4.265)  (45.258)
Resultados
Ingresos Operacionales 380.099 374.691  747.317 726.942 700.328 715252  802.278
Variacion de Ventas (%) 1,4% 2,8% 3,8% -2,1% -10,8% 25,5%
EBIT Operacional 52.326 43912 103.384  103.236  109.069  113.844  110.278
Gastos Financieros (20.583) (27.231) (54.314) (30.241) (38.658) (67.274) (53.733)
Resultado Neto 41.520 35.772 78.857 71.528 85.436 94.270 93.337
Vencimientos de Deuda Largo Plazo
Afio 2012 2013 2014 2015 2016+
Bonos Il 0 0 0 0 69.584
Bonos Il 0 0 0 0  350.000

EBITDA = EBIT + Depreciacion y Amortizacién. EBIT = Resultado Operacional. FFO = Utilidad Neta + Depreciaciéon y Amortizacion +
Resultado Venta de Activos + Castigos y Provisiones + Resultado Inversion en Empresas Relacionadas + Otros Ajustes al
Resultado Neto + Variacién Otros Activos + Variacion Otros Pasivos — Dividendos Pref. CFO = FFO + Variacion Capital de Trabajo.
FCF = CFO + Flujo de Caja No Operativo & Flujo de Caja No Recurrente + Inversién en Activos Fijos + Dividendos Comunes.
Gastos Fijos = Gastos Financieros + Dividendos Preferentes + Arriendos
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

BALANCES GENERALES AL 30 SEPTIEMBRE DE 2012 Y31 DE DICIEMBRE DE 2011
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Dic-2011

Septiembre

2012 (rcexpresado)
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Nota 3.a) 43.130.425 89.112.244
(nversiones (Nota 3.b) Q 0
Cuentas por cobrar clicntes (Nota 3.¢) 130.193.305 114.687.177
Otras cuentas por cobrar (Nota 3.d) 12.302.664 13.982.4359
Cucntas con empresas relacionadas (Nota 3.k) 590.836 403.665
Impuestos anticipados (Nota 3.¢) 40.014.517 37.265.640
[nventarios (Nota 3.f) 38.901.677 44.678.788
Total activo corriente 265.133.424 300.129.973
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar (Nota 3.d) 5.568 5.773
Inversiones permanentes (Nota 3.b) 650.430 674.341
Bicnes de uso neto de depreciacién (Nota 3.g) 897.376.556 906.614.190
Cargos diferidos neto de amortizacion 2.807.590 2.238.560
Total activo no corriente 900.840.144 909.532.864
Total activo 1.165.973.568 1.209.662.837
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 3.r) 73.925.341 66.852.321
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales (Nota 3.h) 4.148.845 804.527
Deudas por compra de energia (Nota 3.1) 83.051.758 85.526.942
Deudas sociales y fiscales (Nota 3.j) 46.471.390 57.966.770
Cuentas con empresas rclacionadas (Nota 3.k) 32.054.856 10.694.968
Otras cuentas por pagar (Nota 3.1) 8.368.765 8.831.692
Préstamos financicros (Nota 3.m) 46.041.191 6.127.225
Dividendos por pagar 29.035.992 0
Otras previsioncs 3.281.434 1.577.495
Total pasivo corricite 252.454.231 171.529.619
PASIVO NO CORRIENTE
Anticipo de clientes 81.093 84.077
Depositos en garantia de clientes 6.827.943 6.624.970
Deudas por emisién de bonos (Nota 3.n) 296.854.264 411.351.238
Prevision para indemnizacion 23.510.627 23.846.150
Total pasivo no corriente 327.273.927 441.9006.435
Total pasivo 579.728.158 613.436.054 R
PATRIMONIO NETO (Segun e¢stado respeclivo) 586.245.410 596.226.783 ‘\
SN
Total pasivo y patrimonio neto 1.165.973.568 1.209.662.837 N
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 3.r) 73.925.:}([ 66.852.321

Las notas 1 a 13 que se acompanan sgaparte integrante d
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR EL PERIODO TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2012 Y EL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Septiembre Dic-2011
2012 (reexpresado)

INGRESOS OPERATIVOS:
Ingresos por ventas (Nota 3.0) 581.644.297 755.359.841
Costo de energia comprada (Nota 3.p) (323.901.037) (424.122.755)
Ulilidad en ventas 257.743.260 331.237.086
GASTOS OPERATIVOS:
Gastos de opcracién y mantenimiento (40.472.664) (55.227.743)
Gastos de comercializacion (35.544.709) (45.584.640)
Gastos generales y de administracién (22.236.276) (30.526.262)
Impuestos y tasas (25.533.794) (33.371.904)
Depreciacion de bienes dc uso (47.605.741) (61.657.659)
Amortizacién de cargos diferidos (284.952) (371.972)
Utilidad operativa 86.065.124 104.496.906
OTROS INGRESOS - (EGRESOS)
Ingresos financieros 10.793 53.985
[ntereses y comisiones sobre préstamos (29.996.397) (54.898.874)
Otros ingresos (egresos) (Nota 3.q) 11.964.046 33.164.455
Utilidad del ejercicio antes del IUE 68.043.566 82.816.473
tmpuesto a las utilidades de las empresas (2.250.000) (3.110.283)
Utilidad neta del cjercicio 5.793.566 79.706.190

\
Las notas 1 a 13 que se acomparian fon parte integrant

e A - [ ]W
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Gerente Genera) Getente de Finanzas y Administracion Contador General
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.

ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

ELECTROPAZ

POR EL PERIODO TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2012 Y EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2011
(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2.a)

Dic-2011
Scpticmbre 2012 (Reexpresado)
Capital Ajuste Rescrva Ajuste Rcsultados Total Total
social de capital legal de acumulados
reservas

Saldos al 31 de diciembre de 2011 192.691.900 263.000.461 28.724.904 13.788.701 76.879.992 575.085.958 532.869.214
Distribucion de Utilidades de la gestion 2010 segin
Acta de la Junta general ordinaria de accionistas de
fecha 23 de marzo 2011 - - - - - - (62.546.236)
Resultado por exposicion a la inflacion - 16.751.778 - 1.650.100 - 18.401.878 46.197.616
Saldos al 3] de diciembre de 201 | (reexpresados) 192.691.900 279.752.239 28.724.904 15.438.801 76.879.992 593.487.836 516.520.594
Constitucion de Reserva Legal 3.844.000 (3.844.000) - -
Distribucion de Utilidades (73.035.992) (73.035.992)
Utilidades del ejercicio 2011 - - - - - - 79.706.189
Utilidad del periodo septiembre 2012 65.793.566 65.793.566
Saldos al 30 de septiembre de 2012 192.691.900 279.752.239 32.568.904 15.438.801 65.793.566 586.245.410 596.226.783
Las notas | a 13 que se acompafian gon pédrte integrante de estos estAddos.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S AL
ELECTROPAZ

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL PERIODO TERMINADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2012 Y EL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2011

(Cifras expresadas en bolivianos - Nota 2)

Septicmbre Dic-2011
2012 (rccxpresado)
LEfectivo gencrado en actividades de operaciéon:
Ingreso cn efectivo por venta de encrgia y otros 697.461.023 891.971.469
Efectivo pagado a provcedores y al personal (477.387.776) (623.076.830)
Efectivo generado por las opcraciones 220.073.247 268 894.633
Intereses y comisiones pagadas (21.933.490) (23.566.997)
Impuestos pagados (55.727.986) (60.543 291)
Intcreses cobrados 10.793 12.808
Cobranza de la Tasa de Asco para Alcaldias 30.520.347 41.556.633
Pago de la retencion de Tasa de Asco dc Alcaldias (31.246.463) (39.727.958)
Pago neto Tasa de Alumbrado Publico Alcaldias (52.625.394) (31.422,381)
Nacional de Despacho de Carga - CNDC (7.533.870) (9.883.765)
Ganancia venta de valores - 41.174
Gastos financieros por emision de bonos (930.970) (621.940)
Otros gastos finacicros no bancarios (2.346) -
Dividendos pagados (43.450 003) (61.764.414)
Flujo de ¢fectivo neto gencrado cn actividades de operacion 37.153.865 82.974.502
Efectivo aplicado a actividades de inversion:
PPagos de importaciones (11.210.585) (24.442.83))
Pagos a provecdorcs locales (8.255.161) (6.920.170)
Pagos por adquisiciéon de bienes de uso (273.642) (2.316.739)
Pagos a contratistas (12.910.721) (14.613.098)
Flujo de efectivo neto aplicado a actividades de inversion (32.650.109) (48.292.838)
Efectivo aplicado a actividades de financiacion:
Descmbolsos reeibidos de entidades financicras 44.402.000 -
Descmbolsos recibidos de empresas relacionadas 20.000.000 -
Amortizacion de préstamos tinancicros - (7.257.328)
Amortizacion de Capital (Bonos) (111.727.862) -
Fluyo de cfectivo neto (aplicado) a actividades de financiacion (47 325.862) {(7.257.328)
Movimicmnto ncto de efcctivo (42.822 1006) 27.424.336
Dispornibilidades e inversiones temporarias al inicio del ejercicio (reexpresacdo) 89.112.245 67.767 040
Ajuste por reexpresion del efectivo y equivalentes (3.159.714) (6.079.131)
Disponibiliklades ¢ mversiones temporarias al inicio del cjercicio (histdrico) 85.952.531 61.687.909
Dispomibiidades ¢ inversiones temporarias al cierre del gjercicio 43.130.425 89.112.245

Las notas 1 a 13 quc se acompanan formag paric mlcbranrc e o5 ﬁndnCICr
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INFORME SOBRE LA EVALUACION Y CONFIABILIDAD DE LOS REGISTROS CONTABLES Y
ESTADOS FINACIEROS DE ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. POR EL PERIODO DEL 1 ENERO AL
30 DE SEPTIEMBRE 2012

A los sefigres

Presidente y Directores de

Electricidad de La Paz $S.A. - ELECTRQOPAZ
Presente -

He evaluado los registros gue respaldan los estados financieros, los sistemas de control interng y
procedimientos contables en uso, de Electricidad de La Paz S.A., por el periodo comprendido entre el 1
de enero de 2012 al 30 de septiembre de 2012 asi como las notas 1 a la 13 que se acompana. Esta
evaluacion se efectuo de acuerdo a Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, Normas de
Auditoria Generalmente Aceptadas y Normas para el Ejercicic Profesional.

En los aspectos que asi o requirieron efectue el trabajo aplicando procedimientos analiticos sobre las
cifras incluidas en los estados financieros y la realizacion de indagacién a personal de la Sociedad,
adicionalmente verifigue que los saldos expuestos surgen de registros contables. El objeto de este
informe es la obtencion de elementos de juicios validos y suficientes, que proporcionen una seguridad
razonable acerca de la confiabiliadad de los estados financieros, medianie la aplicacion de
procedimientos gue consideren necesarios.

En mi opinion los estados financieros adjuntos presentan informacién confiable sobre la situacion
patrimonial, econdmica y financiera de Electricidad de La Paz S.A. al 30 de Septiembre de 2012, los
resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, asimismo,
ics libros contables fueron llevados de confoermidad con las disposiciones legales vigentes.

MAT.PROF.N® CAULP-4575

La Paz - Bolivia
Octubre 15 de 2012



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2012 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2011

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. — ELECTROPAZ (en adelante “la Sociedad”) fue constituida el 23
de mayo de 1995, con el objeto de dedicarse a la captaciéon y distribucién de energia eléctrica.

La Ley N° 1604 (Ley de Electricidad) promulgada el 21 de diciembre de 1994 dispone en el Art. 15 que
"las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberian estar desagregadas en
empresas de Generacion, Transmision y Distribucion y dedicadas a una sola de estas actividades”.

Durante la gestién 2005, la Compania Boliviana de Energia Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company
Limited (COBEE S.A)), transfirid sus activos y pasivos relacionados con las actividades de distribucion
de energia eléctrica a valores de libros, asi como la concesion de distribucion que le fuera otorgada el
2 de febrero de 1995 mediante Resolucion Suprema N°® 215087, para que a partir del 11 de enero de
1996 distribuya energia electrica en las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alto, Achocalla y
Achacachi.

En cumplimiento de las disposiciones emanadas de la Ley de Electricidad, el 11 de enero de 1996
COBEE S A, suscribié un acuerdo con IBERDROLA INVESTIMENTOS SOCIEDADE UNIPESSOAL
L.D.A., mediante el cual COBEE S.A,, transfirié a IBERDROLA, la totalidad del paquete accionario de
ELECTROPAZ.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad, la cual cred el Ente
Regulador, la "Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad”. En tal sentido, la Sociedad
esta sujeta al marco regulatorio establecido por la mencionada ley y su reglamentacion.

NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia, los que han sido aplicados consistentemente con relacion al ejercicio
anterior.

Las politicas contables mas significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:

2.1 Uso de estimaciones

La preparacion de estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia requiere que la gerencia de la Sociedad realice estimaciones que afectan los
montos expuestos de activos y pasivos, asi como los ingresos y gastos del gjercicio. El resultado final
podria diferir de dichas estimaciones.

2.2 Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacion. Para ello se han seguido los lineamientos generales establecidos en la Norma
Contable N° 3 revisada y modificada y de la Resolucién CTNAC 01/2008 emitida por el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia. El indice utilizado para
actualizar los rubros no monetarios es la variacién de la UFV respecto al boliviano. La UFV utilizada al 30
de septiembre de 2012 y 31 de diciembre 2011 fue 1,78156 y 1,71839 respectivamente.

El efecto neto del ajuste por inflacién se incluye en la cuenta de resultados "Ajuste por exposicion a la
inflacion”.



2.3 PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION
Los principios contables mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
a) Saldos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor

Los activos y pasivos en moneda extranjera y las operaciones indexadas en UFV’s se convierten al
tipo de cambio del dolar y al indice de la UFV vigentes al cierre de cada ejercicio para la liquidacion de
estas operaciones, incorporando, de corresponder, los intereses devengados. Las diferencias de
cambio devengadas fueron imputadas a resultados en las cuentas "diferencia de cambio” vy
“mantenimiento de valor”.

b) Disponibilidades, cuentas por cobrar, prestamos y deudas comerciales

Se valuan a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, los intereses devengados al
cierre de cada ejercicio, segun las clausulas especificas de cada operacion.

Los créditos por servicios prestados estan netos de una prevision para deudores de dudoso cobro,
calculada de acuerdo a las estimaciones de cobrabilidad realizadas por la Sociedad.

¢) Deudas por emisidn de bonos

Corresponde a la deudas con tenedores de bonos de la Sociedad, la mismas se encuentra indexadas
en UFV's y MVDOL (mantenimiento de valor con respecto al dolar estadounidense) registrada
contablemente al tipo de cambio de cierre de la UFV y tipo de cambio de compra del délar
estadounidense respectivamente.

La porcién correspondiente a los intereses generados en la gestion se encuentran registrados en el
pasivo corriente como Préstamos financieros.

d) Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias registran certificados nominales de inversion en fondos comunes de
valores. Estos certificados nominativos de inversiones en fondos comunes de valores se valuan a su
valor nominal en la moneda de origen, expresado al tipo de cambio o cotizacidn vigente al cierre del
ejercicio.

e) Inversiones permanentes

Las inversiones permanentes registran los certificados de aportacion en la cooperativa telefénica local
y en otras empresas en las que no se tiene control accionario. Las mismas estan valuadas a su costo
de adquisicion.

f) Inventarios

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al costo
promedio de adquisicion, actualizado al cierre del ejercicio, en funciéon de Ia variaciéon del indice
Unidad de Fomento a la Vivienda (“UFV"). El valor de los bienes que conforman el inventario, no
supera su valor de reposicion al cierre del ejercicio.

g) Bienes de uso

Los bienes de uso estan valuados a su costo de adquisicidon ajustados por inflacién en base a la
Unidad de Fomento a la Vivienda ("UFV");, de acuerdo a lo mencionado en la nota 2.2; menos la
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g) Bienes de uso (Cont.)

correspondiente depreciacion acumulada que es calculada por el método de linea recta, aplicando las
tasas anuales definidas por la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad.

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

La cuenta “obras en curso” acumula las inversiones en construccion, montaje e instalacién de
sistemas de distribucién de alta, media y baja tensidén (transmisién, subtransmision, distribucion y
propiedad general) y estan valuadas al costo de las planillas de avance de obra mas los
correspondientes costos de mano de obra directa, materiales utilizados y costos financieros
capitalizados hasta la finalizacion de la obra, ajustados por inflacidon segun se manifiesta en la Nota
2.2

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al importe de cada
obra, utilizando como limite la tasa aprobada por la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de
Electricidad.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperabie.
h) Cargos diferidos

Los cargos diferidos se encuentran valuados a su costo histérico y estan relacionados con los costos
incurridos en el proceso de emisién de bonos, en la obtencion de concesiones y permisos para las
operaciones de la Sociedad y en el estudio tarifario del mercado energético realizado en afos
anteriores.

La amortizacién de los cargos diferidos es calculada en linea recta aplicando tasas entre 4 y 8 afios.
i) Depdsitos en garantia de clientes

Los depédsitos en garantia de clientes estan valuados de acuerdo con el DS N° 26094 "Reglamento de
Precios y Tarifas” que establece que el depdsito de garantia, para cada categoria de consumidor, se
calcularé como el monto equivalente a un tercio de la factura mensual promedio de un consumidor
tipico de su misma categoria.

Todo nuevo cliente cancela el deposito de garantia el cual sera devuelto, cuando decida prescindir del
servicio al valor vigente en la fecha de desconexion, previo descuento de sus deudas pendientes y
costos que hubiere ocasionado.

j) Prevision para indemnizaciones

La previsién para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre del ejercicio, lo cual es consistente con lo estipulado en el Decreto Supremo N°
110 publicado el 7 de mayo de 2009, que reconoce el derecho de pago de indemnizacién (equivalente
a un mes de sueldo por ano de servicio), en favor de los trabajadores luego de haber cumplido mas de
noventa (90) dias de trabajo continuo, ya sea que exista despido intempestivo o renuncia voluntaria
por parte del trabajador.

El Articulo 3 del D.S. 522 de 26 de mayo de 2010 establece que los trabajadores que hayan cumplido
cinco anos de trabajo de manera continua podran a simple solicitud escrita y sin necesidad de otro
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 sera calculado en base
al promedio del total ganado de los ultimos tres meses anteriores a la solicitud de pago.
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k) Patrimonio neto

La Sociedad ajusta el total del patrimonio, excepto los resultados acumulados, en base a lo dispuesto
por la Norma de Contabilidad N° 3 revisada y modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria
y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia de acuerdo a lo mencionado
en la Nota 2.2 anterior.

Al 30 septiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011, el ajuste correspondiente a las cuentas de
Capital se registra en la cuenta "Ajuste de Capital” y el ajuste de las reservas patrimoniales en la
cuenta “Ajuste de reservas patrimoniales” con cargo a la cuenta de resultados "Ajuste por exposicion
a la inflacién”.

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

Es politica de la Sociedad la distribucion total de dividendos tomando los resultados histéricos de los
estados financieros, razén por la cual los Resultados acumulados no estan siendo actualizados por
efectos de la inflacion. El efecto no es material considerando los Estados Financieros en su conjunto.

1) Reconocimiento de ingresos y prevision para deudores incobrables

La Sociedad reconoce el ingreso por ventas en el momento de la efectiva prestacion del servicio.
Asimismo, efectua la estimacién y devengamiento del suministro de energia eléctrica de los ultimos
dias del mes del ejercicio cuya medicion y facturacion se realiza en el mes siguiente.

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

m) Resultado del ejercicio

La Sociedad prepara el Estado de Ganancias y Pérdidas donde determina el resultado de cada
ejercicio tomando en cuenta los efectos de la inflacién. No se ajustan los rubros individuales del
estado de ganancias y pérdidas, pero se registra un ajuste global en la cuenta "Ajuste por exposicién a
la inflacién”. Este procedimiento origina una distorsion general no significativa en los rubros
individuales de dicho estado.

n) Cuentas de orden

El rubro registra: i) fianzas y boletas de garantia otorgadas a favor de terceros y otros valores en
garantia registrados a su valor nominal actualizados de acuerdo a la cotizacion del délar, ii) como
control auxiliar, los saldos pendientes de cobro a clientes por concepto de tasa de aseo y alumbrado
publico en bolivianos y se mantienen a valores histéricos v iii) la deuda total por alquiler de postes a
COTEL actualizada de acuerdo a la cotizacion del délar

3. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Al 30 de septiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011, la composicion de los principales rubros es la
siguiente:
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¢) Cuentas por cobrar clientes (Continuacion)

El saldo (reexpresado) a diciembre 2011 corresponde a los ingresos estimados para los ultimos dias
del mes de diciembre por el consumo de los clientes que se encuentra pendiente de medicion y
facturacion hasta los primeros dias del mes siguiente. El saldo a septiembre 2012 corresponde al
importe que fue regularizado con los ingresos reales del mes de enero.

De acuerdo a lo establecido en el DS 27302 del 23 de diciembre de 2003, el calculo del Fondo de
Estabilizacién de Distribucion debe ser realizado de acuerdo a los procedimientos establecidos en la
Resolucion SSDE N° 386 del 8 de diciembre de 2006 de forma mensual, el Fondo Estabilizacién de
Distribucion corresponde a las diferencias generadas entre las ventas a los consumidores regulados y
los cargos de aplicacion y otros montos resultantes de ajustes analizados y reconocidos por la
Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad.

d) Otras cuentas por cobrar

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Corriente
Adelantos al personal 15.664 17.491
Pagos adelantados 2.492.410 2.564.427
Cuentas por cobrar varias (1) 3.071.375 2.920.242
Ordenes de trabajo 684.306 353.619
Reclamos al seguro 153.625 180.241
Otros deudores (2) 5.885.283 7.946.439
12.302.664 13.982.459
No corriiente
Depositos de garantia 5.568 5773
12.308.232

13.988.232

El saldo registra principalmente al 30 de septiembre de 2012 cuentas por cobrar al Gobierno
Autéonomo Municipal de El Alto por Bs.1,022.041, cuentas por cobrar al Gobierno Auténomo Municipal
de La Paz por Bs.432,073 y cuentas por Tarifa Dignidad de Bs.872.354 y al 31 de diciembre de 2011
cuentas por cobrar al Gobierno Autdbnomo Municipal de EI Alto Bs.959.237, cuentas por cobrar por
Reliquidacién de Potencia Bs.565.439 y por cuentas por cobrar Tarifa Dignidad Bs.900,913
respectivamente (reexpresados).

De acuerdo al articulo 61 “Correccién de la potencia firme y potencia de punta prevista” del
Reglamento de Operaciones del Mercado Eléctrico, durante el mes de noviembre de cada afo se
recalculan las potencias firmes de cada periodo sobre la base de la energia demandada y potencia de

punta reales registradas en el Mercado Eléctrico Mayorista y se reliquidan las Transacciones
Econdmicas del Mercado entre los participantes.

El saldo incluye la cuenta por cobrar relacionada con el alquiler de postes a la Cooperativa de

Teléfonos de La Paz Ltda. (COTEL Ltda.) desde la gestién 2007 hasta el 31 de diciembre de 2009
por Bs 4.87 millones.

De acuerdo con el informe de nuestros asesores legales, del proceso legal que la Sociedad asumid
para la recuperacion de estas deudas, el juez ha declarado judicialmente la efectividad del contrato
suscrito con COTEL y se ha solicitado el desarchivo del expediente a fin de continuar con la
presentacion de la demanda. COTEL interpuso un incidente de nulidad a dicha Resolucién la cual ha
sido rechazada por el Juzgado Undécimo de Partido en materia Civii Comercial. COTEL ha
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d) Otras Cuentas por Cobrar (Cont.)

Interpuesto recurso de apelacion siendo respondido por Electropaz, a la fecha dicho proceso se
encuentra pendiente de resolucién, sin embargo continuando con el proceso para la recuperacion de
deudas por alquiler de postes a COTEL, La empresa realizé la contrataciéon de un abogado externo
que se encargue de iniciar la demanda contra COTEL, sobre la base de los contratos cuya
efectividad ha sido declarada judicialmente.

Independientemente lo mencionado, la Sociedad ha procedido a efectuar el castigo de esta deuda
por Bs.2,088 millones con cargo a los resultados del ejercicio terminado el 30 de septiembre de 2012,
y decidio, sin perjuicio de sequir facturando por los servicios prestados a dicha empresa, suspender
el registro contable de los ingresos y de la cuenta por cobrar al 30 de septiembre 2012.

e) Impuestos Anticipados

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)

Anticipo del impuesto a las Transacciones
Provision anticipo impuesto a las transacciones — 2012 21.577.818
Pago anticipado Impuesto a las transacciones - 2011 18.436.699 27.609.543
Pago anticipado Impuesto a las transacciones - 2010 0 9.656.097

40.014.517 37.265.640

El articulo 77° de la Ley N° 843 (Texto ordenado en 2001) establece que el Impuesto a las Utilidades
de las Empresas (IUE) se tomara como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT), a partir
del mes siguiente en que el Impuesto a las Utilidades de las Empresas haya sido pagado.

f) Inventarios

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Existencia de materiales 36.419.595 41.334.525
Materiales en transito 2.482.082 3.344.264
38.901.677 44678788

Los inventarios registran material técnico y suministros necesarios para la ejecucion de proyectos de
inversion, asimismo, puede ser utilizado para la reposicion de partes de activos fijos ya instalados. De
acuerdo con la gerencia técnica y comercial, los materiales en su generalidad, tienen alta posibilidad
de utilizacidn, algunos, si bien mantienen baja rotacion, corresponden a repuestos de instalaciones

que en cualquier momento podrian ser necesarios para la utilizacion en la red de distribucién o en
casos de emergencia.

El personal técnico efectua un andlisis sobre le material sin movimiento.
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g) Bienes de uso

Bienes

Al 30 de septiembre de 2012:
Bienes de uso

Alta tension

Media tension

Baja tension

Propiedad general

Obras en curso

Al 31 de diciembre de 2011: (reexpresado)

Bienes de uso
Alta tensidn

Media tension
Baja tension
Propiedad general
Obras en curso

h) Deudas comerciales

Proveedores materiales-moneda extranjera
Proveedores materiales moneda nacional
Cuentas por pagar-senvicios-.moneda nacional
Proveedores locales-moneda extrajera

Total ctas p/pagar comercial
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Valores Depreciacién Valores

de origen Acumulada Netos
271122721 (136.642.362) 134.480.359
149.692.911 (30.615.112) 119.077.799
1.335.580.898 (728.719.463) 606.861.436
147.947 855 (120.472.827) 27.475.027
9.481.935 9.481.935
1.913.826.320 (1.016.448.764) 897.376.556
271.066.295 (131.122.532) 139.943.763
142.078.431 (26.470.801) 115.607.629
1.316.274.281 (697.919.128) 618.355.153
147.727.867 (119.072.105) 28.655.762
4.051.883 0 4.051.883
1.881.198.757 (874.584.566) 906.614.190

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)

1.260.059 99.507
2.264 667 389.312
596.405 315.708
27.715 0
4.148.845 804.527




i) Deudas por compra de energia

Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S A
Transportadora de Electriciddad S.A
Empresa Eléctrica Guaracachi S.A
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S A
Empresa Eléctrica Corani S.A
RioEléctrico S.A

Hidroeléctrica Boliviana S.A

Sociedad Industrial Energética S A
Compafia Eléctrica Central Bulo Bulo S A
interconexion Eléctrica ISA Bolivia
Servicios de Desarrollo de Bolivia

Comité Nacional! de Despacho de Carga
Guabira Energia s.a. (G.E.S.A)

ENDE AndinaS.A M.

Emp.Nal de Electricidad

j) Deudas sociales y fiscales

Impuestos a las Utilidades de las Empresas (IUE 2012)
Impuestos a las Utilidades de las Empresas (IJUE 2011)
IVA, IT y otras provisiones impositivas

Seguridad social

Sistema de Regulacion SIRESE

EMA-Tasa de Aseo

Tasa de alumbrado publico - Gobiernos Municipales

215 -

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
8.373.263 11.457.284
8.473.662 11 125,959
23.592.153 17.532.800
11.774.909 11.099.253
8.202.505 9.781.138
1.028.925 1.039.355
2.937.767 3.683.156
297.030 330.112
2.777.910 5.327.983
4.150.916 5.631 101
93.953 80.171
240,795 237.228
1.496.253 220.557
6.636.191 6.460.761
2.975.527 1.520.083
83.051.758 85.526.942
Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
23.827.818
0 30.719.827
4.896.652 4.659.209
8.413.266 6.808.790
622.069 601.050
2.990.354 3.611.449
5.721.230 11.566.445
46.471.390

57.966.770




~—

k) Cuentas con empresas relacionadas

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Activo Pasivo Activo Pasivo

Cornente
Iberbolivia de inversiones S A 1.303 20.058.556 10.328
Iberdrola de inversiones S.A 179 5659
iberdrola Energia S.A 1.670.400 2.309.075
Elfeo S A 586.934 373.589
Cade-Boliva S A 2424 6.434 233 14.089 5579.288
Edeser S A 3.891.667 2.806.605

590.836 32.054.856 403.665 10.694.968

Las transacciones con empresas relacionadas se cobran y pagan periddicamente y no devengan
intereses.

En fecha 13 de septiembre 2012, la sociedad y la empresa Iberbolivia de Inversiones S.A. firmaron un
contrato de préstamo por Bs. 20,000,000.00 con destino al primer pago de capital Bonos Electropaz,
estableciendo una tasa de 6.20% anual con vencimiento a 180 dias, cuya amortizacién y pago de
intereses sera al vencimiento.

I) Otras cuentas por pagar

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)

Corriente

Facturas por pagar 313.760 319.308
Cooperativa de Ahorro y Crédito Cobee 470.712 467.185
Reduccion remuneraciones SSDE - Cuenta Contable (1) 2.191.416 2.083.936
Créditos diferidos 4.455.937 4.739.553
Otras cuentas por pagar 936.939 1.221.710
Total otras ctas por pagar 8.368.765 8.831.692

El Decreto Supremo N° 26607 del 20 de abril de 2002, modificatorio del Reglamento de Calidad de
Distribucion, establece en su articulo 33° (reducciones por calidad de servicio comercial), parrafo
segundo, que las mencionadas reducciones en la remuneracion del Distribuidor deben ser ingresadas
en una “"cuenta contable” de acumulacion”, los cuales seran reintegradas en forma global a los
consumidores al momento de alcanzar un valor significativo a distribuir. Se entendera que el valor es
significativo cuando las reducciones acumuladas representen un cinco por ciento (5%) o mas de la
facturacion mensual total del Distribuidor”.
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m) Préstamos financieros

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
Corto Largo Corto Largo
Plazo Plazo Plazo Plazo

PRESTAMOS BANCARIOS

Banco Nacional de Bolivia S.A.
importe total- Bs 13,300.000.00 13,300,000 0
Tasa: 6.25%
Plazo - Vencimiento final: 180 dias - 10 de marzo de 2013
Amortizacion: Al vencimiento

Banco Nacional de Bolivia S.A.

Importe total: Bs 5.600.000 5,600,000 0
Tasa: 6.25%

Plazo - Vencimiento final: 180 dias - 10 de marzo de 2013

Amortizacion Al vencimiento

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Importe total: Bs 17 150.000 17,150,000 0
Tasa: 6.50%

Plazo - Vencimiento Final: 180 dias - 12 de marzo de 2013

Amorlizacion: Al vencimiento

Banco Bisa S.A.

Importe total: Bs 8.352.000 8,352,000 0
Tasa:6.75%

Plazo - Vencimiento final: 180 dias - 12 marzo de 2013

Amortizacion: Al vencimiento

INTERESES POR PAGAR
Intereses por pagar - Bonos 1.639,191 6,127,225

46,041,191 6,127,225

1. En fecha 11 de septiembre 2012, la sociedad y el Banco Nacional de Bolivia S.A. firmaron dos
contratos de préstamo por Bs. 13,300,000.00 y Bs.5,600.000.00 respectivamente con destino a capital
de operaciones, estableciendo una tasa de 6.25% anual con vencimiento a 180 dias, la amortizacion y
pago de intereses es al vencimiento.

2. En fecha 13 de septiembre 2012, la sociedad y el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. firmaron un
contrato de préstamo por Bs. 17,150,000.00 con destino a capital de operaciones, estableciendo una
tasa de 6.50% anual con vencimiento a 180 dias, la amortizacion y pago de intereses es al
vencimiento.

3. En fecha 13 de septiembre 2012, la sociedad y el Banco Bisa S.A. firmaron un contrato de
préstamo por Bs. 8,352,000.00 con destino a capital de operaciones, estableciendo una tasa de 6.75%
anual con vencimiento a 180 dias, la amortizacién y pago de intereses es al vencimiento.

La Sociedad garantiza el cumplimiento de las obligaciones financieras mencionadas anteriormente

con la generalidad de sus bienes, muebles e inmuebles presentes y futuros sin exclusion hasta el
limite de [a deuda total que resulte de los referidos contratos.
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n) Deudas por emisién de Bonos

Tasa de
interés
nominal
Plazo dias Valor anual
Serie Monto Calendario Nominal y fija
UNICA Bs190.400.000 2880 Bs800.000 6,05%

(UFV) (UFV)

El 16 de octubre de 2006 Electricidad de La Paz S A - Electropaz realizé una emisidon de valores de
oferta publica denominada "“BONOS DE ELECTROPAZ” por Bs190.400.000 (ciento noventa
millones cuatrocientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento de Vivienda). La emision se efectué en una serie Unica, en una cantidad de 238 valores
con vencimiento final al 4 de septiembre de 2014.

La tasa de interés nominal y fija es de 6,05%. Los fondos obtenidos de la colocacion de la Emisién
Bonos seran destinados, sin prioridad alguna y de acuerdo a las disponibilidades de efectivo, al
pago de las obligaciones financieras, al pago de los costos de la Emision de los Bonos, al pago de
costos por amortizaciones anticipadas de las obligaciones financieras presentes y/o a capital de
trabajo.

La Emision de Bonos esta respaldada por una Garantia Quirografaria, de acuerdo con el Articulo
1335 del Codigo Civil, lo que significa que la empresa garantiza la Emisién con todos sus bienes
presentes y futuros en forma indiferenciada soélo hasta el monto total de las obligaciones
emergentes de la presente Emision.

Como parte de los compromisos de la emisién, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos & cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento ¢ cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de
Incumplimiento.

La forma y plazo de amortizacién del capital se describe a continuacion:

e Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil
ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la fecha de emisién, es decir el 14 de
septiembre de 2012.

« Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil
guinientos veinte (2.520) dias calendario a partir de la fecha de emisién, es decir el 9 de
septiembre de 2013.

e El saldo del capital una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta (2.880) dias calendario
a partir de la fecha de emisidn, es decir el 4 de septiembre de 2014.

De acuerdo al cronograma de amortizacion de capital establecido en el programa de emisién de
bonos Electropaz, en fecha 14 de septiembre 2012, la sociedad procedid al pago de la primera
cuota de capital por Bs. 111,727,862, equivalentes a UFV's 62,832,000, la cotizacion de la UFV's
utilizada fue de 1,77820
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n) Deudas por emisién de Bonos (Continuacion)

El saldo al 30 de septiembre de 2012 asciende a Bs227.270.046 e incluye el mantenimiento de
valor respecto a la Unidad de Fomento a la Vivienda — UFV.

BONOS ELECTROPAZ I

Tasa de
interés
Plazo dias Valor nominal anual
Serie Monto Calendario Nominal y fija
UNICA Bs70.700.000 (MVDOL) 2.160 Bs10.000 (MVDOL) 4%

E! 25 de junio de 2010 Electricidad de La Paz S.A.- Electropaz realizd la colocacion de ia emision de
valores de oferta publica denominada "BONOS DE ELECTROPAZ II" por Bs70.700.0000 (setenta
millones setecientos mil 00/100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecto al délar de los
Estados Unidos de Norteamérica) con fecha valor de emision al 31 de mayo de 2010. La emision se
efectud en una serie Unica, en una cantidad de 7.070 valores con vencimiento final al 29 de abril de
2016.

La tasa de interés nominal y fija es de 4%. Los recursos monetarios obtenidos con la colocacién de la
Emision seran destinados a un recambio de pasivos financieros bancarios de la Sociedad y al pago de
obligaciones financieras y capital de operaciones.

La Emision de Bonos esta respaldada por una Garantia Quirografaria, de acuerdo con el Articulo 1335
del Cédigo Civil, lo que significa que la empresa garantiza la Emisién con todos sus bienes presentes
y futuros en forma indiferenciada solo hasta el monto total de las obligaciones emergentes de la
presente Emision.

Como parte de los compromisos de la emisién, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos ¢ cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento 6 cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.

La forma y plazo de amortizacién del capital se describe a continuacion:

El total del capital una vez transcurridos dos mil ciento sesenta (2.160) dias calendario a partir de la
fecha de emision, es decir el 29 de abril de 2016.

El saldo al 30 de septiembre de 2012 asciende a Bs69.584.218 (MVDOL) e incluye el mantenimiento
de valor respecto al dolar de los Estados Unidos de Norteamérica.
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o) Ingresos por ventas

Venlas residenciales

Ventas comerciales e indusiriales
Venta energia contratos especiales
Venta para alumbrado publico
Venia area rural

Ingreso neto por senicios aterceros
Descuento tarifa dignidad
Recuperacién tarifa dignidad

Aporte tarifa dignidad

p) Costo de energia comprada

Energia comprada
Reliquidacion de petencia y energia SIN
Diferencia en el cos1o de compra

q) Otros ingresos y (egresos)

Ingresos no afectados a la concesidn

Gastos no afectados a la concesion

Ganancia (pérdida) en retiro y/o venta de activos
Gaslos aporte tarifa dignidad

Otros ingresos

Ingresos por gestién de cambio (neto)
Ingresos de gestiones anteriores

Gastos de gestiones anteriores

Ajuste porinflacion ytenencia de bienes neto
Ingresos por diferencia de cambio {neto)

220 -

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
249 526.439 330.016.395
233.117.068 302.621.356
27984153 34 .966.343
36.888.065 45.539.279
21844637 26.850.813
12.362.519 15.348.592
(11.036.454) (15.057.094)
6.639.129 9.099.769
4.318.741 5.874.388
581.644 297 755.359.841
Septiembre Diciembre
2p12 2011
(Reexpresado)
323.297 131 424 326.506
582720 (221.073)
21.185 17.322
323.901 037 424122755
Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)
865.704 2.187.527
(2.725.224) (4.867.552)
225192 {313.765)
(4.318.741) (5.8974.388)
373712 497587
4.463 280.767
2.366.643 1.318.313
(20.278) (766.408)
15.195.751 40.061.378
{(31477) 720.996
11.964.046 33.164.455




r) Cuentas de orden deudoras y acreedoras

Septiembre Diciembre
2012 2011
(Reexpresado)

Fianzas, boletas y pélizas de seguro recibidas y otorgadas 25.100.565 20.289.901
Deuda clientes, tasa de aseo yalumbrado publico 27.085.088 26.393.478
Cheques no cobrados 15.748 7.732
Deuda por Alquiler de Postes COTEL 21.724 140 20.161.210

73.925.541 66.852.321

4. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 30 de septiembre de 2012 y 31 de diciembre 2011, la Sociedad mantenia los siguientes activosy
pasivos en moneda extranjera:

Sep-12

ACTIVO Clase y monto de la Cambio Monto en 2011

moneda extranjera Vigente  Moneda local (Reexpresado)
Disponibilidades [USHS 177,632 6.96 1,236,318 1,000,843
Inversiones temporarias US$ 0 6.96 Q 0
Otras cuentas por cobrar uUsS$ 869,153 6.96 6,049,306 8,144 171
Pagos adelantados Uss$ 73,590 6.96 512,186 1,170,223
Cuentas con empresas relacionadas US$ 213 6.96 1,482 15,988
Depositos de garantia Uss 800 6.96 5,568 5,773
Posicién activa 1,121,388 7,804,859 10,336,998
PASIVO
Cuentas por pagar comerciales US$ 185,025 6.96 1,287,774 99,507
Deudas por compra de energia US$ 0 6.96 0 0
Cuentas con empresas relacionadas UsSs 240,000 6.96 1,670,400 2,309,074
Otras cuentas por pagar US$ 19,288 6.96 134,248 325,590
Anticipo de clientes usSs$ 11,651 6.96 81,093 84,074
Préstamos financieros Uss 0 6.96 0
Otras provisiones uss 23,318 6.96 162,293 124,587
Ccréditos Diferidos Us$ 50,897 6.96 354,240 2,208
Posicién pasiva 530,179 3,690,048 2,945 041
Posicion neta activa (pasiva) 591,208 4,114,811 7,391,958
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5. CAPITAL SOCIAL

El capital pagado y suscrito al 30 de septiembre de 2012 y 31 de diciembre 2011 asciende a
Bs192.691.900, correspondiente a 1.926.919 acciones ordinarias con un valor nominal de Bs100 cada
una con derecho a un voto por accidén. El valor patrimonial proporcional de cada accion al 30 de
septiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 asciende a Bs304.24 y Bs309.42 (reexpresado),
respectivamente.

6. RESERVA LEGAL

De acuerdo con las disposiciones del Codigo de Comercio, se debe constituir una reserva legal como
minimo del 5% de las utilidades efectivas v liquidas obtenidas antes de su distribucion, hasta alcanzar
el 50% del capital pagado. El 20 de marzo de 2012, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
aprobo la constitucion de la reserva legal por Bs. 3.844.000 por los resultados obtenidos en el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2011

7. RESULTADOS ACUMULADOS

El 20 de marzo del 2012, la Junta General Ordinaria de Accionistas, resolvio distribuir la suma de
Bs.73,035,992 correspondiente a los resultados acumulados netos de la reserva legal al 31 de
diciembre de 2011

8. ASPECTOS IMPOSITIVOS

a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

La Sociedad esta sujeta al Impuesto a las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica el 25% a la
utiidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la ley tributaria y sus decretos
reglamentarios. De acuerdo con la legislacién tributaria vigente, el Impuesto a las Utilidades de las
Empresas (IUE) es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Al 31 de diciembre de 2011 la sociedad constituyd una provisién de Bs30.719.827 en la cuenta de
pasivo “Impuestos sobre utilidades de las empresas”; con cargo a la cuenta de resultados “Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas” Bs3.110.284 y Bs27.609.543 a la cuenta de activo “Impuestos
anticipados” (reexpresados).

Al 30 de septiembre de 2012 la sociedad constituyd una provision de Bs23.827.818 en la cuenta de
pasivo “Impuestos sobre utilidades de las empresas”; con cargo a la cuenta de resultados “Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas” Bs2.250.000 y Bs21.577.818 a la cuenta de activo “Impuestos
anticipados”.

Para la determinacion del Impuesto a las Utilidades de la Empresas (IUE) se han considerado los
lineamientos definidos por el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucién Normativa de
Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008, como respuesta a los cambios reestablecidos en el
Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 en lo referente a la reexpresion en moneda
extranjera y valores en moneda constante en los Estados Financieros de las Empresas, para fines de
la determinacién de la Utilidad Neta Imponible.
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b) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior

Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del exterior rentas de fuente boliviana, deberan
retener y pagar el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior aplicando
una tasa del 12,5% sobre el monto total acreditado, pagado o remesado.

La distribucion de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus accionistas del exterior se encuentra
alcanzada por este impuesto. Hecho por el cual las eventuales aprobaciones y pagos de dividendos
por las acciones de la Sociedad seran tomados a los efectos de determinar la base imponible del
respectivo accionista.

9. PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo con la Ley de Electricidad N° 1604, su reglamentacion y la clausula octava del "Contrato
de Concesién de Servicio Publico de Distribucion de Electricidad” suscrito con la Ex Superintendencia
de Electricidad actual Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE), la Sociedad
esta obligada a cumplir con un plan de inversiones para cada periodo tarifario).

Mediante Resoluciéon SSDE N° 343/2007 de fecha 8 de noviembre de 2007, la ex-Superintendencia de
Electricidad decidio aprobar la proyeccion de demanda, numero de consumidores, energia y potencia
para ELECTROPAZ aplicable al periodo tarifario noviembre de 2007 a octubre de 2011, asimismo
decidio aprobar el programa de inversion aplicable al periodo noviembre de 2007 — octubre de 2011
mismo que alcanza a Bs174.560.897. La Sociedad esta garantizando la ejecucion de! Plan de
Inversiones mediante una boleta de garantia por US$1.086.939.63, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2011, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales.

Las inversiones capitalizadas con cargo al "Plan de Inversiones” durante el ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2011, ascienden a $us5.418.043 (histéricos), asimismo del 01 de enero de 2012 al 30
de septiembre de 2012 se registro una capitalizacion de $us4.569.703 (historicos).

Mediante Resolucion AE N° 519/2011 de fecha 8 de noviembre de 2011, la Autoridad de Fiscalizacion
y Control Social de Electricidad decidio aprobar proyeccion de demanda, numero de consumidores,
energia y potencia para ELECTROPAZ aplicable al periodo tarifario noviembre de 2011 a octubre de
2015, asimismo decidio aprobar el programa de inversion aplicable al periodo 2012 - 2015 mismo que
alcanza a Bs339.868.160. La Sociedad esta garantizando la ejecucion del Plan de Inversiones
mediante dos boletas de garantia por Bs.13.720.000.00 y Bs. 3.273.408,45, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales

10.TARIFA DIGNIDAD

En fecha 21 de marzo de 2006 se promulgo el Decreto Supremo N° 28653 mediante el cual se crea la
“Tarifa dignidad”, que consiste en un descuento del 25% promedio de la tarifa vigente para los
consumidores domiciliarios atendidos por empresas de distribucion del Sistema Interconectado
Nacional (SIN) que opera en el Mercado Eléctrico Mayorista con consumos de hasta 70 KWh por
mes y para los consumidores domiciliarios atendidos por otras empresas de distribucién del SIN vy
Sistemas Aislados, con consumos de hasta 30 Kwh mes. El descuento a los consumidores
mencionados, comenzd a partir de la facturacion del mes de abril de 2006.
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10.TARIFA DIGNIDAD (Continuacion)

Segun la Resolucion SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006, la Superintendencia establecio en la
parte V) "Determinacion de los importes a ser compensados':

e Larefacturacién de los consumos de todos los registros contenidos en la base de datos.

o Determinara el monto total descontado, por la aplicacion de la "Tarifa Dignidad”. EI monto
descontado sera descontado sin el Impuesto al Valor Agregado (IVA), ni el Impuesto a las
Transacciones (IT).

o Determinarad el monto total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a
nivel nacional sin el Impuesto al Valor Agregado (IVA) ni el Impuesto a las Transacciones (IT).

Segun la Resolucion SSDE N°274/2006 de 29 de septiembre de 2006, la Superintendencia resolvié
modificar los incisos b) y c) del numeral V) "Determinacién de los importes a ser compensados”
aprobado en la Resolucién SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006 de la siguiente manera:

¢ Determinara el monto total descontado, por la aplicacién de la "Tarifa Dignidad”. EI monto
descontado serd descontado con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las
Transacciones (IT).

» Determinara el monto total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a
nivel nacional con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las Transacciones (IT).

Los importes resultantes del descuento de la tarifa dignidad de un mes son recuperados en el mes
siguiente, toda vez que la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) determina
los importes a distribuir entre todos los agentes del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), para ello la
Autoridad de Fiscalizacidén y Control Social de Electricidad (AE) emite una resolucion administrativa
mensual.

Mediante D.S 465 de 31 de marzo de 2010 se amplia la continuidad de la Tarifa Dignidad en base al
nuevo convenio de alianza estratégica suscrito el 11 de marzo de 2010 entre el Gobierno del Estado
Plurinacional de Bolivia y las empresas del sector eléctrico por cuatro anos mas. Asimismo se amplia
el alcance de este beneficio a empresas del sector rural hasta consumos de hasta 70 KWh/mes.

Determina por otro lado que una vez establecidos los aportes de los Agentes del mercado por la
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad, los Distribuidores emitiran una factura por
el 25% del valor de los servicios a todos los Agentes en proporcion a sus aportes y cuando sea
también aportante a si mismo, factura que tendra derecho al cémputo del crédito fiscal del impuesto al
valor Agregado —IVA.

Finalmente establece que los aportes de los Agentes del Mercado a la Tarifa Dignidad no se
consideran gastos deducibles a efectos de la determinacion del Impuesto a las Utilidades de las
Empresas-IUE

11.PARTIDAS RELACIONADAS CON RATIOS FINANCIEROS

De acuerdo con lo establecido en el numeral 4.3.2, del prospecto de Emisidén de Bonos —~'Bonos
Electropaz 1", y el numeral 2.15.3 del prospecto de Emision de Bonos — “Bonos Electropaz II", los
ratios financieros se calcularan trimestralmente (con informacién al cierre de los meses de marzo,
junio, septiembre y diciembre). Las partidas relacionadas con los ratios de cobertura de deuda ("RCD")
y de endeudamiento (“RDP”) al 30 de septiembre de 2012 se describen a continuacion:
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a) Partidas relacionadas con el Ratio de Cobertura de Deuda (“RCD”)

Septiembre
2012

Resultado del Ejercicio 91,261,891
Impuestos y tasas
Impuesto a las transacciones financieras (solo para Bonos 41,804
Impuesto a las Utilidades 3,000,000
Utilidad antes de Impuestos 94,303,695
Depreciacion de bienes de uso 63,227,178
Amortizacién cargos diferidos 374,648
Intereses y comisiones sobre préstamos
Intereses bancarios 74,082
Intereses sobre bonos 22945178
Actualizacion deuda bonos 19,051,652
Actualizacion intereses sobre bonos 230,346
Comisiones diferidas emisién de bonos 1,023,165
Otros Ingresos (egresos)
(Ganancia) pérdida cambio (167,328)
Ajuste por inflacion y tenencia de bienes (24,840,271)
Dis ponibilidades
Saldo del efectivo 43,130,425

La condicion para el ratio de cobertura de deuda establece que la relacion entre la generacion de
fondos y el servicio de deuda debe ser mayor o igual a 1,05. Al 30 de septiembre de 2012, el ratio
obtenido en base a la informacion detallada anteriormente es mayor al ratio requerido.

b) Partidas refacionadas con el Ratio de Endeudamiento (“RDP”)

Septiembre
2012

Préstamos financieros

Deuda por emision de Bonos 296,854,264
Entidades Financieras 44 402,000
Cuentas con empresas relacionadas 32,054,856
Deuda financiera neta 373,311,120
Patrimonio neto 586,245,409

La condicion para el ratio de endeudamiento establece que la relacién entre la deuda financiera neta y
el patrimonio debe ser menor o igual a 1,2. Al 30 de septiembre de 2012, el ratio obtenido en base a
la informacion detallada anteriormente es menor al ratio requerido.
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a)

c)

12. CAMBIOS EN LA NORMATIVA LEGAL DE LA ACTIVIDAD

Se encuentra en proceso el ordenamiento juridico para las concesiones sobre recursos naturales,
electricidad, telecomunicaciones y servicios basicos de acuerdo a lo establecido en la nueva
Constitucion Politica del Estado.

Mediante Decreto Supremo N° 29894, el Gobierno de Bolivia dispuso la extincion de las
Superintendencias del Sistema de Regulacion Sectorial. Adicionalmente, el Decreto Supremo 071
crea fa Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) érgano dependiente del
Ministerio de Hidrocarburos y Energia y a su vez dispone que las atribuciones, competencias,
derechos y obligaciones de las ex Superintendencias Sectoriales serdn asumidas por las Autoridades
de Fiscalizacion y Control Social, en lo que no contravenga a lo dispuesto por la Constitucion Politica
del Estado.

En fecha 19 de julio de 2010 como resuitado de la Revisién Extracrdinaria de Tarifas mediante
resolucion N° AE N°322/2010 la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad (AE)
aprueba los nuevos cargos base de potencia fuera de punta y consumidores en funcion al informe
revisado y presentado por ELECTROPAZ. Estos nuevos cargos base provocan una disminucion en
las tarifas por ventas que tiene un efecto en los ingresos de aproximadamente 4,61% a partir del mes
de agosto de 2010

En fecha 6 de diciembre de 2010, el Gobierno de Bolivia promulgé el DS 0726 mediante el cual las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de servicios basicos
otorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, 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, garantizando los Derechos
adquiridos. Al 31 de diciembre de 2011 no se identificaron cambios 0 nuevos pronunciamientos por
parte del Gobierno respecto a dicha promulgacion.

En fecha 8 de noviembre de 2011 como resultado del Estudio Tarifario para el periodo noviembre
2011 — octubre 2015 mediante resolucion N° AE N°521/2011 la Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Electricidad (AE) aprueba los nuevas Tarifas Base de Distribucion, Estructuras Tarifarias y
Formulas de Indexacion en funcion al informe revisado y presentado por ELECTROPAZ . Las nuevas
Tarifas Base provocan un incremento de aproximadamente 2,29% en las tarifas por ventas a partir del
mes de noviembre de 2011.

NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES

En fecha 10 de Diciembre de 2010 se sancioné la Ley N° 065 Ley de Pensiones, donde se establece
un Sistema Integral de Pensiones, compuesto por el Régimen No Contributivo (a cargo de la Renta
Dignidad), el Réegimen Contributivo (a cargo de la pension de vejez, financiada solamente por los
trabajadores), y el Régimen Semicontributivo (a cargo de [a Pensién Solidaria, financiada por los
trabajadores y por el Fondo Solidario)

El Fondo Solidario se financia con el aporte de los trabajadores sobre su total solidario, asi como un
aporte patronal y la recaudacion por riesgos previsionales (muerte y accidentes).

Las contribuciones que el Empleador debe retener y pagar en el Sistema integral de Pensiones con
destino al Fondo Solidario, adicionales a los existentes en SSO de largo plazo son:

Aporte Patronal del 3% del Total Ganado de cada uno de sus dependientes.

El aporte solidario del asegurado del 0,5% del total ganado de cada uno de sus empleados
dependientes, que debe ser retenido y pagado mensualmente por el Empleador,

El aporte nacional solidario de los dependientes, que perciben un Total Ganado superior a Bs13.000,
de acuerdo al siguiente rango:
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NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES (Continuaciéon)
Mayor a Bs13.000 — Total ganado Menos Bs13.000 por el 1%

Mayor a Bs25.000 — Total ganado Menos Bs25.000 por el 5%
Mayor a Bs35.000 — Total ganado Menos Bs35.000 por el 10%

NOTA 14 — CONTINGENCIAS

Al 30 de Septiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011, no existen contingencias probables
significativas de ninguna naturaleza

13.HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y a la fecha del presente informe, no se han producido hechos
o circunstancias que afecten en forma significativa los estados financieros de Electricidad de La Paz
S.A. al 30 de septiembre de 2012,

»M&//&/Z/ ,

auue%e—\/‘alde*z Cardenas Er/ r Vazquez Sanchez Lic/@roter Saa Ne:/éarro
Gerente General Ge ente de Finanzas y Contador General

Administracion
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
27 de enero de 2012

A los sefiores

Fresidente y Directores de

Electricidad de La Paz S.A. - ELECTROPAZ
La Paz

Hemos examinado los balances generales de Elechricidad de La Paz 5.A. — ELECTROPAZ ai 31 de
diciembre de 2011 y 2010 v los cammespondientes estados de ganancias y pérdidas, de evolucion del
patrimonio neto y de fiujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, asl como las Notas 1
a 15, que se acompafian. Estos estados financieros son responsabilidad de la gerencia de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria.

Efectuamos nuesltros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Bolivia. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener razanable
seguridad respecto a si los estados financieros estan libres de presentaciones incomectas significativas.
Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias que sustenten ios importes y
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también inciuye evaluar los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la gerencia, asl como también evaluar
la presentacion de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestros exdamenes
propercionan una base razonable para emitir nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todo
aspecto significativo, la situacién patrimonial y financiera de Electricidad de La Paz S.A. - ELECTROPAZ
al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de sus operaciones, la evolucidn de su patrimonio
neto y los fiujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptades en Bolivia,

PricewaterhouseCoopers S.R.L.

(Socio)

Daniel Moncada Q.
MAT. PROF. N°® CALB-8445
MAT. PROF. N° CAULP-3510



ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

BALANCES GENERALES AL 371 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Cifras exprasades en bokivianas - Nota 2)

ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidndes {Nota 3.a)
tnversiones (Nota 3.b}
Cuantas por cobrar clienins (Nota 3.c)
Ctras cuantas pot cobyer {Nota 3.4}
Cuentas con empresas relacionadas {Nota 3 %)
impuestos anticipados (Nota 3.8}
Inventarios (Nota 3.}
Totwi activo comente

ACTIVO NO CORRIENTE

Otraa cuentas por cobrar  (Notw 3.0}
inversionea parmanentos {Nola A.b)
Bienes de uao neto de dapreciacion (Nota 3.5}
Cargas diferidos neto de amertizacion

Teotal active no comante

Tedal activa
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 3.1}
PASBIVO CORRIENTE

Deudas comercinles {Nota 3.h)
Deudas por compra de snergin {Nota 3.8
Deudas sotiafes y fiscales {Nota 3.))
Cusntas con smpissas relacionadas (Nota 3.k}
Cras cuantas por pagar (Nota 3.5
Préatamcs Bnancierss (Nota 3.m)
Otras previsiones
Total pasive comiante

PABIVO NO CORRIENTE
Anticipo de clientes
Dapoaitos on garantia de clientea
Deudas por emision de bopoa (Mot 3.n)
Pravision para ndemnizacion
Total pasivo no conisnte
Totai pasive
PATRIMONIO NETO {Segin eatado mespectivo)
Total pasivo y pafrimonio nato

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 3.q)

Las noies 1 & 15 que s& acompaiian #on parta Integrants de eata sstede.

Sz [

/ Ing. Mauricio Valdez Cérdenas
. Gerente General

2011 2010
{reexprosago)
B85.952.530 85.239.806
- 124.371
110.820.835 101.377.319
13.488.673 V7.578.203
389.382 727.737
35 944.287 28.841.578
43,054,581 42 965100
289 480 058 285.254.114
5.568 8.188
858,430 714.404
874 487.748 885,408,771
2.159.187 2.4011.814
A77.282.931 898 5249 575
1.186,770.589 1.183.784.089
64,431,892 59.384 012
776.000 542 554
82.494 354 81,933,888
55.911.402 44 437 930
10.315.74% 10,307 847
8.518.541 9.485,087
59089 984 13,353.722
1,521,562 2.005.830
185.447 578 182,728,808
81.0%4 209.858
B8.290.084 £5.438.233
I88.765.874 404.501.034
428,237 ASS 436,625,518
591.885 031 559.258.324
575,085,958 564.527.765
1.486.770.9483 1.163.784,088
B84.481 592 59.304 012

CLie

Sea Nelarrs

tador Generat



ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE GAMANCIAS Y PERDIDAS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMERE DE 2011 Y 2010

{Cifras expresadas an bokiviancs - Nota 2)

INGRESCS OPERATIVOS:

ingresos por ventas (Nota 3.0)
Costo de anergia comprada {Nota 3.p)

Litilldad en ventas

GASTOS OFERATIVCS:

Gastos de cperacion y mantenimiento
Gastos da comercializacidn

Gasios ganeraies y de administracion
impuestos y tasas

Dapraciacion de blenes de uso
Asmortizaclon de cargos diferidos

Utilidad opsrativa
OTRODS INGRESDS - (EGREBDS]
Ingresas financleros

Intereses y comiglones sobre préstamos
Otros Ingresca (egrescs) (Nota 3.4}

Utitidad del ejercicio antes dei IUE

Impuesic g las viilidades de ias empresas

Utilidad neta dei efercicle

Las notas 1 a 15 qua se acompafnan son paita Inlegrante de esie estsdo.

V%ffﬂ

Wi

—Ma'ﬂ'ﬁ’ETu__\Téldez Cardenas
Gerante Generai

2011 pital]
{rasxprogado)

728.578.527 708,885,142
{409.084,342} (383.328.287)
319.492.185 325.516.855
{53.266.495) {54.580.020)
(43.968.314) {45.022.621)
(29.443.871) (31,606,791}
(32.188.843) (32.194.881)
{59.474.42) (81.076.844)
{358.783) {364.072}

100,781,688 100,888,728

62.074 45.437
(52.952.287) {26.469,223)
31.988.520 (452.281)

79.879.992 74.072.380
{3.000.000) _{3.322.594)

76.879.002 £89.749.588

azquez Sanchez
da Inanzas y Administracian

ontedor General
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A.
ELECTROPAZ

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

{Cifras expresadas an bolivianos - Nota 2)

Diciembre 2Mo
281 {reexpresadol
Efactive generado en actividades de cperacién:
Ingresa en efectivo por venta de energla y otrog 850,344 222 841,255,402
Efactive pagadc a proveedores ¥ af personal ~ {B00D.883 071} {598,388 587)
Efective generada pos ks oparacionss 259.360,251 244 866,835
Intereses y contisiones pagadas {22.731.366} (22.844 531}
Impusstos pagados (58.306.566) (85.495.802)
Intereses cobrados 12.354 45.137
Cobranza de ia Tasa de Aseo para Alcgidias 40,083,131 41.452.198
Pago de ia retenclén de Tasa de Asec de Alcaldias {38.319.298) {38.078.401)
Pago neto Tasa de Alumbrade Piblico Adcaldias {30.308.216} (6.584.984)
Nacional de Despacho ge Carga - CRDC {9.533.310} (8.810.233)
Ganancia venta de valores 30.714 1
Gasws financieros por emision de boncs {559,887} (885.587)
Otros gastes finacienos no bancarios . {38.355)
Dividendos pagados {59.574.391) (128,452 315)
Fhujo de efective neto generado en aclividades de operacién 80.032.418 22.333.557
Efectivo aplicado r acttvidades de Inversion:
Pagoa de importaciones {23.578.145) (29.275.025)
Pagos a proveedores locales (8.874.787) (14.098.503)
Pagos por adquisiclon de tlenes de use (2.234.583) {1.173.318)
Pagos a contratistas {14.084.651) 114.376.825)
Fluje de efactvo neto apicado a actividades de invessiin (48.580.486) {58.922.673)
Efsctivo aplicado a actividades de financlackin:
Desembolsos recibidos de entidades finantleras - 7.688.497
Amostizacion de préstamoes financleros 7.0, 000} (20.204.881)
Desemboisos recibidos por Emisién de Bongs - 83.835.328
Fiujo de efactivo nete (aplicado) originade por actividades da financlacién {7.000.000) 71.250 144
Movimiante neto de efectivo 26.451.922 34.870.028
Disponibilidades @ Inversionas temposarias ai inlcio del sjerciclc (reaxpresads) 85384 177 31.232.557
Alusta por reexpresion del efectivo v equivalantas {5.863.576) {538.408}
Dispondbiiidadaes o inverskonas tamporadas al inlcio dal ejanciclo (historco) 59,500,558 30.654.149
Disponlblidaces e Inversiones temporadas ai cieme del gjenciclo 85,952 530 85.384.177

Las nctas 1 a 15 que 3¢ acompadnan forman patte Integrante da fos estados financieros

-

./ Ing. Maurlcio Valdez Céidenas
Gerente Ganaral

i Vazquez Sanchez ¢ Uic/Grgver Saa Navaro
Gorgdite dé Finanzas y Administracién ntador General
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2,2

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. — ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. — ELECTROPAZ (en adelante “la Sociedad”) fue constituida el 23
de maya de 1995, can el objeto de dedicarse a la captacion y distribucién de energla eléctrica.

La Ley N° 1604 {Ley de Electricidad) promulgada el 21 de diciembre de 1984 dispone en el Art. 15 que
"las empresas eléctricas en el Sistema Interconectado Nacional deberlan estar desagregadas en
empresas de Generacian, Transmision y Distribucion y dedicadas a una sola de estas actividades”.

Durante la gestidn 2005, la Compaflla Boliviana de Energla Eléctrica S.A. — Bolivian Power Company
Limited (COBEE S.A.), transfirié sus activos y pasivos relacionados con las actividades de distribucion
de energla eléctrica a valores de libros, asl como la concasidn de distribucién que le fuera otorgada el
2 de fabrero de 1995 mediante Resolucién Suprema N° 215087, para que a partir del 11 de enero de
1996 distribuya energia eléctrica en las jurisdicciones municipales de La Paz, El Alto, Achocalla y
Achacachl.

En cumplimiento de las disposiciones emanadas de la Ley de Electricidad, el 11 de enero de 1996
COBEE 8.A., suscribié un acuerdo con IBERDROLA INVESTIMENTOS SOCIEDADE UNIPESSOAL
L.D.A., mediante al cual COBEE S.A,, transfirid a IBERDROLA, Ia totalidad del paguete accionario de
ELECTROPAZ.

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley de Electricidad, la cual cred el Ente
Reguladar, la *Autoridad de Fiscalizacidn y Control Social de Electricidad™. En tal sentido, la Sociedad
astd sujeta al marco regulatorio establecido por la mencionada ley y su reglamentacion.

NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia, los que han sido aplicados consistentemente con relacién al ejercicio
anterior.

Las politicas contables més significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:
Uso de estimaciones

La preparacién de estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia requiere que la gerencla de la Sociedad realice estimaciones que afectan los
montos expuestos de activos v pasivos, asl como los ingresos y gastos del ejercicio. E! resultado final
podri(a diferir de dichas estimaciones.

Consideraclén de los efectos de la inflacién

Los estados financieros han sido preparados en meneda constante reconociendo en forma integral los
efectos de la inflacidn excepto los resultados acumulados de acuerdo a lo mencionado en [a Nota 2.3.
Para ello se han seguido los lineamientos generales establecidos en la Norma Contable N° 3 revisada
y modificada y de la Resolucién CTNAC 01/2008 emitida por el Cansejo Técnice Nacional de Auditorla y
Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia. El Indice utllizado para actualizar los rubros no
monetanos es la variacion de la UFV respecto al boliviano, La UFV utilizada al 31 de diciembre de 2011
y 2010 fue Bs1.71838 y Bs1,56451 respectivamente.
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a)

b}

c)

d)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
Conslderacién de Jos efectos de la inflacién {Cont.)

El efecto neto del ajuste por inflacién se incluye en la cuenta de resultados "Ajuste por exposicion a la
inflacion”.

PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION
Los principios contables mas significatives aplicados por la Sociedad son los siguientes:
Saldos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor

Los activos y pasivos en moneda extranjera y las operaciones indexadas en UFV's se convierten al
tipo de cambic de! délar y al (ndice de la UFV vigentes al cierre de cada ejercicio para la liguidacion de
estas operaciones, incorporando, de corresponder, los intereses devengados. Las diferencias de
cambio devengadas fueron imputadas a resultados en las cuentas “diferencia de cambio” y
"mantenimiento de valor”.

Disponibilidades, cuentas por cobrar, préstamos y deudas comerciales

Se valuan a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, l0s intereses devengados al
cierre de cada ejercicio, segln las clausulas especlficas de cada operacién.

Los créditos par servicios prestados estdn netos de una previsién para deudores de dudaosc cobra,
calculada de acuerdo a las estimaciones de cobrabilidad realizadas por la Sociedad.

Deudas por emisién de bonos

Corresponde a la deudas con tenedores de bonos de la Sociedad, la mismas se encuentra indexadas
en UFV's y MVDOL (mantenimiento de valor con respectc al délar estadounidense) registrada
contablemente al tipo de cambio de clerre de la UFV y tipo de cambio de compra del dblar
estadounidense respectivamente.

La porcidn correspondiente a los intereses generados en la gestién se encuentran registrados en el
pasivo corriente como Préstamos financieros.

Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias registran certificados nominales de inversién en fondos comunes de
valores. Estos certificados nominativos de inversiones en fondos comunes de valores se valuan a su
valor nominal en la moneda de origen, expresado al tipo de cambio o colizacion vigente al cierre de!
gjercicio.

Inversiones pesrmanentes
Las inversiones permanentes registran los certificados de aportacion en la cooperativa telefénica local

y en otras empresas en las que no se tiene control accionario. Las mismas estan valuadas a su costo
de adquisicidn.
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a)

h)

)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)

Inventarics

Los inventarios, consistentes en material técnico y suministros, se encuentran valuados al costo
promedic de adquisicion, actualizado al cierre del ejercicio, en funcién de la variacién de! Indice
Unidad de Fomento a la Vivienda ("UFV"). El valor de Ios bienes que conforman el inventario, no
supera su valor de reposicion al cierre del ejercicio.

Bienes de uso

Los bienes de uso estan valuados a su costo de adquisicidn ajustados por inflacién en base a la
Unidad de Fomentc a la Vivienda (*UFV") de acuerdo con lo mencionado en la Nota 2.2; menos la
correspondiente depreciacién acumulada que es calculada por el método de linea recta, aplicando las
tasas anuales definidas por fa Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Efectricidad.

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

La cuenta “obras en curso® acumula las inversiones en construccidn, montaje e instalacidn de
sistemas de distribucién de alta, media y baja tension (transmisidn, subtransmisién, distribucién y
propiedad general) y estdn valuadas al costo de las planilas de avance de obra més los
correspondientes costos de mano de obra directa, materiales utilizados y costos financieros
capitalizados hasta la finalizacién de la obra, ajustados por inflacién segin se manifiesta en la Nota
2.2

Los costos financieros son capitalizados en forma mensual, proporcionalmente al imparte de cada
obra, utilizando como !imite 1a tasa aprobada por la Autoridad de Fiscalizacidn y Control Social de
Electricidad.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperabla.
Cargos diferidos

Los cargos diferidos se encuentran valuados a su costo histérico y estan relacionados con Ios costos
incurridos en el proceso de emisién de bonos, en la obtencién de concesiones y permisos para las
operaciones de la Sociedad y en el estudio tarifaric del mercado energético realizado en afios
anteriores.

La amortizacidn de los cargos diferidos es calculada en Ifnea recta aplicando tasas entre 4 y 8 afios.
Depésitos en garantia de clientes

Los depositos en garantfa de clientes estan valuados de acuerdo con el DS N® 26084 "Reglamento de
Precios y Tarifas" que establece que el depdsito de garantia, para cada categorla de consumidor, se
calculara como el monto equivalente a un tercic de la factura mensual promedio de un consumider
tipico de su misma categorfa.

Todo nuevo cliente cancela el depdsito de garantia el cua! sera devuelto, cuando decida prescindir del
servicio al valor vigente en la fecha de desconexion, previe descuento de sus deudas pendientes y
costos que hublere ocasionado.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cant.)
PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont)

Previgién para indemnizaciones

La previsibn para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo
devengado al cierre del ejercicio, lo cual es consistente con lo estipulado en el Decreto Suprema N*®
110 publicado el 7 de mayo de 2009, que reconoce el derecho de pago de indemnizacion (equivalente
a un mes de sueldo por afio de servicio}, en favor de los trabajadores luego de haber cumplido més de
noventa (90) dlas de trabajo continuo, ya sea que exista despido intempestivo © renuncia veluntaria
por parte del trabajador.

El Articulo 3 del D.S. 522 de 26 de mayo de 2010 establece que los trabajadores que hayan cumplido
cinco afios de trabajo de manera continua podran 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 sera calculado en base
al promedio del total ganado de los cltimos tres meses anteriores a la solicitud de pago.

Patrimonio neto

La Scciedad ajusta el total del patrimonio, excepto los resultados acumuladoes, en base a lo dispuesto
por la Norma de Contabilidad N° 3 revisada y modificada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria
y Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicas de Bolivia de acuerdo a lo mencionado
en la Nota 2.2 anterior.

Al 31 de diclembre de 2011 y 2010, el ajuste correspondiente a las cuentas de Capital se registra en la
cuenta “Ajuste de Capital” y el ajuste de las reservas patrimoniales en la cuenta "Ajuste de reservas
patrimoniales” * con cargo a ta cuenta de resultados “Ajuste por exposicién a la inflacion”.

El monte acumulado de las cuentas “Ajuste de capital®, "Ajuste de reservas patrimoniales”, no pueden
ser distribuidos como dividendo en efectivo, pero pueden aplicarse a incrementos de capital 0 a la
absorcién de pérdidas, previo tramite legal.

Es politica de la Sociedad la distribucion fotal de dividendos tomando los resultados histéricos de los
estados financieros, razén por la cual los Resultados acumulados no estan siendo actualizados por
efectos de la inflacién. El efecto no es material considerando los Estados Financieros en su conjunto.

Reconocimiento de ingresos y prevision para deudores Incobrables
La Sociedad reconoce el ingresc por ventas en el momento de la efectiva prestacidn del servicio.
Asimismo, efectia la estimacion y devengamiento del suministro de energla eléctrica de los Gltimos

dlas del mes del ejercicio cuya medicidn y facturacion se realiza en el mes siguiente.

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

n)

b)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 2 - BASE PARA LA PREPARACION DE ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.}

Resultado del e]ercicio

La Sociedad prepara el Estado de Ganancias y Pérdidas donde determina el resultado de cada
gjercicio tomande en cuenta los efectos de la inflacién. No se ajustan los rubros individuales del
estado de ganancias y pérdidas, pero se registra un ajuste global en la cuenta "Ajuste por exposicién a
la inflacibn". Este procedimiento origina una distorsidn general no significativa en los rubros
individuales de dicho estado.

Cuentas de orden

El rubro registra: i) fianzas y boletas de garantia otorgadas a favor de terceros y otros valoras en
garantla registrados a su vator naminal actualizados de acuerdo a la cotizacién del déiar, i) como
control auxiliar, los saldos pendientes de cobro a clientes por concepto de tasa de aseo y alumbrado
publico en bolivianos y se mantienen a valores histéricos y iii) la deuda total por alquiler de postes a
COTEL actualizada de acuerdo a la cotizacion del délar.

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la composicidn de los principales rubros es la siguiente:

Disponibllidades

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Disponibilidades
Efectivo moneda nacional 8.111.848 4. 638,978
Efectivo en moneda extranjera 6.960 7.732
Bancos en moneda nacional 76.219.629 59.524.224
Bancos en moneda extranjera 958.388 800.810
Caja de ahorro-mutuales 655.697 287.962
85.952.530 65.239.806
Inversiones
Diciambre Diciembre
2011 2010
(Reexprasado)
Corrients
Inversiones temporarias
Invarsiones en monada naclonal - 124 371
- 124.371
No Cormiente
Inversiches permanenies
Certificados de aportacién telefénica 626.340 687.5845
Ofras inversiones y acciones 24,080 26.459
650.430 T14.404
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d)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. —-ELECTROPAZ S.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Cuentas por cobrar clientes

Clientes comunes

Contratos especiales

ingresos devengados no facturados - Mes 13 (1)
Clientes alumbrado publico

Fondo de estabilizacion (2)

Pagos de clientes no aplicado

Total ctas p/cobrar clientes

Previsitn para cuentas incobrables

Diciembre Diciembre
2011 2010
{Reexpresado)

68.327.336 68.975.240
8.944.770 7.031.768
23.258.108 22.471.006
5.271.514 1.870.529
8.044.883 4.087.746
(465.552) (421.610)
113.381.057 104114679
{2.760.422) (2.737.360)
110.620.635 101.377.319

Corresponde a los ingresos estimados para los ditimos dias del mes de diciembre por el consumo de
energla de los clientes que se encuentra pendiente de medicidn y facturacidn hasta ios primeros dlas
del mes siguiente. El ingreso devengado sera regularizado con los ingresos reaies del mes de enero

del siguiente afio.

De acuerdo a lo establecida en ef DS 27302 def 23 de diciembre de 2003, el calculo det Fondo de
Estabilizacidn de Distribucion debe ser realizado de acuerdo a los procedimientos establecidos en la
Resolucion SSDE N® 386 del 8 de diciembre de 2006 de forma mensual, el Fondo Estabilizacion de
Distribucion corresponde a las diferencias generadas entre las ventas a los consumidores regulados y
los cargos de aplicacion y otros montos resultantes de ajustes analizados y reconoccidos por la

Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad.

Otras cuentas por cobrar

Corrients

Adalantos al personal

Pagos adelantados

Cuentas por cobear varias {1}
Ordenes de trabajo
Reclamos al seguio

Otros deudores (2)

Ne cerrients
Depdsites de garantia

Diciembre Diciembra

2011 2010
{Reexpresado)
16.871 31.861
2.473.498 1.470.821
2.816.697 2.069.579
341.080 283.870
173.850 447 .482
7.664.677 13.654.590
12.486.673 17.978.203
5568 6.186
13.492 241 17.984 389
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(2)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S,A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Otras cuentas por cobrar (Cont)

El saido registra principalmente al 31 de diciembre de 2011 cuentas por cobrar al Gebierno Municipal
de El Alto por Bs.925.224, cuentas por cobrar por Tarifa Dignidad de Bs.868.974 y cuentas por cobrar
por Reliquidacién de Potencia Bs.545.389 y al 31 de diciembre de 2010 par estos mismos conceptos
Bs.935.759; Bs.899.671 y Bs.7.889 respectivaments (reexpresados).

De acuerdo al articulo 61 "Correccidon de la potencia firme y potencia de punta prevista” del
Reglamento de Operacicnes del Mercado Eléctrico, durante el mes de noviembre de cada afia se
recalculan las potencias firmes de cada perlodo sobre {a base de la energia demandada y potencia de
punta reales registradas en el Mercado Eléctrico Mayorista y se reliquidan fas Transacciones
Econérnicas del Mercado entre los participantes.

Ei saldo incluye la cuenta por cobrar relacionada con el alquiler de postes a la Cooperativa de
Teléfonos de La Paz Lida. (COTEL Lida.) desde la gestidn 2008 hasta el 31 de diciembre de 2009
por Bs6.8 millones,

De acuerdo con e} informe de nuestros asesores legales, del procesa legal que la Sociedad asumid
para la recuperacion de estas deudas, el juez ha declarado judicialmente la efectividad del contrato
suscrito con COTEL y se ha solicitado e} desarchivo del expediente a fin de continuar con la
presentacion de fa demanda. COTEL interpuso un ingidente de nuiidad a dicha Resolucitn la cual ha
sido rechazada por el Juzgado Undécimo de Partido en materia Civil Comercial. COTEL ha
interpuesto recurse de apelacién siende respondido por Electropaz, a la fecha dicho procesc se
encuentra pendiente de resolucion.

independientemente lo mencionado, |la Sociedad ha procedido a efectuar el castigo contabie de esta
deuda por Bs4,1 millones con cargo a los resultados del ejercicic terminado el 31 de diciembre de
2011, y decidié, sin perjuicio de seguir facturando por los servicios prestados a dicha empresa,
suspender el registro contable de ios ingresos y de la cuenta por cobrar de la gestidn 2011.

Impuestos anticipados
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Anticipo del impuesto a las Transaccionss
Prowvisian anticipo impuesto a las fransacciones ~ 2011 26.630.573 -
Pago anficipado Impuesto a las transacciones - 2010 9.313.714 25,825,164
Pago anticipado Impuesto a las fransacciones - 2009 - 11.016.414
35.944.287 36.841.578

El articulo 77° de fa Ley N* 843 (Texto ordenado en 2001) estabiece que ei Impuesto a las Utitidades
de las Empresas (IUE) se tomara como pago a cuenta del impuesto a las Transaccionas (IT), a partir
del mes siguiente en que el Impuesto a las Utilidades de las Empresas haya sido pagado.



a)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS {Cont.)

Inventarios

Existancia de materiales
Materiales en transito

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado}
35.868.898 39.0486.8972
3.225683 3.918.128
43,094 581 42 965.100

Los inventarios registran material técnico y suministros necesarios para la ejecucién de proyectos de
inversian; asimismo, puede ser utilizado para ia reposicién de partes de activos fijos ya instalados. De
acuerdo con ia gerencia técnica y comercial, los materiales en su generalidad, tienen alta posibilidad
de utilizacion, algunos, si bien mantienen baja rotacién, corresponden a repuestos de instalaciones
que en cualgquier momento podrian ser necesarios para su utilizacién en la red de distribucién o en

casos de emergencia.

El personal técnico efectua un andlisis anual sobre el material sin movimiento.

Bienes de uso

Al 31 de diciembre de 2011:
Bienes de uso

Alta tensiton

Madia tensién

Baja tension

Propiadad genaral

Cbras en curso

Al 31 de diclembre da 2010 {reexpresadn)
Bienes de uso

Alta tensién

Media tension

Baja tensidn

Propiedad general

Obras en curso

Valcores Depreciacidén Valores
de origen Acumulada Netos
Bs Bs Bs

261.454.511 {126.473.230) 134.981.681
137.040.658 {25.532.248) 111.508.450
1.269.602.237 {673.172.529) 506.429.708
142.4B9.778 {114.850.083) 27.639.695
3.908.212 - 3.908.212
1.814.495.796 {940.028.050) 874.467.746
261.186.449 {119.382.873) 141.803.776
130.534.470 {20.471.383) 110.062.787
1.244.249,553 {634.861.963) 508.5R7.580
140.624.593 {110.088.376) 30.535.217
3.419.401 - 3.419.401
1.780.014.166 {884 605.395) 895.408.771
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Deudas comarciales

Proveadores materiales - moneda exranjera
Proweedoras materiales - moneda nacional

Cuentas por pagar senvicios -moneda nacional

Deudas por compra de energia

Compafia Boliviana de Energla Eléctrica S.A
Transportadora de Electricidad S.A
Empresa Eléctrica Guaracachi 8 A
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A
Empresa Eléctrica Corani 5A

Rlo Eléctrico S.A

Hidroeléctrica Boliviana S.A

Sociedad Industrial Energética S.A
Compa#la Eléctrica Central Bulo Bulo S.A
Interconexidn Eléctrica ISA Bolivia
Senvicios de Desarrollo de Bolivia

Comité Nacional de Despacho de Carga
Guabira Energla 5.4 {G.ES.A)

ENDE Andina S AM

Empresa Nacional de Electricidad

Diciambre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
85.978 -
375.508 403723
304.514 238931
778.000 642654
Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
11.051.0356 10.979.250
10.731.459 9.561.975
16.811.128 18.733.444
10.705.699 10.603.943
9.434.321 B8.700.730
1.002.502 1.016.495
3.5652.560 3.565.128
318.407 283493
5.139.065 5.963.803
5.431.435 4.944 680
77.328 60.718
228.817 242641
212.737 14 672
6.231.677 7.101.400
1.466.184 151.486
82.494 354 81.933.856
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.}

Deudas soclales y fiscales

Diciembre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
Impuestos a tas Utilidades de las Empresas (IUE) 29630.573 27.147.858
VA, [T y ofras provisiones impositivas 4,494 004 5.079.6086
Seguridad sociat 6.567.366 6.645.084
Sisterna de Regulacién SIRESE 578.738 574.445
EMA-Tasa de Asen 3.483.355 3.549.804
Tasa de alumbrado plblico - Goblemos Municipales 11.156.326 2.001.133
55.811 402 44 997 930
Cuentas con empresas relacionadas
Diciembra Diciembre
2011 2010
{Reexpresado)
Activo Pasivo Activo Pasivo
Corrienta
Iberbotivia de inversionas S.A 9963 - 5.981 -
tberdroia de inversiones S.A 5.458 - 40 -
Iberdrota Energla S.A - 2.227.200 33.403 -
Elfec S.A. 360.342 - 640.746 -
Cade-Bolivia 8.A 13.589 5.381.459 47 557 7.150.547
Edeser S.A - 2.707.090 - 3.148.100
389.352 10.315.749 727.737 10.307 647

l.as fransacciones con empresas relacionadas se cobran y pagan periédicamente y no devengan

intereses.

Otras cuentas por pagar

Corriente
Facturas por pagar
Cooperativa de Ahorro y Crédito Cobee

Reduccion cuanta acumuiativa remuneracienes SSDE (1)
Reduccién remuneracionas SSDE - Cuenta Contabie (2}

Créditos difaridos
Otras guentas por pagar

Total otras cuentas por pagar

Diciembre Diclembre
2011 2010

{Reexpresado)
307 .986 298.389
450619 430.781
- 25238
2,010,045 1.955.054
4.571.499 6.305.871
1.178.352 469.734
8.518.541 9.485.067
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTRQPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Otras cuentas por pagar (Cont.}

La comunicacion de fa Ex Superintendencia de Electricidad actual Autoridad de Fiscalizacion y Control
Social de Electricidad (AE) de fecha 9 de febrero de 2000 establece que la "cuenta acumulativa” se
referird a ta cuenta bancaria especlfica abierta a nombre de la empresa distribuidora, en la que
deberan depositarse las reducciones en la remuneracion, emergentes del control de calidad de
distribucién, de acuerdo con lo establecido en el Reglamento de Calidad de Distribucién, anexo al
Decreto Supremo N° 24043 dei 28 de junic de 1885, que en su artlculo 29° {reduccionas por calidad
de servicio comercial), parrafo segundo, establece que: “para los casos de incumplimiento referidos a
calidad de servicio comercial, las reducciones en ia remuneracion dei Distribuidor seran ingresadas en
una cuenta de acumulacidén, cuyo monto sera reintegrado en forma global a los consumidores al
momento de alcanzar un valor significative a distribuir. Se entendera que el valor es significativa
cuando las reducciones acumuladas representen un cinco por ciento (6%) o mas de |a facturacion
mensuai total del Distribuidor”. El saldo de ia cuenta al 31/12/2010 {reexpresado) corresponde a la
antigua cuenta bancaria de acumulacién la misma que fue distribuida en el mes de enero de 2011 a
las cuentas contables de acumulacién de acuerdo a ios porcentajes de distribucién apiicados en el
mes de diciembre def 2005, fecha en la cual se hizo ia distribucidn de los procesos ejecutoriados a
todos los consumidores del sistema por parte dei Ente Regulador,

El Decreto Supremo N° 26607 del 20 de abril de 2002, modificatorio del Reglamente de Calidad de
Distribucién, establece en su articuio 33° (reducciones por calidad de servicic comercial), parrafo
segundo, que las mencionadas reduccionss en la remuneracion del Distribuidor deben ser ingresadas
en una “cuenta contable" de acumulacién®, s cuales serdn reintegradas en forma giobal a los
consumidores al momenta de alcanzar un valor significativo a distribuir.

Préstamos financieros

Diciembra Diciembre
2011 2010
(Reexprasado)
Corto Corto
Plazo Plazo
PRESTAMCS BANCARIOS
Banco Naclonal de Bolivia S.A.
Importe total: Bs 7.000.000 - 7.688.497
Tasa:; 3.50%
Plazo - Vencimiento final: 360 dias - 03 de noviembra de 2011
Amortizacidn: A vencimiento
INTERESES POR PAGAR
Intereses por pagar - Bancos - 39.617
Intereses por pagar - Bonos 5.908.968 5.625.608
5.909.968 13.353.722

En fecha 21 de octubre de 2010 la Sociedad y el Banco Nacional de Bolivia firmaron el contrate de
préstamo por Bs7.000.000 con destino a capital de operaciones estableciendo una tasa del 3,5%
anual con vencimiento a 360 dlas, amortizacién y pagoe de intereses al vencimiento, El desemboiso se
realizé an fecha 8 de noviembre de 2010.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. — ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBRQOS (Cont.)

Préstamos fInancieros {Cont.)

La Sociedad garantiza el cumplimiento de las obligaciones financieras mencionadas anteriormente con
la generaiidad de sus bienes, muebles e inmuebles presentes y futuros sin exclusidn hasta el fimite de
la deuda total que resultare del referido contrato.

En fecha 03 de noviembre del 2011 =e realizb el pago de capital e intereses adeudados,

Deudas por emisién de Bonos

BONOS ELECTROPAZ |

Tasa de interés

Plazo dias Valor nominal anual
Serig Monto Calendario Nominal ¥ fija
UNICA Bs190.400.000 (UFV} 2880 Bs800.000 (UFV) 6,05%

El 16 de octubre de 2006 Eiectricidad de La Paz S.A.- Electropaz realizd una emisidn de valores de
oferta publica denominada “BONOS DE ELECTROPAZ™ por Bs190.400.00C (ciento noventa millones
cuatrocientos mil 001100 Bolivianos con mantenimiento de valor respecte a la Unidad de Fomento de
Vivienda). La emisién se efectud en una serie tnica, en una cantidad de 238 valores con vencimiento
final ai 4 de septiembre de 2014.

La tasa de interés nominal y fija e= de 6,05%. Los fondos obtenidos de la colocacion de la Emisién
Bonos seran dastinados, sin prioridad aiguna y de acuerdo a las disponibilidades de efectivo, al pago
de las obligaciones financieras, al pago de los costos de la Emisidn de Ios Bonos, al pago de costos
por amortizaciones anticipadas de las obligacionas financieras presentes yfo a capital de trabajo.

La Emisién de Bonos esta respaldada por una Garantla Quirografaria, de acuerdo con el Articulo 1335
del Cédige Civil, lo que significa que ia empresa garantiza la Emisidén con todos sus bienes presentes
y futuros en forma indiferenciada sé6io hasta el monto total de Jas obligaciones emergentes de la
presente Emision.

Como parte de los compromises de la emision, la Socledad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos ¢ cuaiquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas sl es que ocurre un Hecho Potencial de Incumnplimiento ¢ cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potenciai de incumplimiento o Hecho de Incumnplimiento.

La farma y plazo de amortizacién dei capitai se describe a continuacion:

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial dei Bono, una vez transcurridos dos mil ciento
sasenta (2.160) dlas calendario a partir de Ja fecha de emisién, es decir el 14 de septiembre de 2012,

Treinta y tres por ciento (33%) del valor nominal inicial del Bono, una vez transcurridos dos mil
quinientos veinte (2.520) dias calendario a partir de la fecha de emisién, es decir el 9 de septiembre de
2013.

El saido del capital una vez transcurridos dos mil ochocientos ochenta {2.880) dlas calendaric a partir
de la fecha de emision, es decir el 4 de septiembre de 2014.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS {Cont.)

Deudas por emisién de Bonos (Cont.}

Ei saido al 31 de diciembre de 2011 asciende a 327.181.456 e incluye el mantenimiento de valor
respecto a la Unida de Fomento a la Vivienda — UFV.

BONOS ELECTROPAZ Il

Tasa de
interés
Plazo dias Valor nominal anual
Serie Mento Calendario Nominal y fijla
UNICA Bs70.700.000 (MVDOL) 2.160 Bs10.000 (MVDOL) 4%

El 25 de junio de 2010 Electricidad de La Paz S.A.- Eilectropaz realizd la colocacion de [a emisidon de
valores de oferta publica denominada “BONQOS DE ELECTROPAZ II" por Bs70.700.0000 (setenta
millones setecientos mit 00/100 Bolivianocs con mantenimiento de vaior respecto al délar de los
Estados Unidos de Norteameérica) con fecha valor de emisién al 31 de mayo de 2010. La emision se
efectud en una seria unica, en una cantidad de 2.180 valores con vencimiento final al 29 de abril de
2016.

La tasa de interés nominal v fija es de 4%. Los recursos monetarios obtenidos con ta colocacién de la
Emision serén destinados a un recambic de pasivos financieros bancarios de la Sociedad y al pago de
abligaciones financieras y capital de operaciones.

L.a Emisién de Bonos esta respaldada por una Garantla Quirografaria, de acuerdo con el Artlculo 1335
del Codigo Civil, lo que significa que la emnpresa garantiza la Emisibn con todos sus bienes presentes
y futuros en forma indiferenciada s6io hasta el monto total de las obligaciones emergentes de la
presente Emisién.

Como parte de los compromisos de la emisién, la Sociedad se compromete a no realizar
distribuciones de dividendos 6 cualquier forma de pago de réditos o ingresos a favor de sus
Accionistas si es que ocurre un Hecho Potencial de Incumplimiento 6 cuando exista un Hecho de
Incumplimiento, mientras dure dicho Hecho Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento.
La forma y piazo de amortizacién del capital se describe a continuacién:

El total dei capital una vez transcurridos dos mil ciento sesenta (2.160) dlas calendario a partir de la
fecha de emisién, es decir el 28 de abril de 20186,

El saido al 31 de diciembre de 2011 asciende a Bs69.584.218 (MVDOL) e incluye el mantenimiento de
valor respecto al délar de los Estados Unidos de Norteamérica.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A,
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Ingresos por ventas

Ventas residenciales

Ventas comerciales e industriales
Venta enargla contratos especiales
Venta para alumbrado pblico
Venta area rural

ingreso neto por senvcios a terceros
Descuento tarifa dignidad
Recuperacidn tarifa dignidad

Aporte tarifa dignidad

Costo de energla comprada

Energla comprada
Religuidacidn de potencia y energfa SIN
Diferencia en el costo de compra

Otros ingresos y (egresos)

ingresos no afactados a la concesidn

Gastos no afectades a la concesién

Ganancia {pérdida) en retirc yfo venta de activos
CGastos aporte tarifa dignidad

Otros ingresos

Ingresos por gestidn de carmbio (neta)

Ingresos de gestiones anteriores

Gastos de gestiones anteriores

Ajuste por infiacidn ytenencla de bienes neto
Ingresos por diferencia de cambio (neto)

Diciembre Diciembre
2011 2010
{Reexprasado}
318.314.777 310693276
291.891.102 285212191
33.726.517 30.997.876
43.924 562 43.305.867
25.898.745 23.821.239
14.804.367 14 869427
(14.523.204) (15.261.754)
8.777.111 9.529.889
5.762.550 5697 131
728.576.527 708.865,142
Diclambre Diciembre
2011 2010
(Reexpresado)
409.280.869 389.734.8982
(213.234) 237.748
16.707 (6.644.444)
409.084.342 383,328 287
Diciembre Diciembre
2011 2010
{Reexpresado)
2.109.962 2.358.449
{4.694.960) (4.804.526)
(302.639) (631.141)
{5.762.550) {6.007.703)
479.944 558.304
280457 233.148
1.271.569 213.759
(725.587) {(223.640)
35.640.804 7.887.712
695.430 262377
31.988.520 {152.261)
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 3 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS {Cont.)

Cuentas de orden deudoras y acreedoras

Diciembre Diciembre

2011 2010
{(Reexpresado)
Fianzas, boletas y pdlizas de seguro recibldas y otorgadas 19.670.467 13.721.034
Deuda clientes, tasa de aseo y ajumbrado piblica 25.457.626 26.587.840
Chegues no cobrados 7.458 11.207
Deuda por Alquiler de Postes COTEL 19.446.341 19.073.931
64.481.892 58.394.012

NOTA 4 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, |a Sociedad mantenia los siguientes actives y pasivos en moneda
extranjera:

Dic-11

ACTIVO Clase y monto de la Camblo Monto an 2010

monaeda extranjera Vigents Moneda local {Reexpresada)
Dispenibllidades Uss 138.701 6986 885.358 727.773
Ctras cuentas por cobrar uss 1.12B.648 6,96 7.855.398 12.751.878
Pagaos adelantados uss 182.174 6,96 $.128.730 -
Cuentas con empresas raiacionadas  USH 2.218 6.58 15.421 5.568
Depésitos de garantia Lss 800 6,96 5.568 35.454
Posiclén activa 1.432.638 8.970.473 13.520.713
PASIVO
Cuentas por pagar comerciaies US§H 13.780 6,96 85.978 -
Cuentas con empresas relacionadas  US$ 320.000 6,96 2.227.200 -
Otras cuentas por pagar uss 45121 8,96 314.045 152.278
Anticlpo de cllentes uss 41.651 6,96 84.083 188.896
Otras provisiones USS 17.268 6,98 120.170 355.234
Créditos Diferidos LUss 06 8,86 2.130 B82.216
Posicidn pasha 408.134 2.840618 778.8621
Posicion neta activa 1.024.405 7.129 8867 12.742.081

Los saldos al 31 de diciembre de 2010 han sido reexpresados en funcidn al tipo de cambio de cierre
del 31 de diciembre de 2011, Bs6,06.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA § - CAPITAL SOCIAL

El capital pagado y suscrito al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a Bs1982.691.800,
correspondiente a 1.926.919 accicnes ordinarias con un valor nominal de Bs100 cada una con
dereche a un voto por accidn. El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de
2011 y 2010 asciende a Bs298.45 y Bs292.97 (reexpresado), respectivamente.

NOTA 6 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con las disposiciones del Codigo de Comercic, se debe constituir una reserva legal como
minimo del 5% de las utilidades efectivas y llquidas obtenidas antes de su distribucién, hasta alcanzar
el 50% del capital pagado. El 23 de marzo de 2011, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
aprobd la constitucidn de reserva legal por Bs3.175.184 por los resultados obtenidos en el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2010.

NOTA 7 - RESULTADOS ACUMULADOS

El 23 de marzo de 2011, la Junta General Ordinaria de Accionistas, resolvid distribuir la suma de
Bs60.328.492 correspondientes a los resultades acumulados netos de la reserva legal al 31 de
diclembre de 2010.

NOTA 8 - ASPECTQOS IMPOSITIVOS
a) Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas:

|La Sociedad esta sujeta al Impuesto a las Utilidades de las Empresas, por lo que aplica el 25% a la
utilidad neta, determinada de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, con algunos ajustes determinados de acuerdo con la ley tributaria y sus decretos
reglamentarios. De acuerdo con la legislacién tributaria vigente, el Impuesto a las Utllidades de las
Empresas (IUE) es considerado coma pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Al 31 de diciembre de 2011 fa sociedad constituyd una provision de Bs29.630.573 en la cuenta de
pasivo “Impuestos sobre utilidades de las empresas”; con cargo a la cuenta de resultados “Impuesto
scbre las Utilidades de las Empresas” Bs3.000.000 y Bs26.630.573 a la cuenta de activo "Impuestos
anticipades”

Al 31 de diciembre de 2010, se constituyd una provisidén de Bs27.147.858 (reexpresado) an la cuenta
de pasivo "Impuestos sobre utilidades de las empresas con cargo a la cuenta de resultados *Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas” Bs1.322.694 (reexpresado) y Bs25.825.164 (reexpresadc) a la
cuenta de activo *Impuestos anticipados”

Para la determinacion del Impuesto a las Utilidades de la Empresas ({UE) se han considerado los
lineamientos definidos por el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolycion Normativa de
Directorio N® 10.0002.08 de 4 de enero de 2008, como respuesta a los cambios restablecidos en el
Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 en lo referente a la reexpresién en moneda
extranjera y valores en moneda constante en los Estados Financieros de las Empresas, para fines de
la determinacién de la Utilidad Neta Imponible.

b} Impuesto sobre las Utilidades de [as Empresas — Beneflciarios del exterior
Quienes paguen, acrediten, o remitan a beneficiarios del extarior rentas de fuente boliviana, deberan

retener y pagar el impuesto sobre las Utilidades de las Empresas ~ Beneficiaries del exterior aplicando
una tasa del 12,5% sobre el monto tatal acreditado, pagado o remesado.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERQS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 8 - ASPECTOS IMPOSITIVOS (Cont.)
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — Beneficiarios del exterior (Cont.)

La distribucidn de utilidades de la Sociedad en beneficio de sus accicnistas de! exterior se encuentra
alcanzada por este impuesto. Hecho por el cual las eventuales aprobaciones y pagos de dividendos
por las acciones de la Sociedad serén tomados a los efectos de determinar la base imponible del
respectivo accionista.

NOTA 9 - PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo con la Ley de Electricidad N® 1604, su reglamentacién y la clausula octava del "Contrato
de Concesidn de Servicio Piblico de Distribucién de Electricidad” suscrito con la Ex Superintendencia
de Electricidad actual Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) la Sociedad
estd obligada a cumplir con un plan de inversiones para cada perlodo tarifario).

Mediante Resolucion SSDE N 343/2007 de fecha 8 de noviembre de 2007, |a ex-Superintendencia de
Electricidad decidié aprobar la proyeccién de demanda, nimero de consumidores, energia y potencia
para ELECTROPAZ aplicable af periode tarifario noviembre de 2007 a octubre de 2011, asimismo
decidié aprobar el programa de inversion aplicable al periode noviembre de 2007 — octubre de 2011
mismo que alcanza a Bs174.560.897. La Sociedad esta garantizande la ejecucion del Plan de
Inversiones mediante una boleta de garantia por US$1.086.83963, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2011, de acuerdo con lo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Pravisianales.

Las inversiones capitalizadas con cargo al *Plan de Inversiones™ por el ejercicio terminado el 31 de
diclembre de 2011, ascienden a US$ 5.418.043 (histéricos).

Mediante Resolucion AE N® 518/2011 de fecha 8 de noviembre de 2011, la Auteridad de Fiscalizacion
y Confrol Social de Electricidad decidid aprobar proyeccién de demanda, namero de consumidores,
energla y potencia para ELECTROPAZ aplicable al periode tarifario noviembre de 2011 a octubre de
2015, asimismo decidié aprobar el programa de inversién aplicable al periodo 2012 - 2015 mismo que
alcanza a Bs339.86B.160. La Sociedad estd garantizando la ejecucion del Plan de inversiones
mediante dos boletas de garantla por Bs13.720.000 y Bs3.273.408,45, con vencimiento al 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo con Jo establecido en el articulo 51° del Reglamento de Concesiones,
Licencias y Licencias Provisionales.

NOTA 10 - TARIFA DIGNIDAD

En fecha 21 de marzo de 2006 se promulgd el Decreto Supremo N° 28653 mediante el cual se crea Ia
“Tarifa dignidad”, que consiste en un descuento del 25% promedic de la tarifa vigente para los
consumidores domiciliarios atendidos por empresas de distribucidn del Sistema Interconectado
Nacional (SIN) que opera en el Mercado Eléctrico Mayorista con consumoes de hasta 70 KWh por
mes y para los consumidores domiciliarios atendidos por otras empresas de distribucién del SiN y
Sistemas Alsladcs, con consumos de hasta 30 Kwh mes. El descuento a los consumidores
mencionados, comenzé a partir de Ja facturacidn del mes de abril de 2006.

Segun la Resolucion SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006, ia Superintendencia establecié en la
parte V) "Determinacién de los importes a ser compensados™:
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 10 - TARIFA DIGNIDAD (Cont.)

La refacturacién de los consumos de todos los registros contenidos en la base de datos.

Determinara el monto total descontado, por la aplicacidon de la “Tarifa Dignidad”. El monto descontado
serd descontado sin el Impuesto al Valor Agregada {{VA), ni el Impuasto a las Transacciones {IT).

Determinara el monto total consalidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a nivel
nacicnal sin el Impuesto al Valor Agregado (/VA) ni el Impuesto a las Transacciones (IT).

Segun la Resolucién SSDE N°274/2006 de 29 de septiembre de 2006, la Superintendencia resolvié
modificar los incisos b) y c) del numeral V) “Determinacién de los importes a ser compensados”
aprobado en ta Resolucidn SSDE N°130/2006 de 18 de mayo de 2006 de |a siguiente manera:;

Determinara el monto {otal descontado, por la aplicacidn de la "Tarifa Dignidad". El monto descontado
serd descontado con el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el Impuesto a las Transacciones ({IT).

Determinara e! monte total consolidado del descuento para todas las empresas distribuidoras a nivel
naclanal con el Impuesto al Valor Agregadoe (IVA) y el Impuesto a las Transacciones (IT).

Los importes resultantes del descuento de la tarifa dignidad de un mes son recuperados en el mes
siguiente, toda vez que Ja Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE) determina
los importes a distribulr entre todos los agentes del Mercade Eléctricc Mayorista (MEM), para ello la
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Electricidad {AE) emite una resolucién administrativa
mensual.

Mediante D.8 465 de 31 de marzo de 2010 se amplia la continuidad de la Tarifa Dignidad en base al
nueve convenio de alianza estratégica suscrito el 11 de marzo de 2010 entre el Gobiemo del Estado

Plurinacional de Beolivia y las empresas del sector eléctrico por cuatro afios mas. Asimismo se amplia
el alcance de este beneficic a empresas del sector rural hasta consumas de hasta 70 KWh/mes.

Determina por otro lado que una vez establecidos los aportes de los Agentes del mercado por la
Autoridad de Fiscalizacién y Control Soclal de Electricidad, los Distribuidores emitiran una factura por
el 25% del valor de los serviclos a todos los Agentes en proporcién a sus aportes y cuando sea
también aportante a sl mismo, factura que tendra derecha al cémputo del crédito fiscal de! impuesto al
valor Agregado —IVA.

Finalmente establece que los aportes de los Agentes del Mercado a la Tarifa Dignidad no se
consideran gastos deducibles a efectos de la determinacidn del Impuesto a las Utilidades de las
Empresas-iUE

NOTA 11 - PARTIDAS RELACIONADAS CON RATIOS FINANCIEROS
De acuerdo con lo establecido en el numeral 4.3.2, del prospecto de Emisién de Bonos —"Bonos
Electropaz I" y el numeral 2.156.3 del prospecte de Emisién de Bonos —"Bonos Electropaz I, las

partidas relaclonadas con los ratios de cobertura de deuda ("RCD") y de endeudamiento (“RDP"), se
describen a continuacion:
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 11 - PARTIDAS RELACIONADAS CON RATIOS FINANCIERQS (Cont.)

Partidas relacionadas con el Ratio de Cobertura de Deuda (“RCD")

2011

Resuftado del Elercicio 76.879.952
Impuestos y tasas
Impuesto a las transacclones financieras {solo para Bonos Electropaz |} 54 649
Impuesto a las Utilidades 3.000.000
Utllidad antes de Impuestos

79.934 641
Depreclaclén de biones de uso 50.471.421
Amortizacién cargos diferidos 358.783
Intereses y comislones sobre préstamos
Intereses bancarios 208.931
Intereses sobre bonos 22.039.812
Actualizacién deuda bonos 29.298.752
Actualizacién intereses sobre bonos J66.386
Comisiones diferidas emisién de bonos 1.038.408
Otros Ingresos (egresos)
{(Ganancia} pérdida cambio (975.888)
AJuste por inflaclén y tenencia de blenes (38.640.894)
Disponiblliidades
Saldo del sfectivo al 31.12.2011 85.952.530

La condicién para el ratio de coberfura de deuda establece que la relacion entre la generacién de
fondos y el servicio de deuda debe ser mayor o igual a 1,05. Al 31 de diciembre de 2011, el ratic
obtenido en base a la informacién detallada anteriormente es mayor al ratio requerido.

Partidas relacionadas con sl Ratio de Endeudamiento (“RDP")

2011 2010
{(Reexpresado )
Bs Bs

Préstamos financieroa
Banco Nacional de Bolivia S.A - 7.688.497
Deuda por emision de Bonos 3D6.765.674 404.501.039
Cuentas con empresas relacionadas 10.315.749 10.307 647
Deuda financiera neta 407.081.423 422.497.183
Patrimonio neto 575.085958 5684 .627.765

La condiclén para el ratio de endeudamiento establece que la relacién entre la deuda financiera neta y
el patrimonio debe ser menor o igual a 1,2. Al 31 de diciembre de 2011, el ratio obtenido en base a la
informacion detallada antericrmente es menor al ratio requerido.
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D)

c)

d)

e)

ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 12 - CAMBIOS EN LA NORMATIVA LEGAL DE LA ACTIVIDAD

Se encuentra en proceso el ordenarniento juridico para las concesiones sobre recursos naturales,
electricidad y servicios bdsicos de acuerdo a lo establecido en la nueva Constitucion Politica del
Estado,

Mediante Decreto Supremo N° 29884, el Gobierno de Bolivia dispuso la extincion de las
Superintendencias def Sistema de Regulacidn Sectorial. Adicionalmente, el Decretc Supremo 071 crea
la Autoridad de Fiscalizacidn y Control Social de Electricidad {AE) drganc dependiente del Ministerio
de Hidrocarburos y Energla y a su vez dispone que las atribuciones, competencias, derechos y
abligaciones de las ex Superintendencias Sectoriales seran asumidas por las Autoridades de
Fiscalizacién y Control Social, en lo que no contravenga a lo dispuesto por la Constitucién Polltica del.

En fecha 19 de julio de 2010 como resultado de la Revision Extraordinaria de Tarifas mediante
resolucidn N® AE N°322/2010 la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Electricidad (AE)
aprueba los nuevos cargos base de potencia fuera de punta y consumidores en funcién al informe
revisado y presentadc por ELECTROPAZ S.A. Estos nuevos cargos base provocan una disminucién
en las tarifas por ventas que tiene un efecto en las ingresos de aproximadamente 4,61% a partir del
mes de agosto de 2010

En fecha 6 de diclembre de 2010, el Gehierno de Bolivia promulgd el DS 0726 mediante el cual las
concesiones mineras, de recursos naturales, electricidad, telecomunicaciones y de servicios basicos
clorgadas con anterioridad al 6 de diciembre de 2010, se adecuan al ordenamiento constitucional
vigente, fransformandose automaticamente en Autcrizaciones Transitorias Especiales, en tanto se
realice su migracién de acuerdo a la normativa sectorial a emitirse, garantizando los Derechos
adquiridos. Al 31 de diciembre de 2011 no se identificaron cambios o nuevos pronunciamientos por
parte del Gobierno respecto a dicha promulgacion.

En fecha 8 de noviembre de 2011 como resultado del Estudio Tarifario para el perfodo noviembre
2011 — octubre 2015 mediante resolucién N° AE N°5§21/2011 la Autoridad de Fiscalizacién y Control
Sccial de Electricidad (AE) aprueba los nuevas Tarifas Base de Distribucion, Estructuras Tarifarias y
Formulas de Indexacidén en funcién al informe revisado y presentado por ELECTROPAZ S A Las
nuevas Tarifas Base provocan un Incremento de aproximadamente 2,29% en las tarifas por ventas a
partir del mes de noviembre de 2011.

NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES

En fecha 10 de Diciernbre de 2010 se sancion6 la Ley N°® D85 Ley de Pensiones, donde se establece
un Sistema Integral de Pensiones, compuesto por el Régimen No Contributivo (a cargo de la Renta
Dignidad), el Régimen Contributive {a cargoc de la pension de vejez, financiada solamente por los
trabajadores), y el Régimen Semicontributivo {(a cargo de la Pension Solidaria, financiada por los
trabajadores y por el Fando Solidario)

El Fondo Salidario se financia con el aporte de los trabajadoras sobre su total solidario, asl como un
aporte patranal y la recaudacion por riesgos previsionales (muerte y accidentes).

Las contribuciones que el Empleador debe retener y pagar en el Sistema Integral de Pensiones con
destino al Fondo Sclidario, adicionales a los existentes en SSO (Seguro Soclal Obligatorio) de largo
plazo son:

Aporte Patronal del 3% del Tetal Ganado de cada uno de sus dependientes.
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ELECTRICIDAD DE LA PAZ S.A. - ELECTROPAZ S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
NOTA 13 - ASPECTOS RELEVANTES (Cont.)

El aporte solidario del asegurado del 0,8% del fotal ganade de cada uno de sus empleados
dependientes, que debe ser retenido y pagade mensualmente por el Empleador,

El aporte nacional solidario de los dependientes, que perciben un Total Ganado superior a Bs13.000,
de acuerdo al siguiente rango:

Mayor a Bs13.000 ~ Total ganado Menos Bs13.000 por el 1%
Mayor a Bs25.000 - Total ganado Menos Bs25.000 por el 5%
Mayor a Bs35.000 — Total ganado Menos Bs35.000 por ef 10%

NQTA 14 - CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, nc existen contingencias probables significativas de ninguna
naturaleza.

NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre def gjercicio y a la fecha del presente informe, no se han producido hechos
o circunstancias que afecten en forma significativa los estados financieros de Electricidad de La Paz
S.A, al 31 de diciembre de 2011.

/
/ﬁg. Mauricio Valdez Cardenas Lk yer Vazquez Sanchez tic.Broker Saa Navarro
Gerente General rente de Finanzas y Cehtador General
Administracion
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