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2.3.11 Forma de pago en colocación primaria de los Bonos 

El pago proveniente de la colocación primaria de los Bonos de la presente Emisión se efectuará en efectivo. 

2.3.12 Rescate anticipado 

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos de la presente emisión, mediante 
sorteo de acuerdo a lo establecido en los artículos 662 al 667 del Código de Comercio o mediante compras 
en el mercado secundario, conforme lo siguiente: 

(i) Rescate mediante sorteo 
El sorteo se celebrará ante Notario de Fe Pública, quien levantará Acta de la diligencia indicando la lista de 

los Bonos que salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se protocolizará en sus 

registros.  

Los resultados del sorteo se publicaran en la Gaceta Electrónica del Registro de Comercio dentro de los 

cinco (5) días calendario siguientes, por una vez incluyendo la identificación de Bonos sorteados de 

acuerdo a la nomenclatura que utiliza la Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A. (“EDV”) y la 

indicación de que sus intereses y capital correspondientes cesarán y serán pagaderos desde los quince 

(15) días calendario siguientes a la fecha de publicación.  

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

pago. 

El Emisor depositará en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del Capital de 

los Bonos sorteados y los intereses generados a más tardar un (1) día hábil antes de la fecha señalada para 

el pago. 

Esta redención estará sujeta a una compensación monetaria al inversionista, calculada sobre la base 

porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en función a los días de vida 

remanente de la Emisión con sujeción a lo siguiente: 

Plazo de vida 
remanente de la 

Emisión 
(en días) 

Premio por prepago 
(% sobre el monto del 

capital a ser prepagado) 

1 – 360 1.15% 

361 – 720 1.50% 

721 – 1.080 1.85% 

1.081 – 1.440 2.10% 

1.441 – 1.800 2.50% 

1.801 – 2.160 3.00% 

 

(ii) Rescate anticipado mediante compras en mercado secundario 
El Emisor podrá realizar el rescate anticipado mediante compras en mercado secundario a través de la 

Bolsa Boliviana de Valores S.A. a un precio fijado en función a las condiciones de mercado al momento de 

realizar dicho rescate anticipado.  
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(iii) Otros aspectos relativos al rescate anticipado 
Cualquier decisión de rescatar anticipadamente los Bonos ya sea por sorteo o a través de compras en el 

mercado secundario, deberá ser comunicada como Hecho Relevante a ASFI, a la BBV y al Representante 

Común de Tenedores de Bonos.  

En caso de haberse realizado una redención anticipada y que como resultado de ello, el plazo de los 

Bonos, resultara menor al plazo mínimo establecido por Ley (3 años) para la exención del RC - IVA, el 

Emisor pagará al Servicio de Impuestos Nacionales (“SIN”) el total de los impuestos correspondientes a 

dicha redención, no pudiendo descontar los mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se 

hubiesen visto afectados por la redención anticipada. 

La definición sobre la realización del rescate anticipado de los Bonos, la modalidad de rescate, la cantidad 

de Bonos a ser rescatados, la fecha, la hora y cualquier otro aspecto que sea necesario en relación al 

rescate anticipado será aprobado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas. 

2.3.13 Calificación de Riesgo 

La Calificación de Riesgo para los Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2, fue realizada por la Calificadora 
de AESA Ratings S.A., la cual en su comité de calificación de fecha 30 de septiembre de 2019 asignó la 
calificación de AAA a la serie única de la presente Emisión. 

El informe de calificación de riesgo se encuentra en el Anexo No. 1 del presente Prospecto Complementario. 

 Razón Social de la entidad Calificadora de Riesgo: AESA Ratings S.A. 

 Fecha de otorgamiento de la Calificación de Riesgo: 30 de septiembre de 2019 

 Calificación de riesgo otorgada: AAA 

 Esta calificación está sujeta a una revisión trimestral y por lo tanto, es susceptible de ser modificada en 
cualquier momento. 

 Significado de la categoría de calificación AAA: Corresponde a aquellos valores que cuentan con muy 
alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados la cual no se vería 
afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía. 

 Perspectiva: Estable 

LA CALIFICACIÓN DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O RECOMENDACIÓN PARA COMPRAR, VENDER O 
MANTENER UN VALOR, NI UN AVAL O GARANTÍA DE UNA EMISIÓN O SU EMISOR; SINO UN FACTOR COMPLEMENTARIO 
PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSIÓN. 

2.3.14 Convertibilidad en acciones 

Los Bonos de la presente Emisión no serán convertibles en acciones de la Sociedad. 

2.3.15 Garantía 

La presente Emisión estará respaldadas por una garantía quirografaria de la Sociedad lo que implica que la 
Sociedad garantiza la emisión con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada sólo hasta 
alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de la presente emisión. 

2.3.16 Bolsa en la que se inscribirá la Emisión 

La Bolsa en que se inscribirá la presente Emisión es la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 
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2.3.17 Forma de representación de los Valores 

Los Bonos pertenecientes a la presente Emisión serán representados mediante anotaciones en cuenta en el 
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A. 
(“EDV”), con domicilio en la Avenida Arce No. 2333, de acuerdo a regulaciones legales vigentes. 

2.3.18 Forma de circulación de los Valores 

A la Orden. La Sociedad reputará como titular de un Bono perteneciente a los Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – 
Emisión 2, a quien figure registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. 
Adicionalmente, los gravámenes sobre los Bonos anotados en cuenta, serán también registrados en el 
Sistema a cargo de la EDV. 

2.3.19 Precio de colocación 

Mínimamente a la par del valor nominal. 

2.3.20 Plazo de colocación de la presente Emisión 

Ciento ochenta (180) días calendario, computables a partir de la fecha de emisión. 

2.3.21 Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Pública Primaria 

Inversionistas Institucionales y/o particulares. 

2.3.22 Procedimiento de colocación primaria y mecanismo de negociación 

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

2.3.23 Provisión para el Pago de Intereses y Capital 

La Sociedades responsable del depósito de los fondos para el pago de Intereses y Capital en la cuenta que a 
tal efecto establezca el Agente Pagador, de forma que estos recursos se encuentren disponibles para su 
pago a partir del primer momento del día señalado para el verificativo. 

Estos recursos quedarán a disposición de los Tenedores de Bonos para su respectivo cobro en la cuenta 
establecida por el Agente Pagador. En caso que el pago de los Intereses y/o Capital de la presente Emisión, 
no fuera reclamado o cobrado dentro de los noventa (90) días calendario computados a partir de la fecha 
señalada para el pago, la Sociedad podrá retirar las cantidades depositadas, debiendo los Tenedores de 
Bonos acudir a las oficinas de la Sociedad para solicitar el pago. 

De acuerdo a lo establecido por los artículos 670 y 681 del Código de Comercio, las acciones para el cobro de 
Intereses y Capital de la presente Emisión prescribirán en cinco (5) y diez (10) años, respectivamente. 

2.3.24 Forma de amortización del capital y pago de intereses de la Emisión: 

La forma de amortización de capital y pago de intereses será efectuada de la siguiente manera: 

 El día de inicio del pago de intereses y/o amortizaciones de capital, conforme a la Relación de 
Titulares de Tenedores proporcionada por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales 
vigentes aplicables. 

 De forma posterior al día de inicio del pago de intereses y/o amortizaciones de capital, contra la 
presentación del Certificado de Acreditación de Titularidad (“CAT”) emitido por la EDV, dando 
cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.. 

2.3.25 Fórmula para el cálculo de los intereses 

Para las series denominadas en Bolivianos, el cálculo será efectuado sobre la base del año comercial de 
trescientos sesenta (360) días calendario. La fórmula para dicho cálculo se detalla a continuación: 
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
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Dónde: 

VCi = Valor del cupón en el periodo i 

VN = Valor nominal o saldo a capital pendiente de pago 

Ti = Tasa de interés nominal anual   

Pl = Plazo del cupón (número de días calendario) 

Dónde i representa el periodo  

2.3.26 Fórmula para la amortización de capital 

El monto de capital a pagar en la presente Emisión se determinará de acuerdo a la siguiente fórmula: 

Capital: VP = VN * PA 

Dónde: 

VP = Monto a pagar en la moneda de emisión 

VN = Valor nominal en la moneda de emisión 

PA = Porcentaje de amortización 

2.3.27 Plazo para la amortización o pago total de los Bonos que comprenden la presente Emisión: 

No será superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duración de la Sociedad. 

2.3.28 Reajustabilidad del empréstito 

La presente Emisión y el empréstito resultante no serán reajustables. 

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

Los Bonos devengarán intereses a partir de la Fecha de Emisión y dejarán de generarse a partir de la fecha 
establecida para el pago del cupón y/o bono. 

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupón fuera día feriado, sábado o domingo, el Cupón será 
cancelado el primer día hábil siguiente (fecha de pago) y el monto de intereses se mantendrá a la fecha de 
vencimiento del Cupón. 

2.3.30 Lugar de amortización de capital y pago de intereses 

Las amortizaciones de capital y pago de intereses, se realizarán en las oficinas del Agente Pagador BNB 
Valores S.A. Agencia de Bolsa y a través de los servicios de esta Agencia de Bolsa, en las siguientes 
direcciones: 

La Paz: Av. Camacho esq. c. Colón N° 1312, piso 2 

Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre N° E-198, esq. Jordán 

Santa Cruz: Calle René Moreno N° 258 

Sucre: Calle España N° 90 
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2.3.31 Frecuencia y forma en que se comunicarán los pagos a los Tenedores de Bonos con indicación del 
o de los medios de prensa de circulación nacional a utilizar 

Los Pagos de intereses y amortización de capital serán comunicados a los Tenedores de Bonos a través de 
avisos publicados en un órgano de prensa o periódico de circulación nacional, según se vea por conveniente, 
con al menos un día de anticipación a la fecha establecida para el pago. 

2.3.32 Agente Colocador 

El agente colocador de la presente emisión es BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa. 

2.3.33 Agente Pagador 

El agente pagador de la presente emisión es BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa. 

2.3.34 Agencia de Bolsa encargada de la estructuración de la emisión 

La agencia estructuradora de la presente emisión es BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa. 

2.3.35 Regla de Determinación de Tasa cierre o adjudicación en colocación primaria 

Según lo señalado en el Artículo VI.20, punto I, inciso c), numeral 1) del Reglamento Interno de Registro y 
Operaciones de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV), la regla de determinación de tasa de cierre o 
adjudicación en colocación primaria para la presente Emisión, será la siguiente:  

Tasa Discriminante: La Tasa de Cierre es la Tasa ofertada por cada postor dentro del grupo de Posturas que 
completen la cantidad ofertada. 

Sin perjuicio de lo señalado, en caso de Colocación Primaria bajo los procedimientos en Contingencia, se 
seguirá las reglas de adjudicaciones dispuestas en el Anexo 1 del Reglamento Interno de Registro y 
Operaciones de la BBV. 

2.3.36 Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos 

Mientras los Tenedores de Bonos de la presente emisión no se reúnan en Asamblea General de Tenedores 
de Bonos a fin de designar por simple mayoría a su Representante Común de Tenedores de Bonos, se 
designa como Representante Provisorio de Tenedores de los Bonos  ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2 a  
Claudia Valeria Terán Quiroga, siendo sus antecedentes los siguientes: 

Nombre: Claudia Valeria Terán Quiroga 

Domicilio Legal: Urbanización Jardín Real Casa N°12, Zona Alto Calacoto, La Paz – Estado 
Plurinacional de Bolivia. 

Carnet de Identidad: 1896831 Tj. 

Si transcurridos treinta (30) días calendario de finalizada la colocación de la presente emisión, la Asamblea 
General de Tenedores de Bonos no se pronunciara con relación al Representante Provisorio de Tenedores 
de Bonos, éste quedará tácitamente ratificado. Asimismo, la Asamblea General de Tenedores de Bonos 
podrá remover libremente al Representante Común de Tenedores de Bonos conforme a lo establecido por 
el Código de Comercio y demás normas conexas. 

La información relacionada al Representante Común de Tenedores de Bonos se encuentra descrita en el 
punto 2.5 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ENDE TRANSMISIÓN I. 

2.4 Asambleas Generales de Tenedores de Bonos 

La información 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 ENDE TRANSMISIÓN I. 
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2.5 Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros 

La información relacionada a las Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros de la Sociedad se 
encuentran descritos en el punto 2.6 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ENDE 
TRANSMISIÓN I.  

2.6 Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento 

La información 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 ENDE 
TRANSMISIÓN I. 

2.7 Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida 

La información relacionada al Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se encuentra descrita 
en el punto 2.8 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ENDE TRANSMISIÓN I. 

2.8 Aceleración de los Plazos 

La información relacionada a la Aceleración de los Plazos se encuentra descrita en el punto 2.9 del Prospecto 
Marco del Programa de Emisiones de Bonos ENDE TRANSMISIÓN I. 

2.9 Protección de Derechos 

La información relacionada a la Protección de Derechos se encuentra descrita en el punto 2.10 del Prospecto 
Marco del Programa de Emisiones de Bonos ENDE TRANSMISIÓN I. 

2.10 Tribunales Competentes 

Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea 
requerida judicialmente para el pago y en general para el ejercicio de todas y cualesquiera de las acciones 
que deriven de la presente Emisión. 

2.11 Arbitraje 

En caso de discrepancia entre la Sociedad y el Representante Común de Tenedores de Bonos y/o los 
Tenedores de Bonos, respecto de la interpretación de cualesquiera de los términos y condiciones descritos 
en los documentos del Programa de Emisiones y en los documentos relativos a cada Emisión comprendida 
dentro del Programa de Emisiones, que no pudieran haber sido resueltas amigablemente, serán resueltas en 
forma definitiva mediante arbitraje con sede en la ciudad de Cochabamba, administrado por el Centro de 
Conciliación y Arbitraje de la Cámara Nacional de Comercio de conformidad a lo dispuesto en la Ley N° 708 
de Conciliación y Arbitraje y sus modificaciones. 

No obstante lo anterior, se aclara que no serán objeto de arbitraje los Hechos de Incumplimiento descritos 
en el punto 2.7.3 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos ENDE TRANSMISIÓN I. 

Los gastos y costos del arbitraje, incluyendo honorarios razonables de asesores legales y los aplicables a su 
administración, serán asumidos por la parte o partes perdedoras y serán fijados por el Tribunal Arbitral. 

2.12 Modificación a las condiciones y características de la presente Emisión 

La Sociedad tendrá la facultad de modificar las condiciones y características generales y comunes del 
Programa y de las Emisiones comprendidas dentro del Programa, con excepción del Destino de los Fondos 
establecido en las características del Programa, previa aprobación del 67% (sesenta y siete por ciento) de los 
votos de Tenedores de Bonos de cada Emisión bajo el Programa, presentes en la Asamblea General de 
Tenedores de Bonos. En caso de que la Asamblea de una Emisión no apruebe la modificación propuesta, el 
cambio no será posible de realizar. 

Asimismo, la Sociedad tendrá la facultad de modificar las condiciones específicas y particulares de la 
presente Emisión, previa aprobación del 67% (sesenta y siete por ciento) de los votos de Tenedores de 
Bonos presentes en Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisión correspondiente.  
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Las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos que aprueben las modificaciones señaladas en el presente 
punto, requerirán un quórum, en primera convocatoria, de al menos 75% del capital remanente en 
circulación de los bonos emitidos y de 67% del capital remanente en circulación de los bonos emitidos, en 
caso de segunda y posteriores convocatorias. 

2.13 Tratamiento Tributario 

De acuerdo a lo dispuesto por el artículo 29 y el artículo 35 de la Ley 2064 “Ley de Reactivación económica” 

de fecha 3 de abril de 2000, el tratamiento tributario de la presente Emisión es el siguiente: 

 Toda ganancia de capital producto de la valuación de Bonos a precios de mercado, o producto de su 
venta definitiva están exentas de todo pago de impuestos. 

 El pago de intereses de los bonos cuyo plazo de emisión sea mayor a un mil ochenta días (1.080) 
calendario estará exento del pago del RC - IVA. 

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

 Ingresos Personas 
Naturales 

Ingresos Personas 
Jurídicas 

Beneficiarios del 
Exterior 

RC – IVA 13% IUE 25% IUE – BE 12,5% 
Rendimiento de valores menores a 3 años No exento No exento No exento 
Rendimiento de valores igual o mayor a 3 años Exento No exento No exento 
Ganancias de capital Exento Exento Exento 

2.14 Frecuencia y formato de la información a presentar a los Tenedores de Bonos 

Se proporcionará a los Tenedores de Bonos a través del Representante de Tenedores, la misma información 

que se encuentra obligada a presentar a ASFI y a la BBV u otras bolsas, en los tiempos y plazos establecidos 

en la normativa vigente. 

2.15 Posibilidad de que la presente Emisión que forman parte del Programa  sea afectada o limitada por 
otro tipo de Valores 

Al 31 de julio de 2019 la Sociedad no cuenta con emisiones de valores vigentes que puedan afectar o limitar 
la presente Emisión, ni los derechos de los tenedores de bonos. 

Las deudas de la Sociedad se detallan en el punto 7.14 del presente prospecto complementario. 
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3. RAZONES DE LA EMISIÓN, DESTINO ESPECÍFICO DE LOS FONDOS Y PLAZO DE 
UTILIZACIÓN. 

3.1 Razones de la Emisión 

ENDE TRANSMISIÓN S.A., con el objeto de obtener una fuente alternativa de financiamiento, acude al 
mercado de valores, por las ventajas de financiamiento que ofrece este mercado. 

3.2 Destino específico de los fondos 

La Sociedad utilizará los recursos captados de la presente Emisión, en los siguientes destinos:  

 Capital de inversiones: 

Los recursos serán utilizados en proyectos según el siguiente detalle: 

 

 Capital de operaciones:  

El saldo será utilizado en supervisión y mantenimiento de las líneas, según el giro normal de la empresa. 

3.3 Plazo de Utilización 

Se establece un plazo de utilización de los recursos de hasta 360 días calendario a partir de la fecha de inicio 

de la colocación primaria. 
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4. FACTORES DE RIESGO 

La inversión en los bonos implica ciertos riesgos relacionados con factores tanto externos como internos 
relacionados con ENDE TRANSMISIÓN S.A. que podrían afectar el nivel de riesgo vinculado a la inversión. 

Los riesgos e incertidumbres mencionados podrían no ser los únicos que enfrenta el Emisor. Podrían existir 
riesgos e incertidumbres adicionales actualmente no conocidos por el Emisor. Adicionalmente, no se 
incluyen riesgos considerados 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 información relacionada a los Factores de Riesgo se encuentra descrita a continuación: 

4.1 Factores de Riesgos Legales 

4.1.1 Factores Políticos y Sociales 

No existen riesgos políticos asociados a grupos radicalizados, que pudieran afectar las 
operaciones de ENDE Transmisión. 

 Conflictos sociales 

Con relación al servicio de provisión de energía eléctrica, los conflictos sociales no incidirían en 
la instalación del sistema de transporte o de transmisión. En Bolivia, la instalación de transporte 
de energía eléctrica se traduce en una oportunidad de crecimiento para las regiones donde se 
realizan nuevas inversiones en transmisión. 

4.1.2 Factores Relacionados a la Nacionalización de Empresas Privadas 

La Empresa pertenece al grupo de empresas nacionalizadas del sector eléctrico, por lo tanto no 
existe riesgo asociado a la expropiación o nacionalización de sus activos. 

4.1.3 Riesgos Relacionados con el Marco Regulatorio 

Las reglas establecidas en el Marco Regulatorio permiten diseñar a largo plazo,  tanto las 
inversiones como los ingresos de la empresa no existiendo por lo tanto incertidumbre en la 
normativa actual con la cual la Empresa desarrolla sus actividades. 

a. Riesgo tributario 

Durante los años recientes la cantidad de tributos y las alícuotas a que está sujeto el 
Emisor se ha mantenido constante, y no han experimentado cambios en su modo de 
aplicación. Sin embargo, posibles cambios en las leyes tributarias o incrementos en las 
alícuotas aplicables podrían afectar su desempeño. 

b. Riesgo de dependencia de licencias, contratos y marcas 

La sociedad no está expuesta a este factor de riesgo en mayor medida que cualquier otra 
empresa que opere en nuestro país. Con relación a las licencias, la licencia ambiental 
constituye la condición preliminar para invertir en una línea de transporte. La empresa no 
tiene inconvenientes para obtenerlas o renovarlas ya que cumple con todos los requisitos 
exigidos y la experiencia de muchos años en el rubro y, los procedimientos y controles 
internos con los que cuenta, minimizan el riesgo de no contar con dicha licencia. 

En cuanto a la dependencia de contratos, se debe señalar  que el mercado eléctrico (oferta 
y demanda de energía) es regulado por la Autoridad de Fiscalización de Electricidad y 
Tecnología Nuclear (AETN) y por el Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC) que son 
los que finalmente determinan las necesidades de instalaciones de transmisión. En una 
frase: se construyen tantas líneas de transmisión como las que serán utilizadas por el 
Sistema Interconectado Nacional (SIN). 
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Adicionalmente, cabe señalar que toda línea de transmisión, bajo el sistema regulado 
señalado líneas arriba, es retribuida adecuadamente en forma anual, por la AE, con una 
Tarifa de Peaje que permite recuperar la inversión (10% del costo de la línea, durante 30 
años). Adicionalmente, la Empresa recibe una compensación para operar y mantener la 
línea, equivalente al 3% del valor de la línea, lo que permite asegurar los costos de 
administración, operación y mantenimiento de todas las líneas. 

c. Riesgos asociados al control de calidad 

Cabe mencionar que ENDE Transmisión cuenta con cuatro certificaciones internacionales, 
las cuales son auditadas regularmente: a) Sistema de gestión de calidad (ISO 9001:2015); b) 
Sistema de gestión de seguridad y salud ocupacional (OHSAS 18001:2007); c) Sistema de 
gestión de responsabilidad social (IQNet SR10:2015) y d) Sistema de gestión de medio 
ambiente (ISO 14001:2015). 

d. Riesgo relacionado con procesos judiciales, administrativos o contingencias de carácter 
legal 

A la fecha no existe procesos judiciales o contingentes de carácter legal que afecten el 
desarrollo de las operaciones de ENDE Transmisión. Sin embargo, si bien la empresa tiene 
como política el cumplimiento estricto de toda la normativa legal y reglamentaria que le 
sea aplicable, en todos los ámbitos incluidos el laboral, tributario, medioambiental, etc. 
existe la probabilidad de que se presenten y en ese caso la sociedad defenderá cualquier 
acción legal u otros procesos que pudieran ser instituidos por cualquier persona ante 
cualquier corte o tribunal competente que pudieran afectar la normal operación de la 
sociedad. 

4.1.4 Riesgos derivados de la construcción y reposición de las líneas en caso de daños 

La Empresa cuenta con un Seguro en el proceso de construcción, que cubre accidentes, daños a 
terceros y responsabilidad civil. Asimismo cuenta con una Póliza de todo riesgo, contra daños a 
la propiedad, vandalismo y otros, que permite recuperar la capacidad de funcionamiento de las 
líneas. Corresponde mencionar que no existe lucro cesante en las operaciones de la Empresa, 
pues ante cualquier eventualidad externa, sólo corresponde rehabilitar la capacidad de la línea. 
Mientras eso suceda, la AE no deja de retribuir a la Empresa por la inversión realizada. 

El seguro contratado asegura también contra desastres naturales, cubriendo los gastos de 
reparación y recuperación de subestaciones y líneas. 

A su vez, las contratistas que se encargan de instalar subestaciones y líneas tienen contratadas 
pólizas contra riesgos de accidentes y fallecimiento del personal contratado por ellas. 

Por otra parte, cabe señalarse que, por disposiciones de la AE se están estableciendo, de 
manera permanente y continua sistemas de aseguramiento (anillos y otros) para dar estabilidad 
y confiabilidad a todo el SIN (Sistema Interconectado Nacional) 

4.2 Factores de riesgo dependencia del negocio respecto a licencias Ambientales 

En este punto no existen riesgos vigentes respecto a Licencias ambientales, ya que, como se 
menciona en el punto 4 todos los proyectos cuentan con esta documentación al día y a largo plazo. 

4.3 Factores de riesgo: Indisponibilidad por falla permanente en instalaciones 

En los anexos se adjunta la ficha descriptiva del riesgo. 



 

Prospecto Complementario 
Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2 

38 

 

 

 

 



 

Prospecto Complementario 
Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2 

39 

 

 

 

 

4.4 Factores de riesgo: Incumplimiento Plazos en la Ejecución del Proyecto 

En los anexos se adjunta la ficha descriptiva del riesgo de Incumplimiento de Plazos en la Ejecución 

del Proyecto. 
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4.5 Factores de riesgo: Accidentes con fatalidad 

En los anexos se adjunta la ficha descriptiva del riesgo de Accidentes con fatalidad 
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4.6 Factores de riesgo: Matriz de Criticidad de Riesgo 

En los anexos se adjunta la ficha descriptiva de la Matriz de Criticidad de Riesgo 
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• Indisponibilidad por Falla Permanente en las Instalaciones1

• Incumplimiento en los Plazos de Ejecucion de los Proyectos 
de Transmision.

2

• Accidentes con Fatalidad 3
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NOTA. La Probabilidad de Ocurrencia ha sido definida en función a la recurrencia / repetición de sucesos

similares en el tiempo y, en consecuencia, se ha clasificado en:

Mayor: Ocurrencia de Sucesos Similares  durante el último año

Media: Ocurrencia de Sucesos Similares  hace mas de 1 año y menos de 5

Menor: Ocurrencia de Sucesos Similares  hace 5 años o mas
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5. DESCRIPCIÓN DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACIÓN 

5.1 Tipo de Oferta 

La colocación de los valores se la realizará mediante Oferta Pública Bursátil a través de la Bolsa Boliviana de 
Valores S.A. 

5.2 Procedimiento de Colocación Primaria y Mecanismo de Negociación 

La colocación primaria de la presente Emisión dentro del Programa de Emisiones será mediante el Mercado 
Primario Bursátil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 

5.3 Plazo de colocación 

El plazo de colocación de la presente Emisión dentro del Programa de Emisiones será de ciento ochenta 
(180) días calendario, computables a partir de la Fecha de Emisión.  

5.4 Agencia de Bolsa Colocadora 

La agencia colocadora designada es: BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa 

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA 

REGISTRO No. SPVS-IV-AB-NVA-005/2002 

Av. Camacho esq. C. Colón No. 1312.Piso 2 
La Paz – Bolivia 

5.5 Agente Pagador 

El Agente Pagador es: BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa 

5.6 Precio de colocación de la Emisión 

La presente Emisión será colocada mínimamente a la par del valor nominal.  

5.7 Forma de pago en colocación primaria de los Bonos 

El pago proveniente de la colocación primaria de los Bonos de la presente Emisión comprendida dentro del 
Programa se efectuará en efectivo. 

5.8 Medios de difusión masiva por los cuales se darán a conocer las principales condiciones de la oferta 

El emisor comunicará en un medio de circulación nacional la oferta Pública de la Emisión y sus condiciones. 

5.9 Destinatarios a los que va dirigida la oferta pública 

La presente Emisión estará destinada a Inversionistas institucionales y/o particulares. 

5.10 Bolsa de Valores donde se transarán los Valores 

Los valores fruto de la presente emisión, serán transados en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. ubicada en la 
Calle Arce No. 233  La Paz – Bolivia. 

5.11 Modalidad de Colocación 

La modalidad de colocación será “A mejor esfuerzo”.  

5.12 Relación entre el Emisor y la Agencia de Bolsa 

ENDE TRANSMISIÓN S.A. como emisor y BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa como agente estructurador y 
colocador, mantienen únicamente una relación contractual para efectos de la colocación y estructuración de 
la presente Emisión y para actuar como agente pagador de la misma. No existe ninguna relación contractual 
relacionada entre los negocios y/o sus principales ejecutivos. 
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5.13 Condiciones bajo las cuales la colocación u oferta quedarán sin efecto 

La Oferta Pública quedará sin efecto en los siguientes casos: 

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

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

3. En caso que el emisor decida suspender la colocación antes de la finalización del periodo de 
colocación y sus prórrogas, cuando corresponda. 

5.14 Regla de Determinación de Tasa cierre o adjudicación en colocación primaria 

Según lo señalado en el Artículo VI.20, punto I, inciso c), numeral 1) del Reglamento Interno de Registro y 
Operaciones de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV), la regla de determinación de tasa de cierre o 
adjudicación en colocación primaria para la presente Emisión, será la siguiente:  

Tasa Discriminante: La Tasa de Cierre es la Tasa ofertada por cada postor dentro del grupo de Posturas que 
completen la cantidad ofertada. 

Sin perjuicio de lo señalado, en caso de Colocación Primaria bajo los procedimientos en Contingencia, se 
seguirá las reglas de adjudicaciones dispuestas en el Anexo 1 del Reglamento Interno de Registro y 
Operaciones de la BBV. 
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Cuadro No. 8 Conformación del Directorio de ENDE TRANSMISIÓN 

Nombre Completo Cargo 
Fecha de Ingreso al 

Directorio 
Profesión 

Joaquín Rodriguez Gutierrez Presidente Directorio 25/10/2017 Ingeniero Eléctrico 
Jose Bismar Canelas Revollo  Vicepresidente 

Directorio 
21/03/2017 Ingeniero Electrónico 

Ronald Alberto Veizaga Baqueros  Director 21/03/2017 Ingeniero Eléctrico 
Julio Marcelo Torrejón Rocabado  Director  20/07/2018 Ingeniero Mecánico 
Javier Rolando Pardo Iriarte Director Secretario 13/09/2018 Economista 
Richard Alcocer Garnica Director suplente 13/09/2018 Ingeniero Eléctrico 
Flavio Gonzalo Hervas Antezana  Síndico 21/03/2017 Abogado 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN 

6.7 Principales Ejecutivos 

Los principales Ejecutivos de ENDE TRANSMISIÓN al  31 de Julio del 2019 son los siguientes: 

Cuadro No. 9 Principales Ejecutivos 

Nombre Completo Cargo 
Fecha de Ingreso 

a la Empresa 
Profesión 

Antigüedad 
en la 

Empresa 

Ramiro Emilio Mendizabal Vega 
Gerente 
General 

21/03/2014 
Ingeniero 
Eléctrico 

5 años 

Germán Rocha Maldonado 
Gerente de 

Planificación 
01/01/1982 

Ingeniero 
Eléctrico 

37 años 

José Miguel Ferrufino Orellana Gerente Técnico 01/08/2003 
Ingeniero 
Eléctrico 

16 años 

Marcelo José Hinojosa Torrico 
Gerente de 

Operaciones y 
Mantenimiento 

14/02/2000 
Ingeniero 
Eléctrico 

19 años 

Edwin Marcelo Argandoña 
Vargas 

Gerente de 
Administración 

y Finanzas 
04/05/2012 Auditor 7 años 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN 

 
Asimismo, ENDE TRANSMISIÓN cuenta con una Asesoría Legal interna a cargo del  Dr. Jorge Chávez Vargas, 
dependiente de la Gerencia General. 
 

6.8 Perfil Profesional de los Principales Ejecutivos al 31 de Julio del 2019 

1. GERENTE GENERAL: Ing. Ramiro Emilio Mendizabal Vega 
El Ing. Ramiro Mendizabal realizó sus estudios superiores de Ingeniería Eléctrica en la Universidad 
Mayor de San Andrés de la ciudad de La Paz. Cuenta  con más de 36 años de experiencia en el Sector 
Eléctrico Boliviano y en la ejecución de Proyectos de Transmisión y Distribución. 
Empezó su carrera profesional en la Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba, el año 1979; siendo 
el último cargo ocupado en la empresa el de Gerente Técnico. 
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Desde el año 1996 al 2007 realizó consultorías específicas para las siguientes entidades: 
Superintendencia de Electricidad, K&M Engineering Consulting Corporation, Viceministerio de Energía e 
Hidrocarburos, Ministerio de Servicios y Obras Públicas, etc. 
En  2008 se vinculó laboralmente con  la Empresa Nacional de Electricidad, desempeñándose como 
Consultor, Asistente Ejecutivo, Gerente del Proyecto Línea de Transmisión Eléctrica Caranavi – Trinidad, 
Gerente de Transmisión y Gerente de Operaciones Interino, concluyendo a principios de 2014 como Jefe 
del Departamento de Ejecución de Proyectos de Transmisión. Desde marzo de 2014 es Gerente General 
de ENDE Trasmisión, filial de ENDE Corporación. 

 
2. GERENTE DE PLANIFICACIÓN: Ing. Germán Rocha Maldonado 
El Ing. German Rocha, es Ingeniero Eléctrico de profesión, estudió en la Universidad Mayor de San 
Andrés de la Ciudad de La Paz,  donde obtuvo su título de Licenciado en Ingeniería Eléctrica. El Ing. 
Rocha ha desempeñado la labor de docente en la Universidad Mayor de San Andrés y Universidad 
Mayor de San Simón, así como en la Escuela Industrial Superior Pedro Domingo Murillo. Ha estado 
vinculado a ENDE de 1979 a 1996, ocupando los cargos de Ingeniero de Proyectos, Ingeniero de 
Supervisión, Jefe del Departamento de Subestaciones, Jefe de la Unidad Ejecutora Larecaja.  En  ENDE 
Transmisión presta servicios desde 1997 a la fecha, ocupando los cargos de Responsable de la Unidad de 
Planificación y Estudios, Gerente de Mercado y Operación y actualmente como Gerente de Planificación.   

 
3. GERENTE TÉCNICO: Ing. José Miguel Ferrufino Orellana 
El Ing. Jose Miguel Ferrufino Orellana, es Ingeniero Eléctrico de profesión, estudió en la Universidad 
Mayor de San Simón de Cochabamba, tiene especialidad en Sistemas de Potencia y Flujos de Potencia y 
Control de Tensión. 
Trabajó en la Transportadora de Electricidad S.A., desde el 1ro de Agosto 2003 como Ing. de Proyectos 
de Subestaciones  dependiente de la Gerencia de Ingeniería y Construcción, en noviembre de 2010 fue 
nombrado Responsable a.i. de la Unidad de Proyectos de Subestaciones ratificándolo en el cargo en 
Julio de 2012. 
En ENDE Transmisión en septiembre de 2015 fue nombrado Jefe del Departamento de Ingeniería, en 
Junio 2017 se cambió la denominación y funciones y se lo designó como Jefe del Departamento de 
Subestaciones dependiente de la Gerencia Técnica.  A partir del 6 de marzo de 2019 es designado 
Gerente Técnico Interino en ausencia del Titular y es ratificado en el cargo a partir del 10 de Junio 2019. 
 
4. GERENTE DE OPERACIONES Y MANTENIMIENTO: Ing. Marcelo Hinojosa Torrico 
El Ing. Marcelo Hinojosa, es Ingeniero Eléctrico de profesión, estudió en la Universidad Mayor de San 
Simón con especialidad en Sistemas de Potencia, Ingeniería de Mantenimiento y Técnicas de 
Generación, Transmisión y Distribución de Energía Eléctrica. El Ing. Hinojosa desempeña la labor de 
docente en la Universidad Mayor de San Simón, tiene amplia experiencia de trabajo en Bolivia, Perú y 
España Intensa participación en eventos de formación y actualización, como CIGRE, ASBOMAN, BOCIER, 
etc. En la Transportadora de Electricidad S.A., desde el año 2000  fue Ingeniero de Mantenimiento, 
Ingeniero de Subestaciones, Responsable de la Unidad de Mantenimiento de Subestaciones, 
Responsable Técnico Laboratorio de Aceites y actualmente se desempeña como Gerente de 
Operaciones y Mantenimiento de ENDE Transmisión. 

 
5. GERENTE DE ADMINISTRACIÓN Y FINANZAS: Lic. Edwin Marcelo Argandoña Vargas 
El Lic. Marcelo Argandoña, es Auditor de profesión, estudió en la Universidad Mayor de San Simón, con 
especialidad en Finanzas y Auditoría. Empezó su carrera profesional en CONAM SRL como Auditor, en la 
Empresa Aérea Lloyd Aéreo Boliviano como Analista Tesorería y Auditor Interno, a partir del 2008 
estuvo vinculado a ENDE y trabajó en el área de Contabilidad, como Asesor de Gerencia General, el año 
2012  en la Transportadora de Electricidad S.A trabajó como Gerente Económico Financiero y 
actualmente se desempeña como Gerente de Administración  y Finanzas de ENDE Transmisión. 
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6.9 Número de Empleados 

A continuación se muestra la evolución del número de empleados que presta sus servicios en ENDE 
TRANSMISIÓN al 31 de Julio del 2019: 

Cuadro No. 10 Personal Empleado por ENDE TRANSMISIÓN 

Nivel 
Gestión Gestión Gestión Gestión 

Julio 2019 

2015 2016 2017 2018 

Ejecutivos 5 6 5 5 5 

Profesionales 149 174 181 187 195 

Técnicos y Personal de 
Apoyo 

83 86 98 108 110 

Totales 237 266 284 300 310 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN 
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7. DESCRIPCIÓN DEL EMISOR Y SU SECTOR 

7.1 Historia y actualidad 

ENDE Transmisión S.A., filial de ENDE Corporación, opera como empresa transmisora en el Sistema 

Interconectado Nacional (SIN), posibilitando la conexión de centrales de generación con las redes de 

distribución y las instalaciones de los consumidores no regulados, ubicados en distintos puntos del Sistema 

Troncal de Interconexión (STI).  

ENDE Transmisión S.A. actualmente (fines de julio 2019) opera 5.352 km de líneas de transmisión, que 

representan cerca del 87% de las líneas de transmisión eléctrica en el SIN; asimismo opera en 70 

subestaciones, que se extienden por ocho departamentos de Bolivia (Cochabamba, La Paz, Santa Cruz, 

Oruro, Potosí, Chuquisaca, Tarija y Beni).  

Desde su fundación en julio de 1997 a 2002, ENDE Transmisión S.A., antes denominada Transportadora de 

Electricidad S.A. (TDE), formó parte de Unión FENOSA, empresa eléctrica española. Entre 2002 y 2012 estuvo 

bajo la administración de Red Eléctrica de España. El 1 de mayo de 2012, el gobierno del Estado 

Plurinacional de Bolivia, mediante Decreto Supremo N° 1214, nacionalizó TDE a favor de ENDE, recuperando 

para el país esta empresa de estrategia nacional. 

A partir del 3 de septiembre de 2015, con el objetivo de fortalecer la identidad corporativa de ENDE 
Corporación y sus empresas filiales y subsidiarias, se formalizó el cambio de denominación social por el de 
ENDE Transmisión S.A. 

7.2 Descripción del sector en el que se localiza la empresa 

ENDE TRANSMISIÓN S.A. desarrolla la actividad de transporte de electricidad en Bolivia, como agente 

legalmente habilitado y es propietaria de gran parte de la red de trasmisión en el Sistema Interconectado 

Nacional. Los clientes de ENDE TRANSMISIÓN en el Mercado Eléctrico Mayorista, son las empresas 

generadoras, transmisores, distribuidoras y consumidores no regulados. 

Al 31 de julio de 2019, ENDE Transmisión es propietaria de aproximadamente 3.612 km de  líneas de 

transmisión en 230, 115 y 69 Kilovoltios, es decir el 60% de la red de transmisión en alta tensión del SIN, y de 

equipos de maniobra y/o transformación en 57 subestaciones, cuyas instalaciones cuentan con sistemas de 

comunicación, en su gran parte fibra óptica, telecontrol, control y adquisición de datos (SCADA). 
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Gráfico No. 2 Longitud de Líneas de Transmisión en km.,  por nivel de tensión y propiedad 

 

Elaboración y Fuente: ENDE TRANSMISIÓN 

Las Potencia Instalada en transformadores, capacitores y reactores de propiedad de ENDE Transmisión es: 

Potencia Instalada en Transformadores (MVA) 3.567 

Potencia Instalada en Capacitores (MVAr) 181 

Potencia Instalada en Reactancias Inductivas (MVAr) 231 

 

ENDE TRANSMISIÓN posee la Triple Certificación Internacional de la Calidad ISO 9001:2015, Medio 
Ambiente ISO 14001:2015 y Seguridad y Salud Ocupacional OHSAS 18001:2007: en “Diseño, Operación y 
Mantenimiento de Red de Transmisión Eléctrica en Alta Tensión (tensión superior a 69 kV)”. Para 
mantenimiento de sus instalaciones cuenta con equipos e instrumentos controlados metrológicamente de 
acuerdo con los requisitos de calidad de las normas mencionadas. 

Adicionalmente ENDE TRANSMISIÓN cuenta con la certificación SR 10:2015 Responsabilidad Social, dentro 
de su política de respeto a los trabajadores y sectores interesados. 

7.2.1 Organización 

Para atender la operación de la red de transmisión, durante las 24 horas del día, ENDE TRANSMISIÓN 

dispone de un Centro de Operaciones de Transmisión (COT) en la ciudad de Cochabamba, dotado con un 

sistema SCADA, para la supervisión y el control remoto de todas las instalaciones del Sistema Interconectado 

Nacional (SIN), sustentado en una infraestructura de comunicaciones que le permite disponer de 

información sobre la condición de toda la red, los puntos de conexión de todos sus clientes y las condiciones 
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de servicio. Estas facilidades son utilizadas por la Unidad Operativa del Comité Nacional de Despacho de 

Carga, institución encargada del Despacho de Energía en el SIN. 

7.2.2 Infraestructura y Medios 

ENDE TRANSMISIÓN cuenta con medios, equipos e instrumentos de medición y ensayo especializados, para 
efectuar las siguientes actividades:  

 Mantenimiento General de Líneas Desenergizadas. 

 Mantenimiento en Líneas Energizadas 

 Instrumentos y Equipos de Última Generación para Ensayos, Medición y Prueba de:  

 Transformadores de potencia. 

 Transformadores de instrumentación en alta tensión (tensión y corriente). 

 Interruptores. 

 Pararrayos. 

 Equipos de medida. 

 Equipos de protección. 

 Comunicaciones. 

 Banco de capacitores. 

 Máquinas eléctricas rotativas. 

 Cables de potencia. 

   Taller de Mantenimiento de transformadores, laboratorio y plantas móviles  

 Plantas de tratamiento de aceite dieléctrico. 

 Laboratorio de equipos de medición, protecciones y comunicaciones. 

   Sistema de Comunicaciones  

   Parque Automotor  

 Laboratorio de análisis de aceite dieléctrico  

 

7.2.3 Ingeniería 

La Empresa dispone de ingenieros y técnicos con más de 20 años de experiencia en el diseño, construcción, 
pruebas y puesta en servicio de líneas de transmisión, subestaciones y sistemas de control, protección, 
comunicaciones y telecontrol, en tensiones de hasta 230 kV. 

Para el diseño de líneas combina los servicios especializados en topografía, estudios de suelos y geología con 
las facilidades de programas para optimizar los diseños. 

Para los estudios de sistemas eléctricos de transmisión, se cuenta con programas basados en ambiente 
Windows como ser: Power Factory y CAPE, CYME, PSAF FLOW que permiten crear bases de datos de la red 
eléctrica para la realización de estudios de flujos de potencia, coordinación de protección, estabilidad 
transitoria/dinámica y transitorios electromagnéticos. Estos estudios son requeridos para la puesta en 
servicio de instalaciones o para la pre-operación, operación y análisis de fallas de los sistemas eléctricos. 
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ENDE TRANSMISIÓN como agente transmisor en el país, complementa el servicio de transporte, poniendo a 
disposición de sus clientes y empresas con las que trabaja, el personal, los instrumentos, equipos y sistemas 
de manera directa, simple, flexible y confiable. 

La empresa dispone también de personal especializado en el diseño, implementación y ampliación de 
sistemas de control, protección, comunicación y telecontrol. Adicionalmente se cuenta con los medios 
necesarios para realizar estudios de coordinación de protecciones. 

7.2.4 Productos / Servicios  - Negocio Complementario 

ENDE TRANSMISIÓN S.A., ha desarrollado e implementado un sistema de mantenimiento 
predominantemente predictivo para todas sus instalaciones de líneas y subestaciones en el Sistema 
Interconectado Nacional. 

A partir del año 1998, ENDE TRANSMISIÓN ha puesto a disposición de empresas generadoras, distribuidoras, 
consumidores no regulados, empresas constructoras, de servicios y de la industria en general, la tecnología 
e infraestructura que dispone, para estudios y servicios de ingeniería, mantenimiento y utilización 
compartida de sus existencias en almacenes. 

El entorno de competitividad en el que se encuentran actualmente las empresas implica la necesidad de: 

 Aumentar la confiabilidad de los equipos e instalaciones 

 Optimizar el binomio calidad-costo del mantenimiento aplicado 

 Aprovechar la capacidad productiva 

 Minimizar el tiempo de indisponibilidad de equipos, aumentando la vida útil a un costo 
reducido. 

En este contexto ENDE TRANSMISIÓN ha desarrollado una infraestructura tecnológica especializada en 
instalaciones de media y alta tensión. 

7.2.5 Mantenimiento de líneas de transmisión: 69 a 230 kV: 

Elaboración de un Plan y Oferta de mantenimiento en forma acordada con el cliente, según sus 
requerimientos y características de las instalaciones. 

  Inspecciones periódicas 

  Mantenimiento 

 Mantenimiento preventivo en línea energizada (estructuras metálicas y de madera)  

 Mantenimiento preventivo y correctivo en línea desenergizada (todo tipo de estructuras)  

  Ejecución de variantes y mejoras 

  Atención de emergencias (disponibilidad permanente) 

  Ensayos y pruebas funcionales para la recepción y puesta en servicio de nuevas instalaciones y 
ampliaciones 

  Análisis y diagnóstico del área de mantenimiento de líneas de distribución o transporte 

 

7.2.6 Mantenimiento de subestaciones 

 Mantenimiento Preventivo  

 Mantenimiento Predictivo (Medición, ensayo, análisis integral de parámetros)  

 Mantenimiento Correctivo  
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 Transformadores de potencia y reactores 

 Interruptores 

 Pararrayos 

 Transformadores de instrumentación (medida y protección) 

 Banco de baterías 

 Máquinas eléctricas rotativas 

 Banco de capacitores 

 Otros equipos 

 

7.2.7 Mantenimiento de Sistemas de Control y Protección 

   Equipos de protección de transformadores, generadores y líneas  

 Recepción de instalaciones nuevas o ampliaciones  

 Medidores e indicadores de parámetros eléctricos  

7.2.8 Mantenimiento General de obras Civiles 

Sistemas SCADA y Telecontrol 

 Mantenimiento preventivo y correctivo de sistemas SCADA y de telecontrol. 

 Implementación de sistemas SCADA y de telecontrol. 

 Ampliación de Sistemas SCADA y de telecontrol. 

 Puesta en servicio de sistemas SCADA y de telecontrol. 

Comunicaciones 

 Mantenimiento preventivo y correctivo de equipos de radio AM/FM. 

 Mantenimiento preventivo y correctivo de sistemas de comunicación y onda 
portadora. 

 Revisión y mantenimiento de fibra óptica. 

 Implementación, ampliación y puesta en servicio de sistemas de comunicación y onda 
portadora. 

7.2.9 Estudios de Ingeniería 

Servicios de ingeniería en sistemas de transmisión consistentes en:  

7.2.10 Líneas de Transmisión 

 Selección de ruta, en mapas satelitales digitalizados y mapas del I.G.M. Definición de ruta 
seleccionada con mediciones físicas con GPS y mediciones topográficas con Estación Total 
"LEICA". Referenciación en coordenadas.  

 Catografía U.T.M. Estudio Geológico, análisis geológico y mapeo geotectónico. Geología 
estructural y estratigráfica.  

 Estudio de Suelos, ensayos de penetración SP y/o CPTu. Límites de consistencia y 
Clasificación de suelos (sistema unificado).  



 

Prospecto Complementario 
Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2 

58 

 

 Ingeniería Básica. Definición de condiciones climáticas. Adopción de las hipótesis para el 
cálculo mecánico. Definición del material, familia, tipo y solicitaciones de estructuras. 
Selección del tipo de fundaciones. Selección del tipo y calibre de conductores. Definición 
del nivel de aislamiento, número de aisladores por cadena. Tipología de puestos a tierra. 
Selección de ferretería y elementos secundarios. (Aplicación de paquetes computacionales 
TOWER, FLASH, BFR, SFFOR, SAGSEC, ALCOA, EPSU, PARLIN, etc.). 

 Perfil topográfico. Levantamiento topográfico con estación total y georeferenciamiento 
con GPS.  

 Ubicación óptima de estructuras, con paquete computacional PLS-CADD.  

 Elaboración de especificaciones técnicas para el suministro de materiales y para la 
construcción y montaje.  

 Presupuestos para el suministro de materiales e instalación y montaje.  

 Elaboración de cronogramas de ejecución.  

 Elaboración de documentos de licitación para adquisición de materiales, instalación y 
montaje.  

7.2.11 Subestaciones  

 Ubicación óptima de la subestación.  

 Selección del tipo de subestación, convencional interior o exterior, compacta o 
encapsulada en gas SF6.  

 Definición de configuración de barras, en base a criterios de confiabilidad y flexibilidad.  

 Diseño de patio de subestaciones, elaboración de planos de disposición física de equipos, 
planos de planta, cortes, canalizaciones y ductos, malla de tierra, protección contra 
descargas directas, etc.  

 Diseño de sistemas de control, protección y comunicaciones, diagramas unifilares, en 
coordinación con las instalaciones existentes en el Sistema Interconectado Nacional.  

 Diseño de obras civiles.  

 Elaboración de especificaciones técnicas de suministros de equipos y materiales, 
construcción y montaje y/o documentos de licitación.  

 Presupuestos de suministro y construcción y montaje, ingeniería, administración y 
supervisión.  

 Elaboración de cronogramas de proyecto.  

7.2.12 Análisis de sistemas  

 Análisis de Flujos de potencia, en base a los datos oficiales del SIN, para demandas 
mínimas y máximas.  

 Análisis de cortocircuitos, monofásicos y trifásicos.  

 Estabilidad estática.  

 Coordinación de protecciones y ajustes de relés para transmisión, distribución y 
generación.  

 Estudios de Norma Operativa Nº 30 y Nº 11 
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SUMINISTRO DE EQUIPOS Y MATERIALES 

Provisión de repuestos y materiales para líneas y equipos de subestaciones (integración en 
un esquema de repuestos en bolsa común con ENDE TRANSMISIÓN). 

ADMINISTRACIÓN DE REDES DE TERCEROS 

ENDE TRANSMISIÓN realiza servicios de Operación Mantenimiento y Administración de 
instalaciones de transmisión de ENDE, Gobernación de Potosí y otros 

7.2.13 Modalidad del Servicio 

Se han adoptado modalidades básicas, en base a las cuales puede adaptarse a los requerimientos más 
convenientes del cliente: 

 Modalidad A 

Incorpora el catastro de los equipos y las características técnicas del cliente a la Base de Datos de 
Instalaciones (BDI) de ENDE TRANSMISIÓN, para ser considerados en la gestión del mantenimiento que 
se realiza con el apoyo del Sistema de Gestión del Mantenimiento (SGM). 

Posee la ventaja de que su programación reduce costos y optimiza los tiempos de intervención. Cubre 
las inspecciones periódicas, pruebas funcionales, ensayos básicos, análisis integral de parámetros, 
optimización de intervenciones y mantenimiento correctivo. Incluye materiales para líneas de 
transmisión. Eventualmente y de acuerdo al requerimiento, puede incluir el suministro de repuestos de 
equipo de subestaciones. 

 Modalidad B 

Se complementa la Modalidad A, con la atención de todas las emergencias y fallas en los componentes 
propiedad del cliente, con las facilidades que dispone ENDE TRANSMISIÓN para supervisar la operación 
y atender localmente cualquier emergencia. 

 Modalidad C 

Servicios específicos requeridos por los clientes para actividades de mantenimiento, operación, 
montajes, reparaciones, variantes y otros trabajos. 

7.2.14 Clientes de ENDE TRANSMISIÓN 

Empresas de Generación 

 COBEE S.A. 

 Empresa Eléctrica Central Bulo Bulo S.A. 

 Empresa Electrica ENDE Corani S.A. 

 Empresa Electrica ENDE Guaracachi S.A. 

 Empresa Nacional de Electricidad 

 Empresa Río Eléctrico S.A. 

 ENDE Valle Hermoso S.A. 

 ENDE ANDINA S.A.M. 

 Guabirá Energía S.A. 

 Hidroeléctrica Boliviana S.A. 

 SYNERGIA S.A. 
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Empresas de Distribución 

 Compañía Eléctrica Sucre S.A. 

 Cooperativa Rural de Electrificación R.L. 

 Distribuidora de Electricidad La Paz S.A. DELAPAZ 

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

 Distribuidora de Electricidad ENDE DEORURO S.A. 

 ENDE DELBENI S.A.M. 

 Servicios Eléctricos Potosí S.A. 

 Servicios Eléctricos Tarija S.A. - SETAR 

 Empresa de Distribución de Energía Eléctrica Santa Cruz S.A. 

Empresas Industriales, Constructoras y de Servicio 

 Asea Brown Bovery Ltda. 

 Comité Nacional de Despacho de Carga 

 ENDE Servicios y Construcciones S.A. 

 Corporación Minera de Bolivia 

 COBOCE R.L. 

 Minera San Cristóbal S.A. 

 Corporación Minera Boliviana 

 Empresa Constructora Caballero S.A. 

 Empresa Manquiri S.A. 

 Cooperativa de Servicios Electricos Tupiza Ltda. 

 Ingelec S.A. 

 Ingenio Azucarero San Buenaventura S.A. 

 Interconexión Eléctrica ISA Bolivia S.A. 

 YPFB Refinación S.A. 

 YPFB Logística S.A. 

 SIEMENS Power Transmission and Distribution (Colombia) 

 VIDRIO LUX S.A. 

 Servicios de Aeropuertos Bolivianos S.A. 

 TSK – Electrónica y Electricidad S.A. – Sucursal Bolivia 

 WEG Equipamentos Eletricos S.A. 
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7.3 Planificación 

Sistemática de definición de acciones que buscan alcanzar determinados objetivos empresariales y de medición 
y evaluación de los resultados obtenidos 

7.3.1 Categorías de la Planificación 

 

7.3.2 Planificación Estratégica 

Sistemática que busca satisfacer sosteniblemente las necesidades y expectativas de sus Grupos de Interés, 
siguiendo un orden de jerarquía, definido por el análisis del contexto (interno y externo), mediante la definición 
de objetivos y acciones y la medición y evaluación de resultados. 
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7.3.3 Proceso 

 

7.3.4 Resultados  

Los Planes Estratégicos se despliegan en Planes Operativos. El cumplimiento de éstos es evaluado y reportado 
periódicamente, en base a la medición de los avances de las tareas e indicadores asociados.  

Anualmente, documentos como la Memoria de Sostenibilidad de ENDE Transmisión (adjunto), recogen los 
principales resultados de la Empresa en el marco de la Responsabilidad Social. Este documento es elaborado en 
base a los Estándares GRI, lo cual garantiza objetividad y transparencia en la información reportada y evidencia 
la adhesión de la Empresa a los 10 Principios del Pacto Global de las Naciones Unidas, a través de la alineación a 
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) 

7.3.5 Propuesta de Valor 

Los Objetivos Estratégicos de la Empresa se sustentan en la siguiente propuesta de valor: 

 ENDE Corporación. Contribuir en la planificación, diseño, construcción, operación y mantenimiento de la red 
de transmisión de electricidad nacional e interconexiones internacionales, siendo una empresa sostenible 
económica y financieramente. 

 Clientes. Satisfacer las necesidades de transmisión de electricidad, planificación, diseño, construcción, 
operación y mantenimiento de sistemas eléctricos, con un servicio que ofrezca condiciones de confiabilidad 
y calidad.  

 Sociedad. Contribuir a incrementar la cobertura y mejora del  suministro eléctrico, minimizando impactos 
negativos en la realización de sus actividades e impulsando el desarrollo de la comunidad en el entorno de la 
actividad de la Empresa, mediante emprendimientos de interés social. 

 Gobierno y Organismos Reguladores y Operadores.  Cumplir con la legislación, reglamentos y normativa del 
sector, atendiendo proactivamente sus necesidades. 

 Proveedores.  Alcanzar una relación mutuamente beneficiosa, sostenible en el tiempo y enmarcada en los 
criterios de los Sistemas de Gestión de la Empresa. 

 Empleados. Proporcionar condiciones dignas, seguras, saludables y favorables para su desarrollo profesional 
y personal. 

Filosofía 
Institucional  

Identificación de 
Necesidades y 

Expectativas de GGII 

Mapa 
Estratégico  

Matriz FODA 

Mapa de 
Riesgos 

Planes 
Estratégicos  
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7.3.6 Estrategias Básicas 

Para asegurar la propuesta de valor, ENDE Transmisión establece las siguientes Estrategias Básicas: 

A. Confiabilidad en el Servicio de Transmisión 

B. Desarrollo de la Red de Transmisión Eléctrica Nacional e Integración Eléctrica Internacional. 

C. Sostenibilidad Financiera 

D. Mejora Continua en la Gestión de Calidad, Medio Ambiente, Seguridad y Salud Ocupacional y 
Responsabilidad Social. 

E. Fortalecimiento Organizacional basado en el desarrollo personal y profesional. 

 

7.3.7 Grupos y Públicos de Interés de Ende Transmisión 

 

 

7.4 Política de Inversión:  

Las políticas de inversión en el Sector Eléctrico obedecen a dos lineamientos, por una parte al PLAN DE 
DESARROLLO ECONOMICO Y SOCIAL aprobado por el Estado y en segundo lugar a las Políticas de Mediano y 
Largo Plazo aprobadas por la Autoridad de Electricidad (A.E.), en coordinación con el Comité Nacional de 
Despacho de Carga (CNDC), elaboradas a partir del análisis de propuestas que elevan semestralmente cada una 
de las empresas del sector, para los siguientes cuatro años. 

7.5 Dependencia en contratos de compra, distribución o comercialización:  

ENDE Transmisión S.A. no tiene dependencia en contratos de compra, distribución o comercialización, estos 
aspectos están regulados por la Autoridad de Electricidad (A.E.), en coordinación con el Comité Nacional de 
Despacho de Carga (CNDC). 

o Directorio
o Presidencia Ejecutiva
o Vicepresidencia Ejecutiva
o Gerencias Nacionales
o Departamentos y Unidades

o Generadores 
o Distribuidores 
o Transmisores
o Consumidores no Regulados  
o Otros Clientes

o Personal  ENDE Transmisión
o Servicios Externos
o Trabajadores Eventuales 

PERSONAL

CLIENTES

PROVEEDORES

o Proveedores de Bienes
o Proveedores Obras y Servicios
o Servicios Generales 
o Entidades Financieras 
o Auditoría Externa

GOBIERNO, 
ORGANISMOS 

REGULADORES Y 
OPERADORES

o Ministerio de Energías
o Regulador Sector Eléctrico
o Comite Nacional de Despacho de 

Carga (CNDC)
o Regulador Medio Ambiente e 

Instituciones ambientales sectoriales
o Alcaldías y Gobernaciones 

Departamentales
o Ministerios de Gobierno Específicos
o Instituciones de Gobierno Específicos

o Comunidades y Unidades 
Educativas del Área Rural

o Med. Comunicación 
o Org. Culturales Sociales 
o Inst. Académicas 
o Consumidores del Servicio 

Eléctrico

SOCIEDAD
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7.6 Producción y ventas netas de bienes y servicios:  

La producción y ventas netas de bienes y servicios al 31 de julio del 2019 y actividades con más incidencia, se los 
detalla a continuación en miles de bolivianos: 

 

 



 

Prospecto Complementario 
Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2 

65 

 

 

 

Actividad Año enero febrero marzo abril mayo junio julio agosto septiembre octubre noviembre diciembre Total

Servicios de  Diseño, Construcción, Operación, 

Mantenimiento y Administración de Instalaciones 

Eléctricas para Ende Corporación y Terceros 2016 3.234.440               4.855.104              48.005.838            12.095.210               9.409.373                 8.987.427            7.127.959              9.945.068             20.591.247            17.030.583           99.856.444          54.988.621          296.127.313       

Servicios de Transmisión 36.474.214             35.122.005           35.652.898            35.884.220               36.606.713               36.389.286          36.838.401            36.832.576          36.851.670            37.191.707           45.091.883          46.355.309          455.290.883       

Total 39.708.653             39.977.110           83.658.736            47.979.430               46.016.085               45.376.713          43.966.360            46.777.644          57.442.918            54.222.290           144.948.327       101.343.930        751.418.197       

Actividad Año enero febrero marzo abril mayo junio julio agosto septiembre octubre noviembre diciembre Total

Servicios de  Diseño, Construcción, Operación, 

Mantenimiento y Administración de Instalaciones 

Eléctricas para Ende Corporación y Terceros 2017 5.192.120               5.252.870              7.023.239              62.875.063               21.112.607               7.114.290            20.627.063            5.559.517             76.660.197            50.837.222           13.902.710          36.746.870          312.903.768       

Servicios de Transmisión 41.829.643             40.617.714           41.767.696            41.393.528               50.668.546               48.092.733          47.392.025            47.513.296          47.261.046            47.417.035           54.237.695          51.004.495          559.195.453       

Total 47.021.763             45.870.584           48.790.935            104.268.591             71.781.153               55.207.022          68.019.088            53.072.813          123.921.243          98.254.257           68.140.406          87.751.365          872.099.221       

Actividad Año enero febrero marzo abril mayo junio julio agosto septiembre octubre noviembre diciembre Total

Servicios de  Diseño, Construcción, Operación, 

Mantenimiento y Administración de Instalaciones 

Eléctricas para Ende Corporación y Terceros 2018 5.327.026               5.637.691              7.416.294              47.150.904               9.860.142                 7.350.719            10.433.640            5.959.161             13.622.617            16.276.790           8.727.057            29.073.801          166.835.842       

Servicios de Transmisión 50.709.221             50.214.718           50.498.094            51.295.145               50.583.992               49.982.306          49.989.974            50.591.439          50.455.168            51.355.961           67.852.630          62.715.951          636.244.599       

Total 56.036.248             55.852.409           57.914.388            98.446.049               60.444.134               57.333.025          60.423.614            56.550.599          64.077.785            67.632.751           76.579.687          91.789.752          803.080.441       

Actividad Año enero febrero marzo abril mayo junio julio agosto septiembre octubre noviembre diciembre Total

Servicios de  Diseño, Construcción, Operación, 

Mantenimiento y Administración de Instalaciones 

Eléctricas para Ende Corporación y Terceros 2019 13.378.453             18.067.256           16.809.837            19.936.583               16.791.198               8.165.231            21.396.326            114.544.884       

Servicios de Transmisión 56.979.794             57.017.371           57.852.195            56.946.191               64.991.207               64.732.250          64.923.093            423.442.101       

Total 70.358.247             75.084.627           74.662.032            76.882.773               81.782.405               72.897.481          86.319.419            -                         -                           -                          -                         -                         537.986.984       
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7.7 Relaciones especiales entre el emisor y el Estado 

El Emisor no presenta relaciones especiales con el estado en cuanto a tratamiento tributario especial, 
exoneraciones, supervisión o concesiones. 

7.8 Principales activos del emisor 

Los principales activos de propiedad de ENDE TRANSMISIÓN S.A. corresponden a Subestaciones  y líneas de 
Transmisión, las cuales se detallan en los siguientes cuadros: 

Cuadro No. 11 Principales Activos de ENDE TRANSMISIÓN S.A. al 31 de julio de 2019 
Lista de subestaciones ENDE TRANSMISION  

 
ITEM 

 
SUBESTACIÓN 

 
TIPO DE SUBESTACIÓN 

UBICACIÓN GEOGRAFICA 

Latitud Longitud 

1 Corani Maniobra  17°12'44.58"S  65°52'30.96"O 

2 Santa Isabel Maniobra  17°11'30.07"S  65°49'21.62"O 

3 San Jose Transformación y maniobra  17°10'40.85"S  65°45'2.14"O 

4 Valle Hermoso Transformación y maniobra  17°25'41.12"S  66° 6'59.75"O 

5 Arocagua Maniobra  17°22'49.96"S  66° 6'52.27"O 

6 Santivañez Transformación y maniobra  17°34'20.08"S  66°13'10.56"O 

7 Sacaba Maniobra  17°23'3.95"S  65°58'51.00"O 

8 Paracaya Maniobra  17°30'27.64"S  65°51'3.23"O 

9 Cochabamba Maniobra 17°23'33.89"S 66° 9'55.62"O 

10 Qolpana Maniobra  17°37'39.42"S  65°17'7.53"O 

11 Villa Tunari Maniobra  17° 0'38.35"S  65°26'29.06"O 

12 Miguelito Maniobra  17° 9'25.41"S  65°46'23.06"O 

13 Irpa Irpa Maniobra  17°43'54.52"S  66°17'35.09"O 

14 Vinto Transformación y maniobra  17°58'10.42"S  67° 2'39.86"O 

15 Catavi Transformación y maniobra  18°24'37.89"S  66°34'33.15"O 

16 Cataricagua Maniobra  18°14'27.61"S  66°48'24.94"O 

17 Ocotavi Maniobra  17°42'50.15"S  67° 2'10.66"O 

18 Jeruyo Maniobra  17°23'55.97"S  67°16'27.01"O 

19 Kenko Maniobra  16°33'57.63"S  68°10'54.27"O 

20 Chuspipata Maniobra  16°17'9.77"S  67°50'5.71"O 

21 Caranavi Maniobra  15°50'40.53"S  67°33'38.51"O 

22 Guanay Maniobra  15°30'14.34"S  67°52'48.51"O 

23 Mazocruz Transformación y maniobra  16°41'28.73"S  68°10'9.86"O 

24 Pichu Maniobra 16°21'59.83"S 67°48'2.83"O  

25 La Cumbre Transformación y maniobra  16°24'1.40"S  68° 7'4.18"O 

26 La Palca Transformación y maniobra  16°34'26.64"S  67°55'21.48"O 

27 Huaji Maniobra  16° 2'29.36"S  67°58'37.48"O 

28 Contorno Bajo Maniobra  16°38'44.32"S  68°21'39.18"O 

29 Aranjuez Maniobra  19° 3'10.53"S  65°16'58.06"O 

30 Potosi Transformación y maniobra  19°36'27.21"S  65°48'2.57"O 

31 Telamayu Maniobra  20°56'38.80"S  66°13'27.05"O 

32 Karachipampa Maniobra  19°33'6.86"S  65°43'19.17"O 

33 Ocuri Transformación y maniobra   18°52'43.36"S   65°50'16.00"O 

34 Punutuma Transformación y maniobra  20° 3'1.11"S  66° 8'22.80"O 

35 Chilcobija Maniobra 21°24'35.67"S 66° 5'57.18"O 
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36 Tupiza Maniobra 21°26'58.71"S 65°43'19.23"O 

37 Sucre Maniobra  19° 0'3.90"S  65°13'6.88"O 

38 Atocha Transformación y maniobra  20°55'55.90"S  66°13'51.38"O 

39 Uyuni Transformación y maniobra  20°33'51.53"S  66°48'11.93"O 

40 La Plata Transformación y maniobra  19°31'13.10"S  65°41'9.90"O 

41 Litio Transformación y maniobra  20°38'1.30"S  67°21'13.13"O 

42 Salar Transformación y maniobra  21° 8'0.18"S  67° 9'17.78"O 

43 Carrasco Maniobra  17°12'41.01"S  64°31'35.58"O 

44 Guaracachi Transformación y maniobra  17°47'15.84"S  63° 9'9.35"O 

45 Chimore Maniobra  16°59'57.41"S  65° 9'40.27"O 

46 Warnes Transformación y maniobra  17°32'3.02"S  63° 8'45.37"O 

47 Brechas Transformación y maniobra  18° 3'55.84"S  63°13'3.60"O 

48 Urubó Transformación y maniobra  17°44'37.91"S  63°14'10.20"O 

 49 Bélgica Maniobra  17°34'30.53"S  63°16'55.73"O 

50 Troncos Transformación y maniobra  17° 3'41.37"S  62°38'30.02"O 

51 Entre Rios 1 Maniobra 17°12'3.28"S 64°31'8.39"O 

52 Entre Rios 2 Maniobra 17°11'49.71"S 64°31'0.29"O 

53 Las Carreras Transformación y maniobra  21° 9'28.65"S  65°12'38.73"O 

54 Tarija Maniobra  21°29'10.12"S  64°43'40.67"O 

55 Yaguacua Maniobra  21°41'38.15"S  63°33'40.22"O 

56 Torre Huayco Maniobra  21°25'36.57"S  65°45'20.36"O 

57 Pagador Transformación y maniobra 17°48'41.90"S 67°06'30.83"O 

 

Lista de Líneas de Trasmisión ENDE TRANSMISION 

ITEM Línea Nivel de tensión kV Km Línea 

1 SANTA ISABEL - SACABA 115 kV 31.75 

2 SACABA AROCAGUA 115 kV 15.31 

3 AROCAGUA - VALLE HERMOSO 115 kV 5.39 

4 AROCAGUA VALLE HERMOSO 2 115 kV 5.24 

5 CARANAVI-CHUSPIPATA 115 kV 63.89 

6 CATARICAGUA CATAVI 115 kV 33.5 

7 CATAVI - POTOSÍ (TRAMO CATAVI - OCURI) 115 kV 97.81 

8 LA CUMBRE CHUSPIPATA 115 kV 45.03 

9 SANTA ISABEL - CORANI 115 kV 6.39 

10 CORANI AROCAGUA 115 kV 38.26 

11 SENKATA - KENKO 115 kV 6.28 

12 SENKATA - KENKO 2 115 kV 7.95 

13 CATAVI - POTOSÍ (TRAMO OCURI - POTOSÍ) 115 kV 84.36 

14 PUNUTUMA ATOCHA 115 kV 104.42 

15 SANTA ISABEL SAN JOSÉ 115 kV 8.93 

16 MAZOCRUZ SENKATA 115 kV 7.77 

17 VALLE HERMOSO - IRPA IRPA 115 kV 46.47 

18 IRPA IRPA - CATAVI 115 kV 86.61 

19 VALLE HERMOSO - CAIHUASI 115 kV 120.12 

20 CAIHUSI - VINTO 115 kV 29.58 

21 VINTO - CATARICAGUA 115 kV 43.27 
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22 CHUSPIPATA - PICHU 115 kV 11.00 

23 CARANAVI - GUANAY 115 kV 52.9 

24 POTOSI - PUNUTUMA 115 kV 73.21 

25 SACABA - PARACAYA 115 kV 24.11 

26 PARACAYA - QOLPANA 115 kV 67.69 

27 SUCRE - LA PLATA 115 kV 88.22 

28 LA PLATA - POTOSI 115 kV 18.15 

29 CAIHUSI - JERUYO 115 kV 45.59 

30 HUAJI - CARANAVI 115 kV 74.45 

31 LITIO - SALAR 115 kV 81.39 

Lista Líneas de Trasmisión ENDE TRANSMISION 

ITEM Línea Nivel de tensión kV Km Línea 

1 CARRASCO - CHIMORE 230 kV 75.33 

2 CARRASCO SANTIVAÑEZ (CARR  CHIMORE ) 230 kV 83.97 

3 CARRASCO SANTIVAÑEZ (CHIMORE SANTI) 230 kV 141.63 

4 VINTO MAZOCRUZ 230 kV 193.35 

5 SAN JOSÉ - VALLE HERMOSO 230 kV 59.57 

6 VALLE HERMOSO SANTIVAÑEZ 230 kV 24.2 

7 LA PALCA - MAZOCRUZ 230 kV 35.8 

8 SAN JOSE - MIGUELITO 230 kV 3.36 

9 MIGUELITO - SANTIVAÑEZ 1 230 kV 79 

10 MIGUELITO - SANTIVAÑEZ 2 230 kV 79 

11 CHIMORE - VILLA TUNARI 230 kV 33.62 

12 VILLA TUNARI - SAN JOSE 230 kV 45.83 

13 WARNES - LAS BRECHAS I 230 kV 119.28 

14 WARNES - LAS BRECHAS II 230 kV 119.28 

15 WARNES - BELGICA 230 kV 16.54 

16 BELGICA - GUARACACHI 230 kV 34.57 

17 CARRASCO - BELGICA 230 kV 145.04 

18 WARNES - URUBO 230 kV 40.52 

19 SOLAR UYUNI - UYUNI 230 kV 4.60 

20 MAZOCRUZ - CONTORNO BAJO 1 230 kV 22.94 

21 MAZOCRUZ - CONTORNO BAJO 2 230 kV 22.94 

22 BELGICA - LOS TRONCOS 230 kV 98.78 

23 ENTRE RIOS 1 - CARRASCO 230 kV 1.36 

24 ENTRE RIOS 2 - CARRASCO 230 kV 1.85 

25 ENTRE RIOS 1 - ENTRE RIOS 2 230 kV 0.48 

26 WARNES - BELGICA 1 230 kV 16.54 

27 LAS CARRERAS - TORRE HUAYCO 230 kV 82.00 

28 TORRE HUAYCO - LITIO 230 kV 157.10 

29  SANTIVAÑEZ - PAGADOR 230 KV 116.03 

30 PAGADOR - VINTO 230 KV 24.79 

31 LAS CARRERAS - TARIJA 230 KV 89.20 

 

Lista Líneas de Trasmisión ENDE TRANSMISION 

ITEM Línea Nivel de tensión kV Km Línea 
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1 ARANJUEZ - KARACHIPAMPA 69 kV 90.08 

2 KARACHIPAMPA - POTOSÍ 69 kV 10.02 

3 SUCRE ARANJUEZ 69 kV 12.01 

4 TELAMAYU TORRE HUAYCO 69 kV 93.85 

5 TORRE HUAYCO TUPIZA 69 kV 5.18 

6 TELAMAYU ATOCHA 69 kV 1.57 

7 LA PLATA - KARACHIPAMPA 69 kV 6.30 

Elaboración y Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Los activos que se encuentran en garantía al 31 de julio del 2019 por motivo de préstamos bancarios, son los 
siguientes: 

Cuadro No. 12 Activos en Garantía al 31 de julio del 2019 

Concepto 
ENTIDAD 

FINANCIERA  
FECHA PROYECTO  

VALOR 
COMERCIAL 

(Bs.) 

VALOR 
COMERCIAL 

(US$.) 

VALOR 
HIPOTECARIO 

(Bs.) 

VALOR 
HIPOTECARIO 

(US$.) 

 BUSA 1  

Banco Union S.A. 19/04/2017 

Subestación 
Sacaba 

             
10.167.378,64    

                  
1.482.125,17    

                   
5.083.689,32    

                      
741.062,58    

Subestación 
Paracaya 

             
10.789.520,30    

                  
1.572.816,37    

                   
5.394.760,15    

                      
786.408,19    

Subestación 
Qollpana 

               
4.272.910,67    

                     
622.873,28    

                   
2.136.455,33    

                      
311.436,64    

Lineas de 
Transmisión 

             
44.408.721,54    

                  
6.473.574,57    

                
22.204.360,77    

                   
3.236.787,28    

Banco Union S.A. 01/04/2017 

Subestación  
1S-Sucre 115 kV 

               
1.579.851,00    

                     
230.298,98    

                   
2.256.930,00    

                      
328.998,54    

Subestación 
5K-
Karachipampa 69 
Kv 

               
4.287.321,00    

                     
624.973,91    

                   
6.124.744,00    

                      
892.819,83    

Subestación 5L 
-La Plata 115/69 
kV 

             
18.331.101,00    

                  
2.672.172,16    

                
26.187.286,00    

                   
3.817.388,63    

Linea de 
Trasmisión 115 
kV Sucre-La 
Plata-Potosi   

          
114.797.369,00    

               
16.734.310,35    

              
163.996.241,00    

                
23.906.157,58    

Linea de 
Transmisión 69 
kV La Plata - 
Karachipampa  

               
5.011.560,00    

                     
730.548,10    

                   
7.159.371,00    

                   
1.043.640,09    

Banco Union S.A. 15/11/2017 

Subestación 
Warnes Pilat 

          
103.023.863,37    

               
14.802.279,22    

              
108.697.895,56    

                
15.617.513,73    

Linea San Jose 
- Chimore 

             
46.818.343,56    

                  
6.726.773,50    

                
99.170.395,20    

                
14.248.620,00    

Linea Chimore 
Carrasco 

             
43.373.756,94    

                  
6.231.861,63    

                
91.874.088,00    

                
13.200.300,00    

BCP 1 
Banco de Credito 

BCP  

19/07/2018 
Subestación - 

Salida a Carrasco 
               
6.861.234,80    

                  
1.000.180,00    

                   
7.623.593,46    

                   
1.111.311,00    

19/07/2018 

Linea de 
Transmisión 
Carrasco - 
Santivañez  

          
117.208.080,36    

               
17.085.726,00    

              
130.231.200,40    

                
18.984.140,00    
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 BCP 2  
Banco de Credito 

BCP  
24/11/2017 Subestación 

Vinto-Oruro 
             
62.784.997,68    

                  
9.020.833,00    

                
69.761.110,08    

                
10.023.148,00    

 BCP 3  
Banco de Credito 

BCP  

10/05/2018 
Subestacion 

Valle Hermoso 
             
37.049.399,00    

                  
5.400.787,03    

                
37.049.399,00    

                   
5.400.787,03    

18/05/2018 
Subestacion 

Villa Tunari 
             
11.980.606,00    

                  
1.746.444,02    

                
11.980.606,00    

                   
1.746.444,02    

 BNB 1  
Banco Nacional 

de Bolivia 

14/05/2018 
Subestación 

Brechas 
             
88.054.243,82    

               
12.835.895,60    

                
88.054.243,82    

                
12.835.895,60    

15/05/2018 
Subestación 

Warnes  
             
90.369.460,20    

               
13.173.390,70    

                
90.369.460,20    

                
13.173.390,70    

21/05/2018 
Subestacion 

Mazocruz 
             
21.318.897,46    

                  
3.107.711,00    

                
21.318.897,46    

                   
3.107.711,00    

21/05/2018 
Subestación 

Ocotavi 
             
33.472.232,00    

                  
4.865.150,00    

                
33.472.232,00    

                   
4.865.150,00    

21/05/2018 

Línea de 
Transmision 
Vinto - Mazocruz 

             
40.167.008,14    

                  
5.855.249,00    

                
40.167.008,14    

                   
5.855.249,00    

 BNB  2  
Banco Nacional 
de Bolivia S.A. 

23/05/2018 

Linea de 
Transmisión  
Bélgica - Los 
Troncos 

             
80.082.803,56    

               
11.673.878,07    

                
80.082.803,56    

                
11.673.878,07    

12/06/2018 
Subestación 

Potosí 
             
23.718.017,00    

                  
3.457.436,88    

                
23.718.017,00    

                   
3.457.436,88    

12/06/2018 
Subestación 

Punutuma 
             
29.802.933,00    

                  
4.344.450,87    

                
29.802.933,00    

                   
4.344.450,87    

15/06/2018 
Subestacion 

San José 
             
16.470.503,28    

                  
2.400.948,00    

                
18.300.559,20    

                   
2.667.720,00    

15/06/2018 

Linea de 
Tranmisión  Valle 
Hermoso - 
Arocagua 

               
1.751.563,80    

                     
255.330,00    

                   
1.946.182,00    

                      
283.700,00    

05/06/2018 
Subestación 

Catavi 
             
17.467.233,84    

                  
2.546.244,00    

                
19.408.044,46    

                   
2.829.161,00    

05/06/2018 
Subestación 

Jeruyo 
               
7.300.947,08    

                  
1.064.278,00    

                   
8.112.162,66    

                   
1.182.531,00    

06/07/2018 
Subestación 

Guaracachi 
             
27.559.527,52    

                  
3.959.702,23    

                
27.559.527,52      

 BISA 1  Banco BISA S.A. 

30/07/2018 

Linea de 
Transmisión 
Miguelito 
Santivañez 

             
93.565.426,50    

               
13.639.275,00    

                
95.964.540,00    

                
13.989.000,00    

30/07/2018 
Subestación 

Miguelito 
             
14.449.938,30    

                  
2.106.405,00    

                
14.916.068,44    

                   
2.174.354,00    

30/07/2018 

Subestación 
Santivañes - 
Salida a 
Miguelito 

             
34.419.336,56    

                  
5.017.396,00    

                
35.529.634,42    

                   
5.179.247,00    

30/07/2018 

Subestación 
San Jose - equipo 
nuevo 

               
2.590.089,04    

                     
377.564,00    

                   
2.673.636,98    

                      
389.743,00    

24/07/2018 
Subestación 

Belgica 
             
38.977.357,27    

                  
5.600.195,01    

                
40.363.329,84    

                   
5.799.329,00    

24/07/2018 
Subestación 

Los Troncos 
             
56.482.886,60    

                  
8.115.357,27    

                
56.816.426,09    

                   
8.163.279,61    

06/07/2018 

Linea de 
Transmisión 
Warnes - Brechas 

             
12.281.550,44    

                  
1.764.590,58    

              
129.279.484,03    

                
18.574.638,51    

 BISA LC 
II  

Banco BISA S.A. 24/07/2018 

Línea de 
Transmisión 
Warnes - Urubo 
Y Subestación 
Urubo 

             
58.514.096,97    

                  
8.407.197,84    

                
60.840.345,42    

                   
8.741.428,94    

 BISA LC 
I  

Banco BISA S.A. 30/07/2018 

Linea de 
Trasmisión San 
Jose - Miguelito 

               
3.638.544,00    

                     
530.400,00    

                   
3.731.840,00    

                      
544.000,00    
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 BMSC  Banco Mercantil 
Santa Cruz 

18/10/2018 

Sistema de 
Transmisión 
Palca - Mazocruz 

             
45.463.278,00    

                  
6.627.300,00    

                
45.463.278,00    

                   
6.627.300,00    

 BMSC  
18/10/2018 

Sistema de 
Transmisión 
Huaji - Caranavi 

             
58.296.280,00    

                  
8.498.000,00    

                
58.296.280,00    

                   
8.498.000,00    

 

Elaboración y Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

7.9 Relaciones económicas del Emisor con otras empresas 

En fecha 11 de enero de 2018 ENDE TRANSMISION S.A. y ENDE ANDINA SAM. Constituyen en la República 
Argentina la sociedad denominada ENDE TRANSMISION ARGENTINA S.A. (ETASA), cuyo objeto principal es la 
prestación del servicio público de transporte de energía eléctrica de interconexión internacional en el sistema 
eléctrico Nodo Frontera Bolivia – Argentina y la Estación Transformadora TARTAGAL ubicada en la provincia de 
Salta. 

La composición accionaria es la siguiente: ENDE TRANSMISION S.A. mantiene el 80% del capital suscrito y ENDE 
ANDINA SAM el restante 20%. 

7.10 Registro de Marcas, Patentes y Licencias 

Al 31 de julio de 2019, ENDE Transmisión S.A., no cuenta con mayores registros, patentes y licencias que las 
detalladas en el punto siguiente, sobre Licencias ambientales. 

7.11 Licencias ambientales 

De acuerdo a la normativa ambiental, las licencias ambientales tienen una vigencia de diez años a partir de su 
fecha de emisión. Al 31 de julio del 2019, ENDE Transmisión S.A. cuenta con las licencias ambientales de las 
instalaciones en operación citadas a continuación: 

Nº Proyecto 
Fecha de emisión 

DIA/CD/DAA 

1 Licencia Renovada e Integrada ENDE Transmisión S.A. (Región Norte) 30/12/2010 

2 
Licencia Renovada e Integrada ENDE Transmisión S.A. (Líneas de 
Transmisión) 

30/12/2010 

3 Licencia Renovada e Integrada ENDE Transmisión S.A. (Región Central) 30/12/2010 

4 Licencia Renovada e Integrada ENDE Transmisión S.A. (Región Sur) 30/12/2010 

5 División Línea Carrasco – San José en Chimoré 17/11/2010 

6 Adecuación Sistema Larecaja 15/02/2011 

7 Ampliación Subestación Arocagua 09/02/2011 

8 Elevación de Tensión Línea Potosí – Punutuma  18/04/2011 

9 Línea de Transmisión Tupiza - Villazón 69 kV  27/07/2011 

10 Subestación Cataricagua 115 kV 03/10/2011 

11 División LT SIS-ARO en S/E Sacaba 30/09/2011 

12 Bahía Línea 115 kV Potosí 27/07/2012 

13 Bahía Transformador 230 kV Chimoré 31/08/2012 

14 Subestación Uyuni 230/115/24.9 kV 31/07/2013 

15 Bahía Línea 69 kV Vinto 05/03/2013 

16 Transformador 230/115 kV Punutuma 16/04/2013 

17 Transformadores 2x50 MVA 115/69 Kv Vinto 22/07/2013 

18 Subestación Cumbre 115kV Conexión Línea Chuquiaguillo Chuspipata 23/08/2013 
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19 Interconexión Subestación Warnes 230 kV 22/05/2014 

20 Bahía Línea 69 kV Aranjuez 10/09/2014 

21 Línea 115 kV Sacaba - Paracaya - Qollpana 24/11/2014 

22 Segundo Transformador 25 MVA 115/69 kV Catavi 20/08/2015 

23 Línea 115 kV Sucre - La Plata - Potosí 24/08/2015 

24 Línea 230 kV Palca – Mazocruz  17/08/2015 

25 Línea 230 kV Bélgica – Urubó  29/02/2016 

26 Línea 230 kV Warnes – Brechas  22/04/2016 

27 Línea 230 kV Bélgica – Troncos  12/10/2016 

28 Línea 230 kV San Jose – Miguelito – Santiváñez  27/06/2016 

29 Línea 230 kV Mazocruz – Pallina  27/09/2016 

30 Línea 115 kV Caihuasi – Jeruyo 24/08/2016 

31 Ampliación Subestación Irpa Irpa  115 kV 06/02/2017 

32 Subestación Litio 230/115 kV 20/02/2017 

33 Subestación Villa Tunari 230 kV 03/10/2016 

34 Línea 115 kV Litio - Salar 07/04/2017 

35 Reubicación Banco de Capacitores Kenko 115 kV 25/04/2017 

38 
Línea de Transmisión 132 kV Juana Azurduy de Padilla Tramo: Yaguacua 
– Frontera  

15/09/2017 

36 Reubicación de Equipos 115 kV de la Subestación Chuspipata 16/11/2017 

37 Conexión Planta Solar al STI 230 kV 24/11/2017 

40 Adecuación Línea 230 kV Warnes - Urubó 01/12/2017 

41 Transformador 230/115 kV Urubó 29/05/2018 

42 Refuerzo 115 kV a Subestación Caranavi 04/06/2018 

43 Conexión al STI de Subestaciones Entre Rios y Entre Rios II 20/07/2018 

44 Conexión Planta Solar  Oruro al SIN 07/05/2018 

45 Transformador 230/115 kV Bélgica 29/05/2018 

 

7.12 Responsabilidad Social 

7.12.1 Política de Gestión 

ENDE Transmisión ha desarrollado e implementado una Política de Gestión, que se encuentra vigente y en 
permanente revisión y actualización. 

 Objetivo  
Establecer los principios y directrices generales para orientar la gestión de ENDE TRANSMISIÓN hacia la 
satisfacción sistemática de los requerimientos y expectativas de sus Grupos de Interés (Partes Interesadas, 
Stakeholders). 

 Grupos de Interés 
Se refiere a conjuntos de Empresas, instituciones, organizaciones o personas que afectan o se ven afectados por 
la Empresa y sus actividades. 
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Fuente: Informe Bienal “Grupos de Interés de ENDE Transmisión” 

 Públicos de Interés 
Se refiere al detalle de los componentes de los Grupos de Interés. 

CLIENTES

GOBIERNO, ORGANISMOS 
REGULADORES Y OPERADORES

PERSONAL

PROVEEDORES

SOCIEDAD
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Fuente: Informe Bienal “Grupos de Interés de ENDE Transmisión” 
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 Principios y Directrices 

 

7.12.2 Sistemas de Gestión 

 Alcance 

Planificación, Diseño, Construcción, Operación y Mantenimiento de componentes de la Red de Transmisión 

Eléctrica en Alto Voltaje (Tensión Igual o Superior a 69 kV)”. 
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 Implementación 

 

 Certificaciones Vigentes 

 

 Grupos de Interés vs Sistemas de Gestión   
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Cada Sistema de Gestión de ENDE Transmisión establece un marco de referencia para las actividades que 

desarrolla la Empresa, el cual es estructurado en función a las necesidades y expectativas de los Grupos de 

Interés 

 

7.13 Procesos judiciales 

Los procesos legales que se menciona a continuación no tienen que ver con el principal servicio de ENDE 
Transmisión, sino con procesos sobre aspectos secundarios, de servicios concedidos y no pagados por el cliente. 

Se informa que en fecha 24 de noviembre de 2017 se han presentado las siguientes demandas  CONTENCIOSAS 
ante la SALA SOCIAL Y CONTENCIOSA ADMINISTRATIVA 1 DEL TRIBUNAL DEPARTAMENTAL DE JUSTICIA DE 
TARIJA. 

- ENDE TRANSMISION S.A. C/ SERVICIOS ELECTRICOS DE TARIJA-SETAR SISTEMA VILLAMONTES se 
demanda el pago de Bs.- 10.077.943,96 

- ENDE TRANSMISION S.A. C/ SERVICIOS ELECTRICOS DE TARIJA-SETAR SUBSISTEMA YACUIBA se 
demanda el pago de Bs.- 4.171.634,22 

Los mismos que se encuentran en la etapa de admisión de demanda. 

El patrocinio de los procesos Contenciosos se encuentran a cargo del Dr. Gerardo Ruiz Castellanos, Teléfonos: 
(4) 6675703, celular 77877788, Email: gruizcastellanos@gmail.com, con domicilio en la calle Virginio Lema 
(Pasaje Castellanos) Nº 383, 1er piso, entre Sucre y General Trigo de la ciudad de Tarija. 
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7.14 Obligaciones Financieras 

Cuadro No. 13 Deudas bancarias, financieras de ENDE TRANSMISIÓN al 31 de julio de 2019 
(Expresado en Bolivianos) 

 

Elaboración y Fuente: ENDE TRANSMISIÓN 

7.15 Hechos Relevantes 

 Determinaciones de la Junta General Extraordinaria de Accionistas 

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de ENDE TRANSMISION S.A. celebrada el 23 de octubre  
de 2019, conforme al orden del día resolvió: 

1. Aprobar la modificación a la característica de Rescate Anticipado del Programa de Emisiones de 
Bonos ENDE TRANSMISIÓN I conforme la propuesta, que entrará en vigencia luego de que sea 
aprobada por la Asamblea General de Tenedores de Bonos que corresponda. 

2. Aprobar la modificación al punto de definiciones específicas, incluyéndose la definición sobre la 
realización del rescate anticipado de los bonos. 

3. Autorizar al Gerente General, Gerente de Administración y Finanzas y/o Asesor en Gestión de 
Financiamiento (dos firmas conjuntas), el envío de las cartas de Modificación de Redención Anticipada 
que sean solicitadas, en el sentido de las modificaciones aprobadas por la Junta. 

4. Aprobar la modificación a la característica de Rescate Anticipado de las emisiones de bonos:  BONOS 
ENDE TRANSMISIÓN 1- EMISIÓN 1, BONOS ENDE TRANSMISIÓN I - EMISIÓN 2, BONOS ENDE 
TRANSMISIÓN I - EMISIÓN 3, BONOS ENDE TRANSMISIÓN I - EMISIÓN 4, BONOS ENDE TRANSMISIÓN I - 
EMISIÓN 5, BONOS ENDE TRANSMISIÓN I - EMISIÓN 6, BONOS ENDE TRANSMISIÓN I - EMISIÓN 7 Y 
BONOS ENDE TRANSMISIÓN I - EMISIÓN 8 conforme la propuesta, que entrará en vigencia luego de 
que sea aprobada por la Asamblea General de Tenedores de Bonos que corresponda. 

 
 Renuncia y Nombramiento de Ejecutivo 

ENDE TRANSMISION S.A. comunica que en fecha 07/06/2019 por recisión de contrato de trabajo por 
acuerdo mutuo, el Ing. Felix Meza ha dejado el cargo de Gerente Técnico, habiéndose designado en su 
reemplazo de forma interina al Ing. José Ferrufino Orellana a partir del 10/06/2019. 

 
 Convocatoria a Junta General Extraordinaria de Accionistas 

En Reunión de Directorio de la Empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. celebrada el 15 de Octubre de 2019, 
conforme al orden del día resolvió: 

Entidad / Emisión Moneda
Monto Original 

(en Bs.)

Saldo Capital 

Actual 

(en Bs.)

Plazo
Fecha 

Desembolso

Fecha 

Finalización

Tasa de 

interés 

vigente

Periodicidad 

de Pago
Garantia

TGN - Ptmo 1 USD 243.600.000 44.485.484 25 años 15/06/1997 30/06/2022 4,00% Semestral Quirografaria

TGN - Ptmo 2 USD 243.600.000 48.327.202 25 años 15/06/1997 30/06/2022 4,00% Semestral Quirografaria

Banco de Crédito S.A. II Bs 52.000.000 39.000.000 10 años 15/03/2016 16/03/2026 3,90% Trimestral Prendaria 

Banco de Crédito S.A. III Bs 34.000.000 26.444.444 10 años 10/05/2016 11/05/2026 3,90% Trimestral Prendaria 

Banco de Crédito S.A. IV Bs 11.000.000 8.861.111 10 años 12/09/2016 14/09/2026 3,90% Trimestral Prendaria 

Banco de Crédito S.A. V Bs 40.200.000 33.500.000 10 años 08/11/2016 09/11/2026 3,90% Trimestral Prendaria 

Banco de Crédito S.A. VI Bs 35.000.000 35.000.000 10 años 19/12/2017 20/12/2027 3,85% Trimestral Prendaria 

Banco de Crédito S.A. VII Bs 43.000.000 43.000.000 10 años 26/01/2018 25/01/2028 3,85% Trimestral Prendaria 

Banco Union S.A. I Bs 140.000.000 135.623.502 10 años 27/04/2017 26/04/2027 3,85% Trimestral Prendaria 

Banco Union S.A. II Bs 38.000.000 36.812.500 10 años 28/09/2017 26/04/2027 3,85% Trimestral Prendaria 

Banco Union S.A. III Bs 82.320.000 79.747.500 10 años 26/04/2018 26/04/2027 3,85% Trimestral Prendaria 

Banco Union S.A. IV Bs 45.680.000 44.252.500 10 años 26/04/2018 26/04/2027 3,85% Trimestral Prendaria 
Banco Nacional de Bolivia S.A. l Bs 161.000.000 161.000.000 12 años 25/06/2018 30/10/2028 4,41% Trimestral Prendaria 

Banco Nacional de Bolivia S.A. ll Bs 120.000.000 120.000.000 12 años 29/08/2018 27/06/2030 4,41% Trimestral Prendaria 

Banco BISA S.A,. 1 Bs 200.000.000 200.000.000 12 años 29/08/2018 28/06/2030 4,56% Trimestral Prendaria 

Banco BISA S.A,. 2 Bs 100.000.000 100.000.000 12 años 14/12/2018 12/10/2030 4,56% Trimestral Prendaria 

Banco BISA S.A.  3 Bs 40.000.000 40.000.000 12 años 24/07/2019 22/05/2031 4,25% Trimestral Prendaria 

Banco de Crédito S.A. 1 Bs 60.000.000 60.000.000 10 años 19/06/2018 19/06/2028 3,82% Trimestral

Banco de Crédito S.A. 2 Bs 17.150.000 17.150.000 10 años 31/07/2018 31/07/2028 3,82% Trimestral

1.706.550.000    1.273.204.244        

PROVISION DE INTERESES 3.834.306

TOTAL DEUDA EEFF (CP+LP) 1.277.038.550        

Quirografaria 

/ Prendaria 

TOTAL FINANCIAMIENTO CONTRATADO
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1. Convocatoria a Junta General Extraordinaria De Accionistas - Emisión Bono Ende Transmisión S.A. 

Convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. para el 
día miércoles 23 de Octubre de 2019 a horas 09:30 en el domicilio de la Sociedad, ubicado en la calle 
Walter Galindo N° 3643 (Av. Victor Ustariz km. 4 1/2) de la ciudad de Cochabamba, para el tratamiento 
de los siguientes puntos: 
i) Consideración de modificación de las características de la Redención Anticipada del Programa 

de Emisión de "Bonos ENDE Transmisión I". 
ii) Nombramiento de dos accionistas para la suscripción del acta. 
 

 Revocatoria del Poder N°235/2015 y Otorgamiento de Poder 427/2019 

ENDE TRANSMISION S.A. comunica que se ha procedido con la revocatoria total del testimonio de 
poder N° 235/2015 y que el Ingeniero RAMIRO MENDIZABAL VEGA en su condición de Gerente General 
ha otorgado el poder especial N°427/2019 a favor de EDWIN MARCELO ARGANDOÑA VARGAS 

 Determinaciones de Directorio 

El Directorio de ENDE TRANSMISIÓN en reunión llevada a cabo en fecha 30 de agosto de 2019 resolvió: 

I.            Revocar el poder general de administración que consta en el testimonio n° 220/2015 de fecha 
09 de septiembre de 2015, conferido al Ing. Ramiro Emilio Mendizabal Vega, con cédula de identidad 
n° 2050389  expedida en la ciudad de La Paz. 

II.             Conferir nuevo poder general amplio y suficiente de administración cual en derecho se 
requiere en favor del Ing. Ramiro Emilio Mendizabal Vega, con cédula de identidad n° 2050389  
expedida en la ciudad de La Paz para que en su calidad de Gerente General de Ende Transmisión S.A., 
asuma la representación legal, ejecute el giro comercial y la administración de la sociedad, de acuerdo 
a la instructiva de poder adjunta a la presente acta. 

III.            Designar al Ing. Joaquín Rodriguez Gutierrez y al Lic. Javier Rolando Pardo Iriarte, para que en 
nombre y representación del directorio, confieran y suscriban los documentos que correspondan, a 
efectos de dar cumplimiento a lo determinado en los parágrafos I y II de la presente resolución. 

 Pago de Dividendos 

ENDE TRANSMISIÓN S.A de acuerdo a la determinación de la Junta General Ordinaria de Accionistas 
celebrada en fecha 11 de marzo de 2019, procederá al pago final de dividendos sobre utilidades de la 
gestión 2018 conforme al siguiente detalle: 

o Fecha inicio de Pago: 23 de Agosto de 2019 

o Monto total: Bs 52.262.862,72    

o Dividendo cada Acción: Bs 2,87    

o Lugar de Pago: Calle Walter Galindo Nº S-3646, entre calles Herman Muller y Araníbar Orozco 
(Av. Víctor Ustáriz Km. 4½). 

 Determinaciones de la Junta General Extraordinaria de Accionistas 

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de ENDE TRANSMISION S.A. celebrada el 25 de julio de 
2019, conforme al orden del día resolvió: 

 
1.  Modificar los  Artículos 3, 29 y 55 de los Estatutos de ENDE TRANSMISIÓN S.A. referidos al “Objeto 
Social”, “Convocatoria” y “Reuniones” conforme a la presentación  adjunta, encomendando a este 
efecto al Gerente General de la Sociedad, para que en representación de los accionistas y la sociedad, a 
suscribir la correspondiente minuta modificatoria, los protocolos y cuanto documento sea requerido 
para cumplir con las formalidades necesarias. 
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 Convocatoria a Junta General Extraordinaria de Accionistas 

El  Directorio  de  ENDE TRANSMISIÓN  S.A  en reunión  realizada  en fecha  18  de julio de 2019 resolvió 
convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A., para el 
día jueves 25 de julio de 2019 a horas 10:00, en el domicilio de la sociedad ubicado en la Calle Walter 
Galindo Nº S-3643, entre calles Herman Müller y Araníbar Orozco (Av. Víctor Ustáriz km 4½), de la 
ciudad de Cochabamba, para el tratamiento de los siguientes puntos: 

 
1. Modificación de Estatutos  
2. Designación de dos accionistas para firma del Acta. 
 

 Determinaciones de la Junta General Extraordinaria de Accionistas 

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de ENDE TRANSMISION S.A. celebrada el 25 de junio de 
2019, conforme al orden del día resolvió: 

 
1. Lectura de la convocatoria a la junta general extraordinaria de accionistas. 
2. Consideración de emisiones bajo el programa de bonos para su oferta pública y negociación en el 

mercado de valores los accionistas resolvieron por unanimidad aprobar ocho emisiones del 
programa de bonos ende transmisión i de acuerdo a las características y especificaciones 
propuestas.  

3. Inscripción de las emisiones de bonos a ser realizadas bajo el programa en el registro del mercado 
de valores de la autoridad de supervisión del sistema financiero y en la bolsa boliviana de valores 
s.a., para su oferta pública y negociación en el mercado de valores. 
Autorizar las inscripciones y autorizaciones descritas precedentemente, conforme a las normas 
generales establecidas al efecto. 

4. Designación de dos accionistas para suscribir el acta. 
 

 Cambio dirección comercial oficina central: 

ENDE TRANSMISIÓN  S.A  comunica que mediante registro en FUNDEMPRESA de fecha 11 de junio de 
2019, se ha procedido a realizar el cambio de dirección comercial de su oficina central, misma que será 
la siguiente:  

 Calle Walter Galindo Nº S-3643, entre calles Herman Muller y  Aranibar Orozco (Av. Víctor 
Ustáriz Km. 4½). 

Dicho cambio se hará efectivo a partir del día lunes 17 de junio de 2019 
Asimismo, los números de los teléfonos, fax y direcciones de correo electrónico, no presentarán ningún 
cambio. 
 

 Convocatoria a Junta General Extraordinaria de Accionistas: 

El  Directorio  de  ENDE TRANSMISIÓN  S.A  en reunión  realizada  en fecha  12  de junio de 2019 
resolvió convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Empresa ENDE TRANSMISIÓN 
S.A., para el día martes 25 de junio de 2019 a horas 10:00, en el domicilio de la sociedad ubicado en la 
Calle Walter Galindo Nº S-3643, entre calles Herman Müller y Araníbar Orozco (Av. Víctor Ustáriz km 
4½), de la ciudad de Cochabamba, para el tratamiento de los siguientes puntos: 

 
1. Lectura de la convocatoria a la Junta General Extraordinaria de Accionistas. 
2. Consideración de Emisiones bajo el Programa de Bonos para su oferta pública y negociación en el 

Mercado de Valores. 
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3. Inscripción de las Emisiones de Bonos a ser realizadas bajo el Programa en el Registro del Mercado 
de Valores de la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero y en la Bolsa Boliviana de Valores 
S.A., para su oferta pública y negociación en el Mercado de Valores. 

4. Nombramiento de dos accionistas para la suscripción del Acta. 
 

 Determinaciones de la Junta General Extraordinaria de Accionistas: 

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de ENDE TRANSMISION S.A. celebrada el 24 de mayo de 
2019, conforme al orden del día resolvió: 

1. Autorización Pago de Incremento Salarial 
I. Autorizar la solicitud de incremento salarial efectuada por la Sociedad, misma que deberá ser 
remitida junto con toda la documentación requerida al Ministerio de Energías para la tramitación 
del decreto supremo específico, en el marco del Artículo 13 de la Ley N°975, el  inciso s) de la 
disposición Final Cuarta de la Ley N°1135 y el Artículo 45 del Decreto Supremo N° 3766. 
II. De existir variación entre el incremento salarial autorizado en el punto I de la presente 
resolución y el decreto supremo específico, aplicar el decreto supremo específico. 

2. Nombramiento de dos accionistas para la suscripción del acta 
 

 Convocatoria a Junta General Extraordinaria de Accionistas: 

El Directorio de ENDE TRANSMISIÓN en reunión realizada en fecha 15 de mayo de 2019 resolvió 
convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A., para el 
día viernes 24 de mayo de 2019 a horas 10:00 a.m. en el domicilio de la sociedad, ubicado en el Edificio 
Torre Colombo Empresarial, piso 8, oficina 4 situado en la Av. Papa Paulo N° 761 de la ciudad de 
Cochabamba, para el tratamiento de los siguientes puntos: 

 
1. Autorización Pago de Incremento Salarial Gestión 2019 
2. Designación de dos representantes de los accionistas para la firma del acta. 
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8. ANÁLISIS FINANCIERO 

El Análisis financiero fue realizado en base a los Estados financieros de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

al 31 de diciembre de 2016 auditado por Acevedo & Asociados Consultores de Empresas S.R.L. y al 31 de 

diciembre de 2017 y 2018 auditados por KPMG S.R.L. Asimismo, se presentan los Estados financieros de la 

Sociedad auditados internamente al 31 de julio 2019. La información presentada en esta sección deberá 

leerse conjuntamente con los Estados Financieros de la empresa y las notas que los acompañan a las fechas 

indicadas anteriormente. 

Por otra parte, se aclarara que los Estados financieros de las gestiones analizadas consideran la variación 

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 análisis y para propósitos comparativos, se reexpresaron en 

bolivianos las cifras al 31 de diciembre de 2016, 2017 y 2018, en función al valor de la UFV al 31 de julio 

2019. 

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

Fecha Cotización de la UFV 

31 de diciembre de 2016 2,17259 

31 de diciembre de 2017 2, 23694 

31 de diciembre de 2018 2,29076 

31 de julio 2019 2,30930 

La información financiera utilizada para la elaboración del presente análisis, se encuentra descrita en el 

punto 8.6 del presente Prospecto. 

8.1 Balance General 

8.1.1 Activo 

El Activo total de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. al 31 de diciembre de 2017 alcanzó la cifra de Bs. 

4.207 millones, superior en 21,35% (Bs. 740 millones) al monto registrado en la gestión 2016 cuando fue de 

Bs. 3.467 millones, comportamiento que se atribuye principalmente al aumento del Activo Fijo.  

Al 31 de diciembre de 2018 el Activo total alcanzó la cifra de Bs. 5.031 millones cifra mayor en 19,59% (Bs 

824 millones) en comparación a gestión anterior, debido al aumento del Activo Fijo, como la gestión 

anterior. 

La composición del Activo, en función a su realización, estuvo conformada, por un 20,52%, 16.10% y 9,42% 

por el Activo corriente y por un  79,48%, 83,90% y 90,58% por el Activo no corriente a diciembre de 2016, 

2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el Activo total de la Sociedad alcanzó Bs. 5.737 millones y estuvo compuesto por 10,41% 

(Bs. 597 millones) en el Activo corriente y por 89,59% (Bs. 5,140 millones) en el Activo no corriente. 

Como se puede apreciar en el siguiente gráfico, existió siempre un predominio de la porción no corriente del 

activo en las gestiones analizadas.      
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Gráfico No. 2 Activo corriente vs. Activo no corriente 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Activo corriente 

El Activo corriente de la Sociedad a diciembre de 2017 alcanzó la cifra de Bs. 677 millones, cifra menor en 

4,79% (Bs. 34 millones) a la registrada la gestión 2016 cuando registró Bs. 711 millones, debido 

principalmente a la disminución de la cuenta Cuentas por cobrar Empresas del grupo.  

Al 31 de diciembre de 2018 el Activo corriente registró Bs. 474 millones, monto menor en 30,05% (Bs. 203 

millones) en comparación a gestión anterior, a causa de la disminución de la cuentas Efectivo y equivalentes 

de efectivo, Cuentas por cobrar clientes y Otras cuentas por cobrar, principalmente. 

El Activo corriente representó el 20,52%, 16,10% y 9,42% del Activo total a diciembre de 2016, 2017 y 2018 

respectivamente 

Al 31 de julio 2019 el Activo corriente registró Bs. 597 millones, representando el 10,41% del Activo total. 

A diciembre de 2018 las cuentas más representativas del Activo corriente son: Efectivo y equivalentes de 

efectivo y  Cuentas por cobrar clientes. La participación de estas cuentas respecto del Activo corriente se las 

puede apreciar en el siguiente gráfico. 

Gráfico No. 3 Principales cuentas del Activo Corriente 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 
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Efectivo y equivalentes de efectivo  

La cuenta Efectivo y equivalentes de efectivo registró al 31 de diciembre de 2017  una cifra de Bs. 286 

millones, inferior en 12,92% (Bs. 42 millones) a la registrada en la gestión 2016 cuando llegó a Bs. 328 

millones, debido principalmente a la diminución de la subcuenta Bancos moneda nacional.   

Al 31 de diciembre de 2018 esta cuenta alcanzó un monto de Bs. 149 millones, cifra menor en 47,75% 

(Bs 136 millones) en comparación a gestión anterior a causa de la diminución de la subcuenta Bancos 

moneda nacional, comportamiento similar a la gestión anterior.   

Esta cuenta significó el 9,46%, 6,79% y 2,97% del Activo total a diciembre de 2016, 2017 y 2018 

respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 esta cuenta alcanzó un monto de Bs. 274 millones, cifra que representa el 4,78% 

del Activo total.  

Cuentas por cobrar clientes 

La Cuentas por cobrar clientes registró al 31 de diciembre de 2017  una cifra de Bs. 214 millones, 

superior en 430,03% (Bs. 173 millones) a la registrada en la gestión 2016 cuando llegó a Bs. 40 

millones, debido al incremento en la cartera de clientes; Gobierno Autónomo Departamental de 

Tarija y Cooperativa Rural de Electrificación, principalmente. 

Al 31 de diciembre de 2018 registró Bs. 51 millones, cifra menor en 76,01% (Bs. 162 millones) en 

comparación a gestión anterior por la disminución de las subcuentas Cooperativa Rural de 

Electrificación (CRE) y San Cristobal Transportadora de Electricidad S.A. en la cartera de clientes, 

principalmente. 

Cuentas por cobrar clientes significó el 1,16%, 5,08% y 1,02% del Activo total a diciembre de 2016, 

2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 registró Bs. 51 millones, cifra que representa el 0,89% del Activo total. 

Activo no corriente 

El Activo no corriente de la Sociedad a diciembre de 2017 alcanzó la cifra de Bs. 3.530 millones, cifra mayor 

en 28,10% (Bs. 774 millones) a la registrada la gestión 2016 cuando registró Bs. 2.755 millones, debido 

principalmente al aumento del Activo fijo. 

Al 31 de diciembre de 2018 el Activo no corriente registró Bs. 4.557 millones, monto superior en 29,11% (Bs. 

1.027 millones) con relación a gestión anterior causado nuevamente por el aumento del Activo fijo. 

El Activo no corriente representó el 79,48%, 83,90% y 90,58% del Activo total a diciembre de 2016, 2017 y 

2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el Activo no corriente registró Bs. 5.140 millones, representando el 89,59% del Activo 

total de la Sociedad. 

A diciembre de 2018 la cuenta más representativa del Activo no corriente es el Activo fijo. La participación 

de ésta cuenta respecto del Activo no corriente se la puede apreciar en el siguiente gráfico. 
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Gráfico No. 4 Activo fijo como principal cuenta del Activo No Corriente 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Activo Fijo  

La cuenta Activo fijo al 31 de diciembre de 2017 alcanzó la cifra de Bs. 3.481 millones siendo mayor 
en 27,88% (Bs. 759 millones) a la cifra alcanzada en la gestión 2016 cuando registró Bs. 2.722 
millones, debido principalmente al aumento de las subcuentas Construcciones e Instalaciones 
técnicas. 

Al 31 de diciembre de 2018 el Activo fijo, registró Bs. 4.348 millones siendo superior en 24,93% (Bs. 
868 millones) con relación a la gestión anterior debido al aumento de las subcuentas Construcciones 
e Instalaciones técnicas, como la gestión 2017. 

Esta cuenta significó el 78,52%, 82,74% y 86,44% del Activo total, a diciembre de 2016, 2017 y 2018, 
respectivamente. La cuenta Activo fijo, a diciembre de 2016, 2017 y 2018, es la más importante 
dentro del Activo no corriente.  

Al 31 de julio 2019  el Activo fijo, registró Bs. 4.878 millones, representando así el 85,03% del Activo 
total. 

8.1.2 Pasivo 

Al 31 de diciembre de 2017 el Pasivo total de la Sociedad alcanzó la cifra de Bs. 903 millones, monto mayor 

en 37,88% (Bs. 248 millones) a la cifra alcanzada durante la gestión 2016 que fue de Bs. 655 millones, a 

causa principalmente del aumento de Anticipo de clientes en el pasivo corriente y Deudas con bancos y 

financieras a largo plazo en el Pasivo no Corriente.  

Al 31 de diciembre de 2018 el Pasivo total alcanzó Bs. 1.447 millones, cifra superior en 60,12% (Bs. 543 

millones) con relación a gestión anterior debido al aumento de Deudas proveedores en el pasivo corriente y 

Deudas con bancos y financieras a largo plazo y Anticipo de clientes en el Pasivo no Corriente.  

El Pasivo total de la Sociedad estuvo conformado por un 53,81%, 47,48% y 32,27% por el Pasivo corriente a 

diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente. Asimismo, estuvo compuesto por un 46,19%, 52,52% y 

67,73% por el Pasivo no corriente a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente.  

Al 31 de julio 2019 el Pasivo total alcanzó Bs. 1.946 millones, monto que está compuesto por 30,62% (Bs. 

596 millones) del Pasivo corriente y 69,38% (Bs. 1.350 millones) del Pasivo no corriente. 
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Como se puede apreciar en el siguiente gráfico, en las dos últimas gestiones analizadas existe un predominio 

de la porción corriente del pasivo. 

Gráfico No. 3 Pasivo corriente vs. Pasivo no corriente 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Pasivo corriente 

El Pasivo corriente de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 alcanzó la cifra de Bs. 429 millones, monto 

mayor en 21,65% (Bs. 76 millones) con relación a la gestión 2016 cuando registro Bs. 353 millones, debido al 

aumento de Anticipo de clientes, principalmente. 

Al 31 de diciembre de 2018 el monto del Pasivo corriente alcanzó Bs. 467 millones, cifra superior en 8,82% 

(Bs. 38 millones) con relación a la gestión anterior causado por el incremento de la cuenta Deudas 

Proveedores, principalmente. 

El Pasivo corriente representó el 53,81%, 47,48% y 32,27%, del Total pasivo a diciembre de 2016, 2017 y 

2018, respectivamente. Además de significar el 10,17%, 10,20% y 9,28% del Pasivo más el patrimonio a 

diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el monto del Pasivo corriente alcanzó Bs. 596 millones, representando el 30,62% del 

Pasivo total y el 10,38% del Pasivo más el patrimonio. 

Al 31 de diciembre de 2018 las cuentas más representativas del Pasivo corriente son: Deudas Proveedores, 

Deudas fiscales y sociales. La participación de estas cuentas respecto del Pasivo corriente se la puede 

apreciar en el siguiente gráfico. 

 

 

 

 

 

 

 



 

Prospecto Complementario 
Bonos ENDE TRANSMISIÓN I – Emisión 2 

87 

 

Gráfico No. 4 Principales cuentas del Pasivo Corriente 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Deudas Proveedores 

Al 31 de diciembre de 2017 esta cuenta registró la cifra de Bs. 101 millones, siendo inferior en 39,21% 
(Bs. 65 millones) a la cifra registrada durante la gestión 2016 que fue de Bs. 166 millones, debido 
principalmente a la disminución de las subcuentas Acreedores Internos y Acreedores Externos. 

Al 31 de diciembre de 2018 el Anticipo de clientes registraron Bs. 221 millones, monto mayor en 
118,76% (Bs. 120 millones) con relación a gestión anterior causado por el incremento de Acreedores 
Externos, principalmente. 

Esta cuenta representó el 25,34%, 11,17% y 15,26% del Pasivo total y el 4,79%, 2,40% y 4,39% del 
Pasivo más el Patrimonio, a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el monto de Deudas Proveedores registró Bs. 281 millones, cifra que representa el  
14,45% del Pasivo total y el 4,90% del Pasivo más patrimonio. 

Deudas fiscales y sociales 

Al 31 de diciembre de 2017 esta cuenta registró la cifra de Bs. 112 millones, monto mayor en 19,57% 
(Bs. 18 millones) a la cifra registrada durante la gestión 2016 que fue de Bs. 94 millones, a causa 
principalmente del aumento de la subcuenta Impuesto a las Utilidades de las Empresas por pagar. 

Al 31 de diciembre de 2018 Deudas fiscales y sociales registraron Bs. 117 millones, cifra superior en 
4,80% (Bs. 5 millones) con relación a gestión anterior causado por el incremento de la subcuenta 
Débito fiscal – IVA y Diversas, principalmente. 

Esta cuenta representó el 14,28%, 12,38% y 8,10% del Pasivo total y el 2,70%, 2,66% y 2,33% del 
Pasivo más el patrimonio, a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 Deudas fiscales y sociales registran Bs. 80 millones, monto que representa el 
4,13% del Pasivo Total y el 1,40% del Pasivo más el Patrimonio. 

Pasivo no corriente 

El Pasivo no corriente de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. al 31 de diciembre de 2017 alcanzó la cifra de 

Bs. 475 millones, siendo superior en 56,79% (Bs. 172 millones) a la cifra registrada en la gestión 2016 que 

fue de Bs. 303 millones, debido principalmente al incremento de Deudas con bancos y financieras a largo 

plazo. 
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Al 31 de diciembre de 2018 el Pasivo no corriente registró Bs. 980 millones, cifra mayor en 106,49% (Bs. 505 

millones) con relación a gestión anterior causado por el aumento de Deudas con bancos y financieras a largo 

plazo, siguiendo la tendencia de la gestión anterior. 

El Pasivo no corriente representó el 46,19%, 52,52% y 67,73% del Pasivo total y el 8,73%, 11,28% y 19,48% 

del Pasivo más patrimonio a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el Pasivo no corriente registró Bs. 1.350 millones, representando el 69,38% del Pasivo 

total y el 23,53% del Pasivo más patrimonio.  

Al 31 diciembre de 2018, la cuenta más representativa del Pasivo no corriente son Deudas con bancos y 

financieras a largo plazo. La participación de esta cuenta respecto del Pasivo no corriente se puede apreciar 

en el siguiente gráfico. 

Gráfico No. 5 Evolución de las Deudas con bancos y financieras a largo plazo como principal cuenta del 
Pasivo no corriente 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Deudas con bancos y financieras a largo plazo 

Al 31 de diciembre de 2017 la cuenta alcanzó la cifra de Bs. 450 millones, siendo superior en 59,12% 
(Bs. 167 millones) a la cifra registrada en la gestión 2016 que fue de Bs. 283 millones, debido a la 
adquisición de nuevos pasivos en Banco Unión y Banco de Crédito BCP. 

Al 31 de diciembre de 2018 registró un monto de Bs. 867 millones, siendo mayor en 92,83% (Bs. 418 
millones) con relación a gestión anterior causado por la adquisición de obligaciones con Banco de 
Crédito BCP, Banco BISA, y Banco Nacional de Bolivia. 

Esta cuenta representó el 43,13%, 49,78% y 59,95% del Pasivo total y el 8,15%, 10,69% y 17,24% del 
Pasivo más el patrimonio, a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente.  

Al 31 de julio 2019 registró Bs. 1,186 millones, cifra que representa el 60,98% del Pasivo total y el 
20,68% del Pasivo más patrimonio. 

La cuenta Deudas con bancos y financieras a largo plazo a diciembre de 2018, es la más importante 
dentro del Pasivo no corriente. 
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8.1.3 Patrimonio 

Al 31 de diciembre de 2017, el Patrimonio de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. alcanzó el monto de Bs. 

3.303 millones, monto mayor en 17,50% (Bs. 492 millones) al generado durante la gestión 2016 cuando fue 

de Bs. 2.811 millones, ocasionado principalmente por el aumento del Capital Pagado. 

Al 31 de diciembre de 2018 el Patrimonio registró Bs. 3.584 millones, cifra mayor en 8,50% (Bs. 281 

millones) con relación a gestión anterior debido al incremento del Capital Pagado, siguiendo la tendencia de 

la gestión anterior. 

El Patrimonio representó el 81,10%, 78,52% y 71,24% del Pasivo más el patrimonio a diciembre de 2016, 

2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el Patrimonio registró Bs. 3.791 millones, representando el 66,09% del Pasivo más el 

patrimonio. 

El siguiente gráfico muestra la estructura de capital de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. durante las 

gestiones analizadas. 

Gráfico No. 6 Estructura de capital 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Como se puede apreciar en el gráfico anterior, existe un predominio del Patrimonio sobre el Pasivo dentro 

de la estructura de capital de la Sociedad durante las gestiones analizadas. Al 31 de diciembre de 2018, las 

cuentas más representativas del Patrimonio son Resultados Acumulados y Capital pagado. La participación 

de estas cuentas respecto del Patrimonio se las puede apreciar en el siguiente gráfico. 
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Gráfico No. 7 Principales cuentas del Patrimonio 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Capital pagado 

Al 31 diciembre de 2017 se registró un monto de Bs. 1.559 millones, cifra mayor en 330,33% (Bs. 

1.197 millones) con relación a la gestión 2016 cuando registró Bs. 362 mil, debido al incremento del 

número de acciones de la empresa.  

Al 31 de diciembre de 2018 el Capital Pagado registró Bs. 1.821 millones, cifra mayor en 16,84% (Bs. 

263 millones) con relación a gestión anterior debido nuevamente al incremento del número de 

acciones de la empresa. 

La cuenta Capital Pagado representa el 12,89%, 47,19% y 50,82% del Patrimonio y el  10,45%, 37,06% 

y 36,21% del Pasivo más el patrimonio a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente.  

Aclarar que para fines de realizar el presente análisis financiero, los saldos de esta cuenta al 31 de 

diciembre de 2016, 2017 y 2018 no fueron reexpresados, registrando esta diferencia, por la no 

reexpresión, en la cuenta Ajuste de capital, no habiendo registrado variación en las gestiones  

analizadas.  

Al 31 de julio 2019 esta cuenta se mantuvo en Bs. 1.821 millones, cifra que representa el 48,04% del 

Patrimonio y el 31,75% del Pasivo más el patrimonio. 

Resultados Acumulados 

La cuenta Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2017 registró la cifra de Bs. 711 millones, 

monto mayor en 2,13% (Bs. 15 millones) en relación a la gestión 2016  cuando fue de Bs. 696 

millones, a causa del incremento de las utilidades del periodo.  

Al 31 de diciembre de 2018 esta cuenta registró Bs. 755 millones, cifra superior en 6,30% (Bs. 45 

millones) con relación a gestión anterior debido al aumento en el Resultado del ejercicio.  

Los resultados acumulados significaron el 24,75%, 21,51% y 21,08% del Patrimonio y el  20,07%, 

16,89% y 15,02% del Pasivo más el patrimonio a diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente.  

Al 31 de julio 2019 esta cuenta registró Bs. 724 millones, representando así el 19,09% del Patrimonio 

y el 12,62% del Pasivo más el patrimonio. 
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8.2 Estado de resultados 

Ingresos de explotación 

Al 31 de diciembre de 2017 los ingresos de explotación de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. fueron de Bs. 

682 millones, monto menor al obtenido en la gestión pasada en un 5,19% (Bs. 37 millones) cuando al 31 de 

diciembre de 2016 registró Bs. 720 millones, debido a la disminución de los Ingresos por  Instalaciones e 

Ingresos por Servicio a terceros. 

Al 31 de diciembre de 2018 las Ingresos de explotación de la Sociedad registraron Bs. 672 millones, monto 

inferior en 1,57% (Bs. 11 millones) con relación a la gestión anterior debido a la disminución de los Ingresos 

por Servicio a terceros. 

Al 31 de julio 2019 las Ingresos de explotación de la Sociedad registraron Bs. 460 millones. 

Costos de explotación 

Al 31 de diciembre de 2017 el Costo de explotación registró Bs. 245 millones, monto menor en 28,67% (Bs. 

99 millones) en comparación a la gestión 2016 cuando registró Bs. 344 millones, ocasionado por la 

disminución de las subcuentas Materiales, repuestos  y mantenimiento y Gastos por Servicios Prestados a 

terceros.  

Al 31 de diciembre de 2018 esta cuenta registró la cifra de Bs. 228 millones, cifra menor en 6,91% (Bs. 17 

millones) con relación a gestión anterior, debido a la disminución de las subcuentas Materiales, repuestos  y 

mantenimiento y Gastos por Servicios Prestados a terceros, comportamiento similar a la gestión 2017. 

Esta cuenta representó el 47,80%, 35,96% y 34,01% respecto a los Ingresos de explotación de la Sociedad a 

diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente.  

Al 31 de julio 2019 esta cuenta registró la cifra de Bs. 121 millones, monto que representó el 26,28% de los 

Ingresos de explotación. 

Utilidad operativa o de explotación 

Al 31 de diciembre de 2017 alcanzó un monto de Bs. 286 millones, mayor en 17,48% (Bs. 43 millones) en 

comparación a la gestión 2016 cuando registró Bs. 243 millones, originado por la disminución de los Costos 

de explotación.  

Al 31 de diciembre de 2018 la Ganancia operativa del ejercicio de la Sociedad fue de Bs. 281 millones, cifra 

inferior en 1,78% (Bs. 5 millones) con relación a gestión anterior debido al incremento de Depreciaciones y 

amortizaciones, principalmente. 

Esta cuenta representó el 33,81%, 41,89% y 41,80% de los Ingresos de explotación a diciembre de  2016, 

2017 y 2018, respectivamente.  

Al 31 de julio 2019 la ganancia operativa del ejercicio de la Sociedad fue de Bs. 243 millones, cifra que 

representó el 52,96% de los Ingresos de explotación 
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Gráfico No. 8 Ingresos de explotación, Costos de explotación y Utilidad operativa o de explotación 

(En millones de Bolivianos) 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Resultado del ejercicio 

Al 31 de diciembre de 2017, el Resultado del ejercicio de la empresa ENDE TRANSMISIÓN S.A. registró un 

monto de Bs. 239 millones, siendo superior en 29,02% (Bs. 54 millones) en comparación de la gestión 2016 

cuando registró un monto de Bs. 185 millones, debido principalmente a la disminución de los Costos de 

explotación. 

Al 31 de diciembre de 2018 el Resultado del ejercicio registró Bs. 239 millones, mostrando una variación 

negativa del 0.09% con relación a gestión anterior debido al aumento de Depreciaciones y amortizaciones. 

El resultado del ejercicio respecto al Ingreso de explotación representó el  25,72%, 35,01% y 35,53%  a 

diciembre de 2016, 2017 y 2018, respectivamente. 

Al 31 de julio 2019 el Resultado del ejercicio registró Bs. 205 millones y representó el 44,67% de los Ingresos 

de explotación. 

Gráfico No. 9 Evolución del Resultado del Ejercicio 

(En millones de Bolivianos) 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 
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8.3 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 registró niveles de 2,02 1,58 y 1,01 veces, a diciembre de 

2016, 2017 y 2018 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 diciembre de 2016 y 2017 el indicador disminuyó en 21,74% llegando a 1,58 veces a causa del 

aumento del Pasivo Corriente y la disminución del Activo Corriente.  

En diciembre de 2018 este indicador disminuyó en 35,72% debido al incremento del Pasivo Corriente 

y la disminución del Activo Corriente, comportamiento similar a la gestión 2017. 

Al 31 de julio 2019 este indicador alcanzó la cifra de 1,00 vez. 

Gráfico No. 10 Evolución del Coeficiente de liquidez 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Prueba ácida 

El indicador de la Prueba ácida, mide la capacidad de la Sociedad para cubrir sus deudas a corto 

plazo, con sus activos de más rápida realización, excluyendo los activos como son las existencias. A 

diciembre de 2016, 2017 y 2018 este indicador registró niveles de 2,02, 1,58 y 1,01 veces, 

respectivamente.  

Entre diciembre de 2016 y 2017 el indicador disminuyó en 21,74% llegando a 1,58 veces a causa del 

aumento del Pasivo Corriente y la disminución del Activo Corriente. 

En la gestión 2018 este indicador disminuyó en 35,73% debido al incremento del Pasivo Corriente y la 

disminución del Activo Corriente. Y al 31 de julio 2019 este indicador fue de 1,00 vez. 
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Gráfico No. 11 Evolución del Indicador de la Prueba ácida 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

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.  

El Capital de trabajo a diciembre de 2017, alcanzó el monto de Bs. 248 millones y tuvo una variación 

negativa del 30,79% (Bs. 110 millones) a la registrada en la gestión 2016 cuando fue de Bs. 359 

millones, ocasionado principalmente por el incremento del Pasivo Corriente y la disminución del 

Activo Corriente. 

Al 31 de diciembre de 2018 este indicador alcanzó la cifra de Bs. 7 millones teniendo una variación 

negativa de 97,21% (Bs. 241 millones) con relación a la gestión anterior a causa del incremento del 

Pasivo Corriente y la disminución del Activo Corriente, siguiendo la tendencia de la gestión 2017. 

Al 31 de julio 2019 este indicador alcanzó la cifra negativa de Bs. 1 millón. 

Gráfico No. 12 Evolución del Indicador del Capital de Trabajo 

(En millones de Bolivianos) 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 
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Indicadores de endeudamiento 

Razón de endeudamiento 

La Razón de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el Total de pasivos de la Sociedad, 

en relación a los Activos totales de la misma. Este indicador mostró resultados de 18,90%, 21,48% y 

28,76% a diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente.  

Entre diciembre de 2016 y 2017 el indicador disminuyó en 13,62% llegando a 21,48% a causa del 

incremento del Pasivo total.   

En diciembre de 2018 este indicador aumentó en 33,90% ocasionado por el incremento del Activo 

total en mayor proporción que el Pasivo total.  

Al 31 de julio 2019 este indicador alcanzó el 33,91%. 

Gráfico No. 13 Evolución de la razón de endeudamiento 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Razón deuda a patrimonio 

La Razón deuda a patrimonio refleja la relación de todas las obligaciones financieras con terceros de 

la Sociedad en relación 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 alcanzó los siguientes resultados 0,23, 0,27 y 0,40 veces, a diciembre de 2016, 2017 y 2018 

respectivamente.  

Entre diciembre de 2016 y 2017 el indicador aumentó en 17,34% llegando a 0,27 veces a causa del 

aumento del  Total Pasivo en mayor proporción en relación al Total Patrimonio.  

En diciembre de 2018, el indicador obtuvo una variación positiva de 47,58% ocasionado por el 

aumento del  Total Pasivo en mayor proporción en relación al Total Patrimonio, comportamiento 

similar a la gestión 2017. 

Al 31 de julio 2019, el indicador alcanzó la cifra de 0,51 veces. 
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Gráfico No. 14 Evolución de la razón Deuda a Patrimonio 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Proporción deuda corto y largo plazo 

La proporción de deuda a corto plazo y largo plazo, muestra la composición del Pasivo en función a la 

exigibilidad de las obligaciones. El Pasivo de la Sociedad estuvo compuesto por 53,81%, 47,48% y 

32,27% por el Pasivo corriente y por 46,19%, 52,52% y 67,73% por el Pasivo no corriente a diciembre 

de 2016, 2017 y 2018 respectivamente.  

A lo largo de las gestiones analizadas se puede apreciar variaciones  del Pasivo corriente y del Pasivo 

no corriente, debido principalmente a la restructuración de las Deudas con Bancos y Financieras. 

Al 31 de diciembre de 2018, el indicador  deuda corto plazo tuvo una variación negativa de 32,04% y 

el indicador de deuda largo plazo una variación positiva de 28,96%, esto a causa del aumento del 

Pasivo en general. 

Al 31 de julio 2019, el Pasivo estuvo compuesto por el 30,62% del Pasivo corriente y el 69,38% de 

Pasivo no corriente. 

Gráfico No. 15 Evolución de la proporción de Deuda a corto y largo plazo 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 
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Indicadores de actividad 

Rotación de activos 

El indicador de Rotación de Activos nos permite medir la eficiencia en la utilización de los activos 

totales, mostrando el número de veces de su utilización. A diciembre de 2016 el indicador registró 

0,21 veces, a diciembre de 2017 este indicador alcanzó la cifra de 0,16 veces y a diciembre 2018 

registró 0,13 veces.   

Entre las gestiones 2017 y 2016, el índice varió de forma negativa en 21,87%, esta variación se 

produce principalmente por el incremento de los Costos de explotación y del Total Activo. A 

diciembre 2017 el índice bajó en 17,69% por la reducción de los ingresos de explotación,  alcanzando 

a 0,13 veces. 

Gráfico No. 16 Evolución del indicador de Rotación de Activos 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Rotación de Activo fijo  

El indicador de rotación de Activo fijo neto permite medir la eficiencia en la utilización del Activo fijo 

neto de la Sociedad. Este indicador alcanzó la cifra de 0,26 veces a diciembre de 2016, 0,20 veces a 

diciembre 2017 y 0,15 veces a diciembre 2018.  

El comportamiento de este indicador en las tres gestiones se mantiene estable. Entre gestiones entre 

2017 y 2016, este indicador sufrió una variación negativa del 25,86%. Entre gestiones entre 2017 y 

2018, este indicador sufrió una variación también negativa del 21,21% 
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Gráfico No. 17 Evolución del indicador de Rotación de Activo fijo  

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Rotación de Cuentas por cobrar 

El indicador de Rotación de Cuentas por cobrar se refiere a las veces promedio al año que se realizan 

cobros a los clientes. Este indicador mostró los siguientes resultados 17,84, 3,19 y 13,09 veces, a 

diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente.  

Para las gestiones entre el 2017 y 2016 el índice varió de forma negativa en un 82,11%. A diciembre 

2018 el indicador varió de forma positiva en 310,25% debido al comportamiento en las Cuentas por 

cobrar clientes por lo cual se ha presentado una variación significativa en la gestión 2018. 

Gráfico No. 18 Evolución del indicador de Rotación de Cuentas por cobrar 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Plazo Promedio de cobro 

El Plazo Promedio de cobro muestra el plazo promedio en días en los que se realizan los cobros de las 

Cuentas por cobrar comerciales. A diciembre de 2016, 2017 y 2018 este indicador mostró los 

siguientes resultados 20, 113 y 27 días, respectivamente.  

Para las gestiones de 2017 y 2016 el índice mostró una variación positiva del 459,04% ocasionado por 

la disminución de la Rotación de Cuentas por cobrar a diciembre de 2018.  
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El comportamiento de este índice en la gestión 2018 disminuyó en 75,62% producto también de la 

relación directa con el índice de Rotación de Cuentas por cobrar ya que el mismo aumentó en la 

gestión 2018. 

Gráfico No. 19 Evolución del Plazo promedio de cobro 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Rotación de Cuentas por pagar 

El indicador de Rotación de Cuentas por pagar se interpreta como las veces promedio al año en que 

la Sociedad convirtió sus compras en “Cuentas por pagar”. Este indicador mostró los siguientes 

resultados 2,07, 2,43 y 1,03 veces, a diciembre de 2016, 2017 y 2018 respectivamente.  

Entre las gestiones 2017 y 2016 varió de forma positiva en un 17,34%. Y en diciembre 2017 tuvo una 

variación negativa de 57,45% debido al incremento de Deudas proveedores y la disminución de los 

Costos explotación. 

Gráfico No. 20 Evolución del Indicador de Rotación de Cuentas por pagar 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Plazo promedio de pago 

El Plazo promedio de pago muestra la cantidad de días promedio en que se realizan los pagos 

pendientes en las Cuentas por pagar. A diciembre de 2016, 2017 y 2018 este indicador mostró los 

siguientes resultados 174, 148 y 348 días, respectivamente.  
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El comportamiento registrado en las gestiones analizadas se debe principalmente a la relación de 

este índice con el comportamiento del indicador de Rotación de cuentas por pagar.  

Para las gestiones entre diciembre 2017 y 2016 el indicador tuvo una disminución del 14,77%. En la 

gestión 2017 el indicador aumentó en 134,99% ocasionado por el aumento de la Rotación. 

Gráfico No. 21 Evolución del Plazo promedio de pago 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Indicadores de rentabilidad  

Retorno sobre el patrimonio (ROE) 

El ROE permite determinar, en términos de porcentaje, la ganancia o pérdida que ha obtenido la 

Sociedad, frente a la inversión de los accionistas que fue requerida para lograrla. El ROE durante las 

gestiones analizadas mostró un porcentaje de 6,59%, 7,23% y 6,66% a diciembre de 2016, 2017 y 

2018 respectivamente.  

Entre  diciembre de 2017 y 2016 tuvo un aumento de 9,81% producido por el incremento Resultado 

del ejercicio en mayor proporción que el Patrimonio. A diciembre 2017 el indicador disminuyó en 

7,91% por la disminución Resultado del ejercicio. 

Gráfico No. 22 Evolución del Retorno sobre el patrimonio 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 
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Retorno sobre el activo (ROA) 

El ROA nos muestra, en términos de porcentaje, la eficiencia en la aplicación de las políticas 

administrativas, indicándonos el rendimiento obtenido de acuerdo a nuestra propia inversión. El ROA 

a diciembre de 2016, 2017 y 2017 mostró un rendimiento del 5,34%, 5,68% y 4,74% respectivamente. 

Este comportamiento, similar a lo ocurrido con el ROE.  

Entre diciembre 2017 y 2016 se tuvo una variación positiva de 6,32%. En diciembre 2017 el indicador 

disminuyó en 16,45% causado por el aumento en el Activo Total. 

Gráfico No. 23 Evolución del Retorno sobre el activo 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Retorno sobre las ventas 

El Retorno sobre las ventas refleja el rendimiento que por ventas obtiene la Sociedad en sus 

operaciones propias. Este indicador alcanzó rendimientos de 25,72%, 35,01% y 35,53% a diciembre 

de 2016, 2017 y 2018 respectivamente.  

Este comportamiento es explicado por la variabilidad del Resultado del ejercicio y los Ingresos de 

explotación de la Sociedad. Entre  las gestiones 2017 y 2016 tuvo una variación de 36,08%. En la 

gestión 2018 este indicador aumentó en  1,51%. 

Gráfico No. 24 Evolución del Retorno sobre las Ventas 

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 
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8.4 Cambios en los responsables de la elaboración de Reportes Financieros 

Al 31 de diciembre de 2016, la empresa encargada de auditar los Estados Financieros de ENDE 
TRANSMISIÓN S.A. fue Acevedo & Asociados Consultores de Empresas S.R.L., mientras que al 31 de 
diciembre de 2017 y 2018 la empresa de auditoría externa fue KPMG S.R.L., al 31 de Julio de 2019 los 
estados financieros fueron auditados internamente. En las gestiones analizadas las empresas de auditoría 
externa emitieron sus respectivos informes sin salvedades. 

El cambio periódico de Firma Auditora se debe a una práctica prudencial de Red Eléctrica, que sugería 
cambiar de firma auditora cada tres años. Se ha continuado con esta práctica. 

El funcionario encargado de la elaboración de los Estados Financieros de ENDE TRANSMISIÓN S.A. para 
todas las gestiones analizadas fue la Lic. María del Carmen Michel Gutiérrez, Contadora de la empresa. 

 

8.5 Cálculo de los compromisos financieros 

Ratio Fórmula Comprometido 

Obtenido al 

31.12.16 

(veces) 

Obtenido al 

31.12.17 

(veces) 

Obtenido al 

31.12.18 

(veces) 

Obtenido al 

31.07.19 

(veces) 

Relación de 

Liquidez (RDL) 

Activo Corriente 
>=1 2.02 1.58 1.01 1 

Pasivo Corriente 

Relación del 

Servicio de 

Cobertura de 

Deuda (RCSD) 

EBITDA 

>=1 
7.20 6.10 4.42 3.61 

Amortización de 

Capital e Intereses 

Relación 

Deuda/Patrimonio 

(RDP) 

Pasivo Total 
<=2 0.23 0.27 0.40 0.51 

Patrimonio Neto 

*Para calcular los ratios se utilizó información auditada externamente, excepto  en el cálculo al 31 de julio 2019. 

 
Compromisos Trimestrales: 
 

Ratio Fórmula Comprometido 

Obtenido al 

30.09.18 

(veces) 

Obtenido al 

31.12.18 

(veces) 

Obtenido al 

31.03.19 

(veces) 

Obtenido al 

30.06.19 

(veces) 

Relación de 

Liquidez (RDL) 

Activo Corriente 
>=1 1.60 1.01 0.85 0,74 

Pasivo Corriente 

Relación del 

Servicio de 

Cobertura de 

Deuda (RCSD) 

EBITDA 

>=1 4.91 4.42 4,20 0,47 Amortización de Capital 

e Intereses 

Relación 

Deuda/Patrimonio 

(RDP) 

Pasivo Total 

<=2 0.38 0.40 0.48 4,81 
Patrimonio Neto 

*Para calcular los ratios correspondientes a diciembre 2018, se utilizó información auditada externamente, mientras que para 

septiembre 2018 marzo 2019 y junio 2019  se utilizó información auditada internamente. 
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8.6 Información Financiera 

Cuadro No. 14 Balance General 

    

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

PERÍODO 31-dic.-16 31-dic.-17 31-dic.-18 31-jul.-19

(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 2.17259      2.23694      2.29076      2.30930      

ACTIVO

Activo Corriente

Efectivo y equiva lentes  de efectivo 328             286             149             274             

Fianzas  consti tuidas  a  corto plazo -              -              16               16               

Cuentas  por cobrar Empresas  del  Grupo 135             63               74               74               

Cuentas  por cobrar cl ientes  40               214             51               51               

Obras   en curso servicios  a  terceros  5                 1                 19               19               

Anticipos  a  proveedores  19               3                 13               5                 

Otros  activos   corrientes  -              -              151             158             

Almacenes  de repuestos  y suminis tros  1                 1                 0                 0                 

Gastos  Pagados  por Adelantado -              -              -              -              

Otras  cuentas  por cobrar 183             110             -              -              

Total Activo Corriente 711             677             474             597             

Activo No Corriente

Propiedades  de invers ión -              -              29               29               

Invers iones  permanentes  29               28               2                 2                 

Fianzas  consti tuidas  a  largo plazo -              16               -              -              

Activo fi jo 2,722          3,481          4,348          4,878          

Activo intangible 4                 5                 13               13               

Otros  activos  no corrientes 0.50            0.39            0.33            0.33            

Otras  invers iones -              -              0                 0                 

Préstamos  a  largo plazo empresas  vinculadas  -              -              37               101             

Cargos  Di feridos -              -              -              -              

Cuentas  por cobrar cl ientes  a  largo plazo -              -              127.53        117             

Total Activo No Corriente 2,755          3,530          4,557          5,140          

TOTAL ACTIVO 3,467          4,207          5,031          5,737          

PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas  proveedores 166             101             221             281             

Deudas  con bancos  y financieras  37               46               67               91               

Deudas  fi sca les  y socia les  94               112             117             80               

Anticipo de cl ientes  56               149             51               30               

Otras  cuentas  por pagar 0                 20.74          0                 52               

Ingresos  di feridos -              -              10               60.86          

Total Pasivo Corriente 353             429             467             596             

Pasivo No Corriente

Deudas  con bancos  y financieras  a  largo plazo 283             450             867             1,186          

Anticipo de cl ientes  -              -              89               140             

Provis iones  y previs iones 20               25               24               23               

Total Pasivo No Corriente 303             475             980             1,350          

TOTAL PASIVO 655             903             1,447          1,946          

PATRIMONIO

Capita l  pagado 362             1,559          1,821          1,821          

Capita l  comprometido 789             43               0                 159             

Ajuste de capita l 779             796             800             801             

Reserva  Legal  66               75               86               98               

Reserva  especia l  para  invers iones 73               73               73               73               

Ajuste de reservas  patrimonia les 47               48               48               48               

Resultados  acumulados 696             711             755             724             

Capita l i zación de acciones -              -              -              67               

TOTAL PATRIMONIO 2,811          3,303          3,584          3,791          

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3,467          4,207          5,031          5,737          

BALANCE GENERAL 

(En Millones de Bolivianos)
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Cuadro No. 15 Análisis Vertical del Balance General 

    

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

ACTIVO

Activo Corriente

Efectivo y equiva lentes  de efectivo 9.46% 6.79% 2.97% 4.78%

Fianzas  consti tuidas  a  corto plazo 0.00% 0.00% 0.32% 0.27%

Cuentas  por cobrar Empresas  del  Grupo 3.89% 1.50% 1.46% 1.30%

Cuentas  por cobrar cl ientes  1.16% 5.08% 1.02% 0.89%

Obras   en curso servicios  a  terceros  0.14% 0.03% 0.38% 0.33%

Anticipos  a  proveedores  0.56% 0.08% 0.25% 0.08%

Otros  activos   corrientes  0.00% 0.00% 3.01% 2.75%

Almacenes  de repuestos  y suminis tros  0.02% 0.01% 0.01% 0.01%

Gastos  Pagados  por Adelantado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Otras  cuentas  por cobrar 5.29% 2.61% 0.00% 0.00%

Total Activo Corriente 20.52% 16.10% 9.42% 10.41%

Activo No Corriente

Propiedades  de invers ión 0.00% 0.00% 0.57% 0.50%

Invers iones  permanentes  0.83% 0.66% 0.04% 0.03%

Fianzas  consti tuidas  a  largo plazo 0.00% 0.38% 0.00% 0.00%

Activo fi jo 78.52% 82.74% 86.44% 85.03%

Activo intangible 0.12% 0.11% 0.26% 0.22%

Otros  activos  no corrientes 0.01% 0.01% 0.01% 0.01%

Otras  invers iones 0.00% 0.00% 0.01% 0.01%

Préstamos  a  largo plazo empresas  vinculadas  0.00% 0.00% 0.73% 1.76%

Cargos  Di feridos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Cuentas  por cobrar cl ientes  a  largo plazo 0.00% 0.00% 2.54% 2.04%

Total Activo No Corriente 79.48% 83.90% 90.58% 89.59%

TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas  proveedores 4.79% 2.40% 4.39% 4.90%

Deudas  con bancos  y financieras  1.07% 1.10% 1.34% 1.58%

Deudas  fi sca les  y socia les  2.70% 2.66% 2.33% 1.40%

Anticipo de cl ientes  1.61% 3.54% 1.02% 0.53%

Otras  cuentas  por pagar 0.00% 0.49% 0.00% 0.91%

Ingresos  di feridos 0.00% 0.00% 0.20% 1.06%

Total Pasivo Corriente 10.17% 10.20% 9.28% 10.38%

Pasivo No Corriente

Deudas  con bancos  y financieras  a  largo plazo 8.15% 10.69% 17.24% 20.68%

Anticipo de cl ientes  0.00% 0.00% 1.76% 2.45%

Provis iones  y previs iones 0.58% 0.59% 0.48% 0.40%

Total Pasivo No Corriente 8.73% 11.28% 19.48% 23.53%

TOTAL PASIVO 18.90% 21.48% 28.76% 33.91%

PATRIMONIO

Capita l  pagado 10.45% 37.06% 36.21% 31.75%

Capita l  comprometido 22.75% 1.02% 0.00% 2.77%

Ajuste de capita l 22.47% 18.92% 15.91% 13.97%

Reserva  Legal  1.91% 1.78% 1.72% 1.71%

Reserva  especia l  para  invers iones 2.09% 1.73% 1.44% 1.27%

Ajuste de reservas  patrimonia les 1.36% 1.13% 0.95% 0.84%

Resultados  acumulados 20.07% 16.89% 15.02% 12.62%

Capita l i zación de acciones 0.00% 0.00% 0.00% 1.17%

TOTAL PATRIMONIO 81.10% 78.52% 71.24% 66.09%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

ANÁLISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL 

PERÍODO 31-dic.-18 31-jul.-1931-dic.-16 31-dic.-17
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Cuadro No. 16 Análisis Vertical del Pasivo 

     

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

Cuadro No. 17 Análisis Vertical del Patrimonio 

     

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

 

 

PASIVO

Pasivo Corriente
Deudas  proveedores 25.34% 11.17% 15.26% 14.45%

Deudas  con bancos  y financieras  5.64% 5.13% 4.65% 4.66%

Deudas  fi sca les  y socia les  14.28% 12.38% 8.10% 4.13%

Anticipo de cl ientes  8.54% 16.50% 3.55% 1.56%

Otras  cuentas  por pagar 0.01% 2.30% 0.01% 2.69%

Ingresos  di feridos 0.00% 0.00% 0.70% 3.13%

Total Pasivo Corriente 53.81% 47.48% 32.27% 30.62%

Pasivo No Corriente

Deudas  con bancos  y financieras  a  largo plazo 43.13% 49.78% 59.95% 60.98%

Anticipo de cl ientes  0.00% 0.00% 6.12% 7.21%

Provis iones  y previs iones 3.05% 2.74% 1.66% 1.19%

Total Pasivo No Corriente 46.19% 52.52% 67.73% 69.38%

TOTAL PASIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

ANÁLISIS VERTICAL DEL PASIVO

PERÍODO 31-dic.-18 31-jul.-1931-dic.-16 31-dic.-17

PATRIMONIO

Capita l  pagado 12.89% 47.19% 50.82% 48.04%

Capita l  comprometido 28.05% 1.30% 0.00% 4.19%

Ajuste de capita l 27.70% 24.09% 22.33% 21.13%

Reserva Legal  2.35% 2.26% 2.41% 2.59%

Reserva especia l  para  invers iones 2.58% 2.20% 2.03% 1.92%

Ajuste de reservas  patrimonia les 1.67% 1.44% 1.34% 1.26%

Resultados  acumulados 24.75% 21.51% 21.08% 19.09%

Capita l i zación de acciones 0.00% 0.00% 0.00% 1.77%

TOTAL PATRIMONIO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

ANÁLISIS VERTICAL DEL PATRIMONIO

PERÍODO 31-dic.-18 31-jul.-1931-dic.-16 31-dic.-17
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Cuadro No. 18 Análisis Horizontal del Balance General 

    
Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

VARIACIÓN ABSOLUTA RELATIVA ABSOLUTA RELATIVA

ACTIVO

Activo Corriente

Efectivo y equiva lentes  de efectivo -42 -12.92% -136 -47.75%

Fianzas  consti tuidas  a  corto plazo 0 0.00% 16 0.00%

Cuentas  por cobrar Empresas  del  Grupo -72 -53.30% 11 16.85%

Cuentas  por cobrar cl ientes  173 430.03% -162 -76.01%

Obras   en curso servicios  a  terceros  -4 -72.78% 18 1312.44%

Anticipos  a  proveedores  -16 -82.90% 9 283.66%

Otros  activos   corrientes  0 0.00% 151 0.00%

Almacenes  de repuestos  y suminis tros  -0 -1.02% -0 -10.38%

Gastos  Pagados  por Adelantado 0 0.00% 0 0.00%

Otras  cuentas  por cobrar -74 -40.19% -110 -100.00%

Total Activo Corriente -34 -4.79% -203 (30.05%)

Activo No Corriente

Propiedades  de invers ión 0 0.00% 29 0.00%

Invers iones  permanentes  -1 -3.66% -26 (93.48%)

Fianzas  consti tuidas  a  largo plazo 16 0.00% -16 (100.00%)

Activo fi jo 759 27.88% 868 24.93%

Activo intangible 0 11.21% 8 173.45%

Otros  activos  no corrientes -0 -23.29% -0 (15.66%)

Otras  invers iones 0 0.00% 0 0.00%

Préstamos  a  largo plazo empresas  vinculadas  0 0.00% 37 0.00%

Cargos  Di feridos 0 0.00% 0 0.00%

Cuentas  por cobrar cl ientes  a  largo plazo 0 0.00% 128 0.00%

Total Activo No Corriente 774 28.10% 1,027 29.11%

TOTAL ACTIVO 740 21.35% 824 19.59%

PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas  proveedores -65 -39.21% 120 118.76%

Deudas  con bancos  y financieras  9 25.26% 21 45.14%

Deudas  fi sca les  y socia les  18 19.57% 5 4.80%

Anticipo de cl ientes  93 166.37% -98 (65.57%)

Otras  cuentas  por pagar 21 33166.69% -21 (99.53%)

Ingresos  di feridos 0 0.00% 10 0.00%

Total Pasivo Corriente 76 21.65% 38 8.82%

Pasivo No Corriente

Deudas  con bancos  y financieras  a  largo plazo 167 59.12% 418 92.83%

Anticipo de cl ientes  0 0.00% 89 0.00%

Provis iones  y previs iones 5 23.78% -1 (2.90%)

Total Pasivo No Corriente 172 56.79% 505 106.49%

TOTAL PASIVO 248 37.88% 543 60.12%

PATRIMONIO

Capita l  pagado 1,197 330.33% 263 16.84%

Capita l  comprometido -746 -94.55% -43 (100.00%)

Ajuste de capita l 17 2.18% 5 0.57%

Reserva  Legal  9 13.18% 12 15.47%

Reserva  especia l  para  invers iones 0 0.00% 0 0.00%

Ajuste de reservas  patrimonia les 0 1.00% 0 0.79%

Resultados  acumulados 15 2.13% 45 6.30%

Capita l i zación de acciones 0 0.00% 0 -

TOTAL PATRIMONIO 492 17.50% 281 8.50%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 740 21.35% 824 19.59%

PERIODOS

ANÁLISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL 

(Variación absoluta en millones de Bolivianos)

31-dic-17 vs. 31-dic-1831-dic-16 vs. 31-dic-17
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Cuadro No. 19 Estado de Resultados 

    

 

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PERÍODO 31-dic.-16 31-dic.-17 31-dic.-18 31-jul.-19

(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Valor UFV 2.17259           2.23694           2.29076           2.30930           

Ingresos  de explotación 720 682 672 460

Costos  de explotación (344) (245) (228) (121)

Depreciaciones  y amortizaciones (132) (151) (163) 95-                    

Utilidad operativa o de explotación 243 286 281 243

Gastos  financieros (8) (7) (5) (6)

Ingresos  financieros 0 1 2 2

Ingresos  por arrendamiento -                  1                      1                      1                      

Di ferencia  de cambio (1) (0) (1) (0)

Resultados  por expos ición a  la  inflación (4) (5) 1 6                      

Otros  ingresos  (egresos) (4) 10 9 5

Utilidad neta antes del impuesto a las utilidades 227 285 287 251

Impuesto sobre las  Uti l idades  de las  Empresas (42) (46) (48) (45)

Resultado del ejercicio 185 239 239 205

ESTADO DE RESULTADOS

(En Millones de Bolivianos)
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Cuadro No. 20 Análisis Vertical del Estado de Resultados 

  

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ingresos  de explotación 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Costos  de explotación -47.80% -35.96% -34.01% -26.28%

Depreciaciones  y amortizaciones -18.40% -22.15% -24.20% -20.76%

Utilidad operativa o de explotación 33.81% 41.89% 41.80% 52.96%

Gastos  financieros -1.13% -0.95% -0.78% -1.34%

Ingresos  financieros 0.04% 0.16% 0.26% 0.38%

Ingresos  por arrendamiento 0.00% 0.15% 0.15% 0.15%

Diferencia  de cambio -0.11% -0.03% -0.15% -0.03%

Resultados  por expos ición a  la  inflación -0.57% -0.79% 0.08% 1.37%

Otros  ingresos  (egresos) -0.49% 1.40% 1.35% 1.04%

Utilidad neta antes del impuesto a las utilidades 31.55% 41.82% 42.72% 54.53%

Impuesto sobre las  Uti l idades  de las  Empresas -5.83% -6.81% -7.19% -9.86%

Resultado del ejercicio 25.72% 35.01% 35.53% 44.67%

ANÁLISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

PERÍODO 31-dic.-18 31-jul.-1931-dic.-16 31-dic.-17
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Cuadro No. 21 Análisis Horizontal del Estado de Resultados  

   

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

VARIACIÓN RELATIVA RELATIVA RELATIVA RELATIVA

Ingresos  de explotación -37 (5.19%) -11 (1.57%)

Costos  de explotación 99 28.67% 17 6.91%

Depreciaciones  y amortizaciones -19 (14.18%) -11 (7.50%)

Utilidad operativa o de explotación 43 17.48% -5 (1.78%)

Gastos  financieros 2 20.09% 1 19.86%

Ingresos  financieros 1 248.13% 1 66.04%

Ingresos  por arrendamiento 1 - -0 (2.56%)

Diferencia  de cambio 1 72.50% -1 (369.35%)

Resultados  por expos ición a  la  inflación -1 32.46% 6 110.18%

Otros  ingresos  (egresos) 13 369.70% -0 4.90%

Utilidad neta antes del impuesto a las utilidades 58 25.65% 2 0.56%

Impuesto sobre las  Uti l idades  de las  Empresas -4.51 (10.76%) -2 (3.91%)

Resultado del ejercicio 54 29.02% -0 (0.09%)

ANÁLISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS
(Variación absoluta en millones de Bolivianos)

PERIODOS 31-dic-17 vs. 31-dic-1831-dic-16 vs. 31-dic-17
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Cuadro No. 22 Análisis de Indicadores Financieros 
 

  

Elaboración Propia 

Fuente: ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

31-dic.-16 31-dic.-17 31-dic.-18 31-jul.-19

(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)

Coeficiente de Liquidez [Activo Corriente / Pasivo Corriente] Veces 2.02 1.58 1.01 1.00

Prueba Ácida [Activo Corriente -Existencias/ Pasivo Corriente] Veces 2.02 1.58 1.01 1.00

Capital de Trabajo [Activo Corriente - Pasivo Corriente] En Millones de Bs. 359 248 7 1

Razón de endeudamiento [Total Pasivo / Total Activo] Porcentaje 18.90% 21.48% 28.76% 33.91%

Razón Deuda a Patrimonio [Total Pasivo / Total Patrimonio Neto] Veces 0.23           0.27           0.40           0.51           

Proporción Deuda Corto Plazo [Total Pasivo Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 53.81% 47.48% 32.27% 30.62%

Proporción Deuda Largo Plazo [Total Pasivo No Corriente / Total Pasivo] Porcentaje 46.19% 52.52% 67.73% 69.38%

INDICADORES DE ACTIVIDAD

Rotación de Activos [Ingresos de explotación/ Activos] Veces 0.21 0.16 0.13 0.08

Rotación de Activo Fijo [Ingresos de explotación / Activo fi jo] Veces 0.26 0.20 0.15 0.09

Rotacion Cuentas por Cobrar [Ingresos de explotación /Cuentas por cobrar Clientes] Veces 17.84 3.19 13.09 9.01

Plazo Promedio de Cobro [360 / Rotacion Cuentas por cobrar Clientes] Dias 20 113 27 40

Rotacion Cuentas por Pagar [Costo de explotación/Deudas proveedores] Veces 2.07 2.43 1.03 0.43

Plazo Promedio de Pago [360 / Rotacion Cuentas por Pagar] Dias 174 148 348 838

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Retorno sobre el Patrimonio (ROE)   [Resultado del ejercicio / Patrimonio] Porcentaje 6.59% 7.23% 6.66% 5.42%

Retorno sobre los Activos (ROA)  [Resultado del ejercicio/ Activos] Porcentaje 5.34% 5.68% 4.74% 3.58%

Retorno sobre las Ventas [Resultado del ejercicio/ Ingresos de Explotación] Porcentaje 25.72% 35.01% 35.53% 44.67%

Margen bruto [Resultado Bruto en Ventas / Ingresos de Explotación] Porcentaje 33.81% 41.89% 41.80% 52.96%

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

ANÁLISIS DE INDICADORES FINANCIEROS

INDICADORES DE LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

Indicador InterpretaciónFórmula
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ENDE Transmisión S.A. 
 

Informe de Calificación de Riesgo Septiembre, 2019 

Tipo de Calificación 
Calificación(es) en escala nacional boliviana 

AESA RATINGS ASFI Perspectiva 

Acciones ordinarias Nivel 2 II Estable 

Bonos ENDE Transmisión I – Emisión 2 AAA AAA Estable 

    

Resumen de Información Financiera 
 

(BOB millones) 
    

  jul-2019 jul-2018 

Ventas   460 386 

EBITDA   339 301 

Margen EBITDA   73,7% 78,1% 

Flujo Generado por las Operaciones (FGO)   236 185 

Flujo de Fondos Libre (FFL)   -881 -782 

Disponible   274 218 

Deuda Total Ajustada   1.277 787 

Deuda Total Ajustada / EBITDAR (x)*   2,7  1,5  

Deuda Total Ajustada / FGO (x)*   2,7  2,4  

EBITDA / Intereses (x)*   49,3  94,2  

*UDM: Últimos doce meses, gestión actual; x: veces; Fuente: AESA RATINGS con información del emisor.              

Las calificaciones de ENDE Transmisión S.A. se fundamentan en la estabilidad de su perfil de negocio basada en su 

participación mayoritaria en la red de transmisión eléctrica del país y la estructura regulatoria que remunera sus 

inversiones, gastos de operación y mantenimiento. En el corto a mediano plazo, los planes de inversión de ENDE 

Transmisión S.A. demandarán mayor endeudamiento, frente a lo cual será importante evaluar las características de los 

potenciales ingresos asociados a estas inversiones. 

Factores Clave de la(s) Calificación(es) 

Actividad económica regulada da estabilidad a ingresos: La calificación refleja la posición dominante de ENDE 

Transmisión en el Sistema de Transmisión Eléctrico boliviano en su mercado. La estructura regulatoria del sector le 

permite garantizar a la empresa la remuneración de sus inversiones, así como de sus gastos de operación y 

mantenimiento. Sin embargo, las inversiones necesarias que pudiesen dedicarse a exportación podrían no beneficiarse 

de un régimen similar, y su remuneración estaría sujeta a contratos por firmarse. 

Posibilidad de acceso a soporte estatal: El accionista mayoritario es la estatal Empresa Nacional de Electricidad 

(ENDE). Adicionalmente, dada la magnitud de la participación de ENDE Transmisión a nivel nacional en el sector eléctrico, 

considerado estratégico y de interés para la política de desarrollo nacional, la calificación toma en cuenta la fortaleza del 

vínculo y el incentivo de soporte del Estado Boliviano a través de ENDE, ante situaciones de estrés financiero. 

Mayor endeudamiento por inversiones: ENDE Transmisión tiene en carpeta importantes planes de inversión que 

tomarán forma en la medida que se concreten los proyectos de expansión del sistema eléctrico nacional y de exportación 

de electricidad. Las inversiones orientadas al mercado nacional podrían requerir mayor endeudamiento y se esperaría 

que las mismas sean remuneradas de acuerdo con el esquema regulatorio, de forma que no se deteriore el perfil financiero 

de la empresa. En el caso de inversiones para exportación, el esquema de remuneración aún no ha sido definido. A jul-

19 la relación Deuda Financiera / EBITDAR se sitúa en 2,7x y la cobertura de los intereses financieros con el EBITDA en 

49,3x, lo que denota un saludable perfil crediticio, que sin embargo tenderá a mostrarse más apalancado por la 

programación de endeudamiento requerida para inversiones de capital. 
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Amplia base de activos diversificada a lo largo del territorio nacional: ENDE Transmisión cuenta con el 59% de la 

red de transmisión eléctrica a nivel nacional, con presencia en 8 de los 9 departamentos. La red de transmisión comprende 

líneas en 230 mil voltios, 115 mil voltios y 69 mil voltios, siendo la única empresa que cuenta con presencia en las tres 

tensiones, con una red total de 5.352,9 km. Adicionalmente, la empresa genera ingresos por la prestación de servicios de 

mantenimiento, ingeniería y la provisión de equipos y repuestos. 

Calificación de acciones: La calificación de las acciones se sustenta en la solvencia y calidad del perfil crediticio de la 

empresa y está restringida por la iliquidez de las acciones en el mercado de capitales local. La participación accionaria 

del socio controlador es del 99,987%, ocasionando que el “free float” sea prácticamente nulo. A jul-19 las utilidades (12 

meses) fueron del 9,0% sobre patrimonio. 

Sensibilidad de la(s) Calificación(es) 

Factores futuros que podrían llevar, de forma individual o en conjunto, a una acción positiva de calificación 

• Actualmente las calificaciones de las acciones y las emisiones de deuda no presentan sensibilidades positivas. 

Factores futuros que podrían llevar, de forma individual o en conjunto, a una acción negativa de calificación 

• Cambios regulatorios adversos. 

• Crecimiento del endeudamiento para enfrentar inversiones no acotadas a las expectativas de crecimiento de los 

ingresos o realizadas fuera de un esquema de remuneración. 

Liquidez y Estructura de Deuda 

A jul-19, la empresa presenta deuda financiera por BOB 1.277 millones, de este monto el 7,1% corresponde a deuda de 

corto plazo y la posición de caja de la empresa por BOB 274 millones permite cubrir en más de un 100% los pasivos 

financieros corrientes ya mencionados. Respecto a jul-18, el endeudamiento financiero se incrementó en un 62% producto 

de la obtención de deuda bancaria para el financiamiento del plan de inversiones de la empresa. Si bien el puntaje de 

liquidez es negativo por las elevadas inversiones, no se espera que la empresa tenga problemas para acceder a nuevos 

financiamientos. 

Vencimientos de Deuda y Liquidez 

    

Vencimiento de Deuda (Capital)     (BOB miles) 

2019       31.899 

2020       113.978 

2021       166.375 

2022       154.080 

2023+       806.871 

FCO       399.926 

Caja       274.056 

Análisis de Liquidez     (BOB miles) 

Efectivo disponible       274.056 

Líneas de crédito bancarias comprometidas       621.000 

Líneas de crédito bancarias no dispuestas       501.000 

Liquidez total       775.056 

Flujo de Fondos Libre estimado a cierre de gestión*       -868.129 

Deuda de corto plazo       90.587 

Puntaje de liquidez (veces)       (1,0) 

*UDM: Últimos doce meses. Fuente: AESA RATINGS con información del emisor 



Finanzas Corporativas 
Transmisión Eléctrica / Bolivia 

ENDE Transmisión S.A. 
Septiembre, 2019   3 

Tendencias 
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Fuente: AESA RATINGS con información del emisor. 
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Características de los Instrumentos 

Acciones Ordinarias 

Accionistas Nro. Acciones Ordinarias Participación 

Empresa Nacional de Electricidad (ENDE Corporación) 18.211.808 99,9873% 

Hugo Martínez 940 0.0052% 

Gerardo Soliz 434 0.0024% 

Mario Martínez 269 0.0015% 

(Viuda) Esperanza Hinojosa 200 0.0011% 

Percy Ramírez 107 0.0006% 

Jaime Jordán 82 0.0005% 

Frida Arévalo 46 0.0003% 

Marcial Camacho 44 0.0002% 

Boris Muñoz 33 0.0002% 

Otros 151 0.0008% 

TOTAL 18.214.114 100,00% 

Nota: El 1 de mayo de 2012, se emitió el Decreto Supremo Nº1214 por el cual se nacionaliza a favor de la Empresa Nacional de Electricidad, el paquete 

accionario que posee la sociedad Red Eléctrica Internacional S.A.U. en la empresa Transportadora de Electricidad S.A.  

El bajo desarrollo del mercado boliviano de capitales ha originado la iliquidez de las acciones que cotizan en la BBV. Esto 

restringe la calificación de las acciones de ENDE Transmisión dado que las oportunidades de salida de una inversión se 

consideran reducidas. Las acciones de ENDE Transmisión se inscribieron en el Registro del Mercado de Valores el 29 de 

mayo del año 2000. A pesar de estar inscritas no fueron cotizadas en vista de que no se realizaron transacciones a través 

de bolsa. El free float es de sólo 0,0127%, como una consecuencia de la concentración de más del 99% del accionariado 

en el accionista principal. 

A jul-19, la utilidad por acción (valor libros) fue de 4,6% y los dividendos por acción (valor libros) del 9,0%. 

 

       12 meses 

 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jul-18 jul-19 

Número de acciones 3.622.521 3.622.521 3.622.521 15.588.704 18.214.114 15.588.704 18.214.114 

Valor en libros (BOB x acción) 503 539 775 212 196 214 208 

dividendos por acción (BOB) 0 34 28 14 11 14 10 

utilidades por acción (BOB) 35 49 51 15 13 7 19 

dividendos por acción / VL 0,0% 6,4% 3,6% 6,4% 5,5% 6,4% 4,6% 

utilidades por acción / VL 6,9% 9,1% 6,6% 7,2% 6,6% 3,1% 9,0% 

(*) Valores en bolivianos ajustados por el valor de la UFV a la fecha de corte de los EEFF 

Características de los Instrumentos 

Programa de Emisiones de Bonos ENDE Transmisión I 

Denominación Bonos ENDE Transmisión I 

Monto del programa USD 300.000.000 o su equivalente en moneda nacional 

Plazo máximo del programa 1.080 días calendario 

Moneda de las emisiones USD o BOB 

Tipo de valor Bonos obligacionales y redimibles a plazo 

Forma de circulación A la orden 

Tipo de interés Nominal, anual y fijo o variable 

Precio de colocación Mínimamente a la par del valor nominal 

Reajustabilidad Las Emisiones que componen el Programa de Emisiones y el empréstito resultante no 
serán reajustables. 

Convertibilidad Los Bonos objeto del Programa de Emisiones, no serán convertibles en acciones. 
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Uso de los fondos Los recursos monetarios obtenidos con la colocación de los Bonos que componen las 
diferentes Emisiones del Programa de Emisiones serán utilizados de acuerdo con lo 
siguiente: Recambio de pasivos, Capital de inversiones, Capital de operaciones y/o una 
combinación de las anteriores. Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de 

Emisiones se establecerá el destino específico de los fondos y el plazo de utilización. 

Garantía Las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones estarán respaldadas por 
una Garantía Quirografaria. 

Resguardos o compromisos: Los principales resguardos o compromisos de las emisiones de bonos que formen parte 

del Programa de Emisiones se pueden apreciar en la siguiente tabla: 

Resguardo Se observa 

Límite de Endeudamiento Sí 

Cobertura de Servicio de Deuda Sí 

Relación Corriente mínima Si 

Resguardo ante arriendo o venta de activos esenciales No 

Resguardo ante fusiones Sí 

Resguardo ante nueva deuda Sí 

Participación mínima de los socios No 

Resguardo para Pago de Dividendos Sí 

Mantener activos Libres de Gravamen No 

Seguros por Activos operacionales Si 

Entrega de Información Sí 

Límites de compromisos financieros: 

Índice 
Actual 

Límite 
jul-19 

Endeudamiento 0,51x ≤ 2,00x 

Cobertura de servicio de deuda 3,61x ≥ 1,00x 

Razón corriente 1,00x ≥ 1,00x 

Fuente: Información proporcionada por el emisor 

Rescate anticipado: La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipadamente los Bonos que componen el 

Programa, en una o en todas las Emisiones comprendidas dentro del Programa, mediante sorteo de acuerdo a lo 

establecido en los artículos 662 al 667 del Código de Comercio o mediante compras en el mercado secundario, través de 

la Bolsa Boliviana de Valores S.A. a un precio fijado en función a las condiciones de mercado al momento de realizar dicho 

rescate anticipado. En el caso de realizarse un rescate mediante sorteo, la redención estará sujeta a una compensación 

monetaria al inversionista, calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en 

función a los días de vida remanente de la Emisión con sujeción a lo siguiente:  

 

Plazo de vida remanente de la Emisión o Serie (en días) Premio por prepago 

1 – 360 1,15% 

361 – 720 1,50% 

721 – 1.080 1,85% 

1.081 – 1.440 2,10% 

1.441 – 1.800 2,50% 

1.801 – 2.160 3,00% 

2.161 – 2.520 3,50% 

2.521 – 2.880 4,50% 

2.881 – 3.240 5,00% 

3.241 - Adelante 5,50% 
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Bonos ENDE Transmisión I – Emisión 2 

La primera emisión dentro del Programa de Emisiones de Bonos ENDE Transmisión I se denomina Bonos ENDE 

Transmisión I – Emisión 1, comprende una serie única y es por un monto de BOB 142 millones. 

Uso de los fondos Los recursos monetarios obtenidos con la colocación de los Bonos ENDE Transmisión I 
– Emisión 2 tienen como destino capital de inversiones. 

Serie única La Serie Única está compuesta por 14.200 bonos con un valor nominal de BOB 10.000 y 
con vencimiento el 29 de septiembre de 2025. Los intereses se devengan desde la fecha 
de emisión y se pagan semestralmente. La amortización de capital se realizará de 

acuerdo al siguiente detalle: 

Cupón % Amort. 

0 0,00% 

1 0,00% 

2 0,00% 

3 0,00% 

4 0,00% 

5 26,50% 

6 26,50% 

7 16,50% 

8 16,50% 

9 6,00% 

10 6,00% 

11 1,00% 

12 1,00% 
 

Tasa de interés La Serie Única devenga una tasa de interés anual de 4,70% 

Resguardos o compromisos De acuerdo con las características del Programa 

Garantías Quirografaria 

Rescate anticipado De acuerdo con las características del Programa 
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ENDE Transmisión S.A.
(miles de BOB ajustados por la UFV)

dic-2014 dic-2015 dic-2016 dic-2017 dic-2018 jul-2018 jul-2019

Resumen del Estado de Resultados

Ventas 520.599 595.931 718.802 681.532 670.733 385.520 459.574

Variación de Ventas n.a. 14,5% 20,6% -5,2% -1,6% n.a. 19,2%

EBITDA 319.540 338.626 375.228 436.467 442.629 301.202 338.813

Margen EBITDA (%) 61,4% 56,8% 52,2% 64,0% 66,0% 78,1% 73,7%

EBITDAR Operacional 319.540 338.626 375.228 436.467 442.629 301.202 338.813

Margen EBITDAR (%) 61,4% 56,8% 52,2% 64,0% 66,0% 78,1% 73,7%

EBIT 204.240 215.974 242.999 285.477 280.345 114.386 243.386

Margen EBIT (%) 39,2% 36,2% 33,8% 41,9% 41,8% 29,7% 53,0%

Gasto por Intereses Financieros Brutos 12.149 9.841 8.135 6.501 5.209 3.199 7.728

Resultado Antes de Impuestos 160.775 215.821 226.800 284.984 286.105 121.843 250.824

Resultado Neto 125.088 177.523 184.910 238.586 237.901 103.732 205.524

Resumen del Balance

Disponible 282.972 111.119 327.507 285.213 148.992 217.979 274.056

Inventarios 727 685 546 541 485 532 457

Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 257.801 212.999 319.223 495.468 933.209 787.482 1.277.039

Deuda Neta 0 101.880 0 210.256 784.217 569.503 1.002.983

Resumen del Flujo de Caja

EBITDA 319.540 338.626 375.228 436.467 442.629 301.202 338.813

Intereses -12.149 -9.841 -8.135 -6.501 -5.209 -3.199 -7.728

Costo Financiero Implícito 4,7% 4,2% 3,1% 1,6% 0,7% 0,9% 0,9%

Componente en Efectivo de Impuestos -35.687 -38.298 -41.889 -46.398 -48.204 -18.111 -45.300

Dividendos Asociados a Intereses No Controlados 0 0 0 0 0 0 0

Otros Conceptos antes del Flujo Generado por las Operaciones 226.464 -33.009 -95.574 137.219 31.543 -94.457 -50.180

Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 498.168 257.478 229.630 520.787 420.760 185.435 235.605

Margen del FGO 95,7% 43,2% 31,9% 76,4% 62,7% 48,1% 51,3%

Variación del Capital de Trabajo 17.722 -35.437 52.897 -70.447 52.669 317.866 164.321

Flujo de Caja Operativo (FCO) 515.890 222.041 282.527 450.341 473.429 503.301 399.926

Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0 0

Inversiones de Capital (CAPEX) -272.874 -298.721 -871.120 -912.456 -1.031.352 -1.074.884 -1.086.389

Intensidad de Capital (CAPEX / Ventas) 52,4% 50,1% 121,2% 133,9% 153,8% 278,8% 236,4%

Dividendos Comunes 0 -124.401 -102.032 -211.869 -197.171 -213.566 -192.452

Adquisiciones/Desinversiones Netas 0 0 0 0 -14.014 3.272 -1.982

Inversión de Capital, Dividendos, Adquisiciones y Otros 

Conceptos antes de Flujo de Fondos Libre (FFL)
-272.874 -423.121 -973.152 -1.124.325 -1.242.537 -1.285.178 -1.280.823

FFL después de Adquisiciones y Desinversiones 243.016 -201.080 -690.625 -673.984 -769.108 -781.877 -880.897

Margen de FFL 46,7% -33,7% -96,1% -98,9% -114,7% -202,8% -191,7%

Otros Flujos por Conceptos de Inversión y Financiamiento -1.685 -2.738 -29.834 -2.699 -9.360 -243 -9.734

Variación Neta de Deuda -57.292 -45.053 103.463 169.335 421.293 334.516 461.149

Variación Neta de Capital 0 77.019 837.142 465.041 220.996 542.331 488.520

Variación Total de Caja 184.039 -171.852 220.147 -42.308 -136.179 94.727 59.038

Cobertura (x)

FGO / Intereses Financieros Brutos 42,0 27,2 29,2 81,1 81,8 59,0 49,4

FGO / Cargos Fijos 42,0 27,2 29,2 81,1 81,8 59,0 49,4

EBITDAR / (Intereses Financieros + Alquileres) 26,3 34,4 46,1 67,1 85,0 94,2 49,3

EBITDA / Intereses Financieros Brutos 26,3 34,4 46,1 67,1 85,0 94,2 49,3

Endeudamiento (x)

Deuda Total Ajustada / EBITDAR 0,8 0,6 0,9 1,1 2,1 1,5 2,7 

Deuda Total Ajustada Neta / EBITDAR -0,1 0,3 -0,0 0,5 1,8 1,1 2,1 

Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable a Patrimonio / EBITDA 0,8 0,6 0,9 1,1 2,1 1,5 2,7 

Deuda Total Ajustada / FGO 0,5 0,8 1,3 0,9 2,2 2,4 2,7 

Deuda Total Ajustada Neta / FGO 0,0 0,4 0,0 0,4 1,8 1,8 2,1 

Vencimientos de Deuda (Amortización de Capital)

Año 2019 2020 2021 2022 2023+

31.899 113.978 166.375 154.080 806.871

Fuente: AESA RATINGS con información del emisor. Como parte del análisis, AESA RATINGS puede realizar ajustes a los E.E.F.F. propocionados por el emisor.
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Análisis 
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Anexo: Información de la Calificación 

La(s) calificación(es) y su(s) perspectiva(s) se fundamentan en los factores clave de la calificación, descritos en el presente 

informe. La(s) calificación(es) de riesgo se realiza(n) en escala nacional boliviana. 

1. Información Empleada en el Proceso de Calificación 

El proceso de calificación utilizó, entre otra, la siguiente información: 

a) Estados financieros auditados al cierre de diciembre de 2018 y anteriores 

b) Estados financieros al cierre de julio de 2019 

c) Requerimiento de información enviado en agosto de 2019 

d) Reunión(es) con la institución (agosto de 2019) 

e) Contactos constantes con ejecutivos del emisor 

f) Normativa y legislación inherente al emisor 

g) Información sectorial propia de las actividades del emisor 

2. Descripción General de los Análisis 

Análisis para Valores Representativos de Deuda 

La calificación de valores representativos de deuda está constituida por dos etapas: el análisis previo y los procedimientos 

normales de calificación.  En forma previa a la aplicación de los procedimientos normales de calificación, se verifica si el 

emisor presenta información representativa y suficiente, según los patrones de calificación. Una vez verificada dicha 

información se aplican los procedimientos normales de calificación.  En su defecto, se asignará automáticamente una 

calificación en Categoría E. 

Los procedimientos normales de calificación contemplan tres etapas: (i) la calificación preliminar, que tiene por objeto 

estimar la capacidad de pago del emisor; (ii) el análisis de las características del instrumento; y (iii) la calificación final del 

instrumento, que combina la calificación preliminar con el resultado del análisis de las características del instrumento. 

Para la calificación preliminar, se consideran, entre otros, los siguientes aspectos: 

• Características del sector al que pertenece el emisor 

• Posición del emisor en el sector 

• Indicadores de la situación financiera del emisor 

• Características de la administración y propiedad del emisor 

Adicionalmente, en el caso que el emisor desarrolle un proyecto que influya significativamente en los resultados de la 

sociedad, se considerarán, entre otros, los siguientes aspectos: 

• racionalidad del producto o servicio 

• seguros y garantías del proyecto 

• experiencia y motivación de los patrocinadores del proyecto 

• experiencia y capacidad financiera de los contratistas 

Finalmente, para efectos de evaluar las características del instrumento, se consideran los resguardos y garantías del 

mismo. 

Análisis para Acciones 

La calificación de acciones contempla la evaluación de la calidad crediticia del emisor, así como la evaluación de la liquidez 

de la acción, en diferentes etapas de análisis, las cuales en su conjunto determinan la calificación final de las acciones. 

La metodología incluye un análisis cualitativo y cuantitativo, tanto de la institución como de las características particulares 

de las acciones. Las distintas variables consideradas son las siguientes: 

• Tamaño 

• Historia 

• Variabilidad de los precios 

• Predictibilidad de los resultados 

• Situación financiera del emisor 

• Indicadores de mercado 
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• Riesgo del negocio 

• Administración, estrategia competitiva, planes de inversión y desarrollo 

• Propiedad accionaria 

3. Calificación de Riesgo en Escala Nacional 

 

Emisor: ENDE Transmisión S.A. 
Calificación de Riesgo 

Perspectiva (*) 
AESA RATINGS ASFI 

Acciones Ordinarias Nivel 2 II Estable 

Bonos ENDE Transmisión I – Emisión 2 

Serie Única por BOB 142.000.000 
AAA AAA Estable 

Fecha del Comité de Calificación: 30 de septiembre de 2019 

 

Descripción de las Calificaciones 

Acciones Ordinarias 

AESA RATINGS Nivel 2 

Alto nivel de solvencia y buena capacidad de generación de utilidades. 

ASFI II 

 

Valores Representativos de Deuda de Largo Plazo 

AESA RATINGS AAA Corresponde a aquellos Valores que cuentan con muy alta capacidad de pago de 
capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada 
ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía. ASFI AAA 

 

 

 

 

Nota: Estas categorías y nomenclaturas de Calificaciones Nacionales corresponden a las definiciones incluidas en el 

Artículo 43 de la Resolución ASFI/No.033/2010 del 15 de enero de 2010.  Para su asignación, AESA RATINGS ha 

considerado que el Estado Boliviano tiene la máxima calificación, AAA, a partir de la cual se otorgan las restantes 

calificaciones, las que reflejan un grado de riesgo relativo dentro del país. Los numerales 1, 2 y 3 (categorías ASFI) y los 

signos “+”, “sin signo” y “–” (categorías AESA RATINGS) indican que la calificación se encuentra en el nivel más alto, en 

el nivel medio o en el nivel más bajo, respectivamente, de la categoría de calificación asignada. Estos numerales y signos 

no se agregan a la Categoría AAA ni a las categorías bajo CCC ni a las de corto plazo, excepto F1. 

(*) Perspectiva 

La Perspectiva indica la dirección que probablemente tomará la calificación en el corto plazo, la que puede ser positiva, 

negativa o estable.  La Perspectiva positiva o negativa se utilizará en aquellos casos en que se presenten cambios en la 

institución y/o el sector y/o la economía que podrían afectar la calificación en el corto plazo.  En el caso que existan los 

cambios antes señalados y no se pueda identificar una Perspectiva, ésta se definirá como ‘en desarrollo’.  Una Perspectiva 

positiva, negativa o en desarrollo no implica que un cambio de calificación es inevitable.  De igual manera, una calificación 

con Perspectiva estable puede subir o bajar antes que la Perspectiva cambie a ‘positiva’ o ‘negativa’, si las circunstancias 

así lo justifican. 
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TODAS LAS CALIFICACIONES PÚBLICAS DE AESA RATINGS ESTAN DISPONIBLES EN HTTP://WWW.AESA-RATINGS.BO LAS DEFINICIONES DE 

CALIFICACIÓN Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTÁN DISPONIBLES EN EL MISMO SITIO WEB AL IGUAL QUE LAS 

METODOLOGÍAS. EL CÓDIGO DE CONDUCTA DE AESA RATINGS Y LAS POLÍTICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, 

BARRERAS PARA LA INFORMACIÓN, CUMPLIMIENTO Y PROCEDIMIENTOS ESTÁN TAMBIÉN DISPONIBLES EN ESTE SITIO BAJO CÓDIGO DE 

CONDUCTA.  

La reproducción o distribución total o parcial está prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignación y el mantenimiento de 

sus calificaciones, AESA RATINGS se basa en información factual que recibe de los emisores y de otras fuentes que AESA RATINGS considera creíbles. 

AESA RATINGS lleva a cabo una investigación razonable de la información factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologías de calificación, 

y obtiene verificación razonable de dicha información de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una 

emisión dada. La forma en que AESA RATINGS lleve a cabo la investigación factual y el alcance de la verificación por parte de terceros que se obtenga 

variará dependiendo de la naturaleza de la emisión calificada y el emisor, los requisitos y prácticas en que se ofrece y coloca la emisión, la disponibilidad 

y la naturaleza de la información pública relevante, el acceso a la administración del emisor, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros 

tales como los informes de auditoría, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictámenes legales y 

otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificación independiente y competentes de terceros con respecto a la emisión 

en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de AESA RATINGS deben entender que ni una investigación mayor de 

hechos ni la verificación por terceros puede asegurar que toda la información en la que AESA RATINGS se basa en relación con una calificación será 

exacta y completa. En última instancia, el emisor es responsable de la exactitud de la información que proporciona a AESA RATINGS y al mercado en los 

documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, AESA RATINGS debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores 

independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Además, las calificaciones son 

intrínsecamente una visión hacia el futuro e incorporan las hipótesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden 

comprobar cómo hechos. Como resultado, a pesar de la comprobación de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos 

futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitió o afirmo una calificación. 

La información contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representación o garantía de ningún tipo. Una calificación de AESA 

RATINGS es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una emisión. Esta opinión se basa en criterios establecidos y metodologías que AESA 

RATINGS evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de AESA RATINGS y ningún individuo, 

o grupo de individuos, es únicamente responsable por la calificación. La calificación no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean 

relacionados al riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados específicamente. AESA RATINGS no está comprometido en la oferta o 

venta de ningún título. Todos los informes de AESA RATINGS son de autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de AESA RATINGS 

estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propósito 

de ser contactos. Un informe con una calificación de AESA RATINGS no es un prospecto de emisión ni un substituto de la información elaborada, verificada 

y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relación con la venta de los títulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, 

o retiradas en cualquier momento por cualquier razón a sola discreción de AESA RATINGS. AESA RATINGS no proporciona asesoramiento de inversión 

de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendación para comprar, vender o mantener cualquier título. Las calificaciones no hacen ningún 

comentario sobre la adecuación del precio de mercado, la conveniencia de cualquier título para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal 

de los pagos efectuados en relación con los títulos. La asignación, publicación o diseminación de una calificación de AESA RATINGS no constituye el 

consentimiento de AESA RATINGS a usar su nombre como un experto en conexión con cualquier declaración de registro presentada bajo la normativa 

vigente.  

Esta Metodología o Informe está basado en información provista por Fitch®, sin embargo, su uso y aplicación es de exclusiva responsabilidad de AESA RATINGS. Fitch® y Fitch 

Ratings® son marcas registradas de Fitch Ratings o sus afiliadas. 
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Comunicación Interna AI/ETR-06/2019 

A: lng. Ramiro Mendizabal Vega 

GERENTE GENERAL 

Cochabamba, 21 de agosto de 2019 

De: Lic. Fernando Lucas Aponte 

AUDITOR INTERNO 

REF.: INFORME SOBRE LA EVALUACIÓN Y CONFIABILIDAD DE LOS REGISTROS 

Y ESTADOS FINANCIEROS DE ENDE TRANSMISIÓN S.A. POR EL PERIODO 

TERMINADO AL 31 DE JULIO DE 2019 

Estimado Ingeniero, 

Dando cumplimiento al requerimiento de la Gerencia General se elabora el informe de 

Confiabilidad de Estados Financieros con corte al 31 de jul io de 2019 ,  la Unidad de 

Auditoría Interna de la empresa, presenta a su autoridad para su consideración y 

presentación al Directorio de la empresa. 

Sin otro particular, me despido con la mayor atención. 

Atentamente. 

Lic. Aud. Fernando A. Lucas Aponte 
AUDITOR INTERNO 

ENDE TRANSMISIÓN S.A. 

AUDITORIA INTERNA Página 1 de 1 
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ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE JULIO DE 2019 Y 2018 

CONTENIDO 

Balance general 
Estado de ganancias y pérdidas 
Estado de evolución del patrimonio neto 
Estado de flujo de efectivo 
Políticas contables 

Bs = Boliviano 
USD = Dólar estadounidense 
UFV = Unidad de Fomento de Vivienda 



Balance General 

Al 31 de julio de 2019 y 2018 

Activo 

2019 
Bs 

2018 
Bs 

Activo corriente 
Efectivo y equivalentes de efectivo 
Fianzas constituidas a corto plazo 
Cuentas por cobrar Empresas del Grupo 
Cuentas por cobrar clientes 
Obras en curso servicios a terceros 
Anticipos a proveedores 
Almacenes de repuestos y suministros 
Otros activos corrientes 

Total activo corriente 

Activo No Corriente 

Cuentas de clientes por cobrar en mora 

Préstamos a largo plazo empresas vinculadas 
Propiedades de inversión 
Inversiones permanentes en acciones 
Otras Inversiones 
Activo fijo (neto de depreciación acumulada) 
Activo intangible (neto de amortización) 
Otros activos no corrientes 

Total activo no corriente 

Total Activo 

Pasivo y Patrimonio 

Pasivo Corriente 
Deudas proveedores 
Deudas con bancos y financieras 
Deudas fiscales y sociales 
Anticipo de clientes 
Ingresos diferidos 
Otras cuentas por pagar 

Total pasivo corriente 

Pasivo No Corriente 
Deudas con bancos y financieras a largo plazo 
Anticipo de clientes 
Provisiones y previsiones 

Total pasivo no corriente 

Total Pasivo 

Patrimonio neto 
Capital pagado 
Capital comprometido 
Capitalización de acciones 
Ajuste de capital 
Reserva legal 
Reserva especial para inversiones 
Ajuste de reservas patrimoniales 
Resultados acumulados 

Total patrimonio neto 

Total del pasivo y patrimonio neto 

Ld1.�z:?IJ 
Jefe Oepartarnen o Contabilidad 

274.055.759 215.018.080 
15.612.893 15.643.161 
74.329.565 49.017.006 
51.031.928 47.047.868 
18.691.612 20.320.256 
4.747.221 6.109.717 

456.937 524.529 
158.052.564 110.553.035 

596.978.479 464.233.652 

116.784.674 166.137.067 

101.147.145 29.012.782 
28.606.200 26.291.070 

1.784.872 2.118.262 
427.414 427.414 

4.878.070.267 3.806.312.618 
12.859.087 4.358.718 

325.832 337.566 

5.140.005.491 4.034.995.497 

5.736.983.970 4.499.229.149 

281.132.125 119.022.852 
90.586.665 45.015.305 
80.443.799 47.134.326 
30.323.242 50.928.071 
60.859.052 1.635.857 

52.351.494 88.027.811 

595.696.377 351.764.222 

1.186.451.885 731.768.242 

140.341.235 92.620.246 
23.204.402 25.643.863 

1.349.997.522 850.032.351 

1.945.693.899 1.201. 796.573 

1.821.411.400 1.558.870.400 
158.784.192 161.189.856 
67.195.109 

801.252.000 761.835.288 
98.198.551 86.382.574 
72.620.025 72.620.025 
47.949.432 44.793.321 

723.879.362 611 .741 . 112 

3.791.290.071 3.297.432.576 

5.736.983.970 4.499.229.149 
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Finanzas 


