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Fecha de 3@Cde juiiot de 2010

Informe con estados financieros no auditados al 31 de marzo 2010

Aspecto o Instrumento Calificado Calificaci Equivalencia ASFI

Bonos COBEE III-EMSION 1

Mont o de Er Plazo( di as por ve
Bonos COBEE IIl Serie A US$ 4,000,000 1440 BAA AA2
Bonos COBEE IIl Serie B US$ 3,500,000 2520
Bonos COBEE 1l Serie C Bs 44,150,000 3600

Significado de Il a Calificacién PCR

Categor ifEani BAAnes con alta capacidad crediticia. Los factoc
modesto pudiendo variar en forma ocasional a causa de | as
Estas categorizaciones podran ser c o mpsignoséth)timejdrando s i corre
o0 desmejorando respectivamente | a calificacidédn alcanzada

Significado de |l a Calificacién ASFI

Cat e gor Coaesphrkie a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e

intereses en | os términos y plazos pactados, Il a cual n o
emi sor, en el sector al qgue pertenece o en |l a economia.

Se autoriza afadir l os numerales 1,2 y 3 en cada categoria g
establ ecer una calificacidn especifica de |l os val ores

especificaciones:

ASi el numer al 1 acompafiaeaionmedtel asfiabhhdgerias antende
encuentra en el ni vel mas alto de |l a calificacién asigna
ASi el numer al 2 acompafia a una de |l as categorias anterio

encuentra en el nivel medio de la calificaci 6 n asi gnada.


mailto:elora@ratingspcr.com

ASi el numer al 3 acompafia a una de |l as categorias anterio

encuentra en el ni vel mas bajo de |l a calificacio6n asigna
La calificacién de riesgo no const it myar vandeo nenteyegr enci a o
un valor, ni un aval 0 garantia de una emisién o su emis
deci siones de inversion.

La i nformacion empleada en | a presente clasificacion p
garanti zamos [ a confiabilidad e integridad de [ a mi sma, [
error u omision por el wuvuso de dicha i nformaci on. Las cl a

la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos [ nstr ume

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Paci fic Cr 60a/2000d®&80de jurgo d&S200. en Sesi
se acordod por unani mi dad AARt(eguivglente a IBAA sceagltinf i lcaac 8 D mb aleogi a
calificaci én wutilizada por PCR) a |l os Bonos Corporativos

S.A,,Bonos COBEEIlI-Emi si 6 n 1. La calificaciodédn asignada se sustent

1 Elcrecimiento en el corto y mediano plazodelad e manda de energia que se sustent.

|l as expectativas de crecimiento de | a economia en gener
demanda para | os proéxi mos afios, sin ser acompafiado por
delaof erta, podria generar un contexto alcista de preci oc¢
T La generaci 6n de i ngrnmao210,dos indgresos éenfolree fseaon deBs 73.54
millones, mayores en 10.65% 0Bs 7.10mi | | ones a | o regi str adadinamismomar zo del
que se observa actualmente en los ingresos, encuentra explicaci é n en | as mayores tarifa:
enelmercado spot y de manera menos significativa en | a
4. 5%, respecto al pri meoscdsrtiome sdter ee xdpd lo t af6 aypreséawiead on 25

los observados en marzo de 2009, llegando a ser al primer trimestre de 2010 de Bs. 35.34 millones.

De esta manera, en el periodo evaluado la utilidad operativa fue de Bs. 22.16 millones, a diferencia de
la ganancia operativa que a marzo de 2009 fue de Bs 31.47 millones. Los gastos no operativos
representados principalmente por gastos financieros alcanzaron Bs. 9.02 millones a marzo de 2010,
inferior en 5.73% o Bs. 0.55 millones a lo registrado enelmismo peri odo del afio anterior
en el primer trimestre de 2010 la utilidad neta fue de Bs. 7.78 millones, 38.92% o0 4.96 millones menor a

|l o registrado en el mi gebmo goos mayaoras gastdseoperativdsael gerotloe r i o r

T Laevoluci 6n y estructura de sus activos. En |l os U0l timos
mantenido estables, siendo en promedio de Bs.1.352,66 millones. Sin embargo, al primer trimestre de
2010, | a compaii aBsp 2.8862ailanestnayomnes 18p.16% ¢ BS1 millones a
lo registrado en diciembre 2009, debidoa | a reval uaci 6n de activos de | a con
diciembre de 2009.

T La evolucidén y |l a estructura de | os pasivos. En |l os
528.26 millones y Bs. 621.27 millones. A marzo 2010, e
589.25millones, cifra superior al registrado a diciembre 2009 (Bs. 589.25 millones) producto de la

colocaci 6n de | osEmBen®sn AQOBEH al Irledenci 6n anticipada deé¢

COBEE se hizo efectiva en abril de 2010. Por otro | ado, |l a deuda financiera



de los accionistas!, as cendi 65nmilofes cifra hayd a |d registrada en el cuarto trimestre del

affo anterior

1 Los indicadores de cobertura, tanto el EBITDA/ Gastos Financieros? como el EBIT/Gastos Financieros,
a partir de septiembre 2008 registraron un comportamiento fluctuante con una tendencia general

decreciente. Asimismo, a marzo 2010 los indicadores fueron de 3.67 veces y 1.51 veces,

respectivamente.
1 El nivel de endeudamient o y | as caracteristicas de financiamiento
mar z o de 2005 se constituyo una deuda subordinada, v i

genera un costo financiero; sin embargo, el pago del principal se encuentra subordinado al pago de

créditos bancarios, de |l a emision de bonos actual y a
de |l a deuda subordinada y | a colocacio6n de bonos en | a
apalancamiento patrimonial de la empresa e | cual lleg6 a los 1.04 veces (d
marzo 2010, el ratio de endeudamiento se situdé en 0. 28
pasivos totales con el EBI TDA, sefial 6 que comdidiaagener a

cancelar el total de sus pasivosen5.09a fio s .

1T EI bajo costo de generaci o6n de |l as centrales hidroel éc

cascadas en |l a parte alta y media del Rio Zongo y en el

T La estruct ur aividida er das serigsi ceniplazos ydasas diferenciados, siendo la fecha de
vencimiento de las Series B y C en junio de 2010 y 2012, respectivamente. COBEE ha constituido un
Fideicomiso, con parte de los fondos generados por los flujos futuros de laventade ener gia el éctr i

como mecanismo adicional de respaldo para el pago de intereses.

T EI respaldo de | a casa matri z. | srael Corporation Ltd.
holding compuesto de capitales privados dedicada al desarrollo de diversas actividades en varios
paises a nivel mundi al . Asi mi smo, Il srael Corporaci 6n

afrontar compromisos financieros de corto y largo plazo, para lo cual ha sido calificada con una nota de

AA-segun | a calirhmimcadomrmaad St andard & Poor  s.
T La inclusion de coven annticdores de eobeduraey rermdsudamient.pAé 31 deo
marzo 2010 , |l a empresa mostroé | os siguientes resguardos

Cuadro 1

_

Resguardos Li mi t Mar-10

indice de Cobertura de Servi|>=120 2.99

Rel aci 6n de Endeudami ento (|<=120 |[0.49

Fuente: COBEE/ El aborRGRi 6 n

Cabe indicar qgue PCR mantendréa cautela y a la vez un s

gobierno boliviano, especialmente a los mecanismos para la toma de control y propiedad de las empresas

'Es preciso sefiallarpros@ecseoeg@re emisioén el cadlculo de | a deuda financier a,cémbeasutado deiquezenci era net a) no
shareholder s loan es un pasivo sin interdede sp.r éslisatmimistiefuerdauyss bl.2%mnillo2H 08, el saldo remanente
2fndices calculados sobre |la base de perfiodos de 12 meses.



del sector privado que pod reiefectotnegatva solreofutusas qversianes yconsi der ¢

crecimiento econdmico del pai s.

Aspectos Fundamentales

1 COBEEes una compafiia generadora de energia el éctrica en
recursos hidricos de |l o0os rios Zongo y Miguillas

T Suprincipal y Unico accionista es | NKA HOLDINGS (COBEE
empresa en junio del 2007

1 A la fecha COBEE cuenta con dos oficinas: una en la Av. Hernando Siles de la zona de
Obrajes y otra en Villa Dolores en la ciudad de El Alto.
1 Alafecha COBEE cuenta con 15 plantas:
- Cuatro plantas en el valle de Choquetanga.

- Diez plantas en el valle de Zongo.

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

Principales Directores y Plana Gerencial

Directorio Plana Gerencia

Nombre Cargo Nombre Cargo Profesi én

Javier Gar ci a|Presidente René Ser gi o Pe|GerenteGeneral Il ngeniero A

Bustamante

Juan Carlos Camogliano Director Titular Humberto Gonzalo Endara Gerente de Finanzas y Lic. Administra-c i 6 n
De Ugarte Administraci oén de Empresas

Giora Almogy Director Titular Julio Rodrigo Indaburu lrusta |Ger ent e de Prod|l ngeniero N

Yitzak Mandelman Director Titular Marco Lazo de la Vega Jefe Departamento Legal Abogado

Roberto Cornejo Director Titular Oscar Zamora Arce Gerente de Inge|lngeniero H

Comercializaci 6

René Ser gi o P | DirectorAlterno

Daniel Urbina Asesor Legal General

Marco Lazo de la Vega Secretario

Fuente: COBEE/EIl aborRAGRi 6 n

Estructura Organizacional

De acuerdo al Manual de Organizaci én y Funciones preser
organizacional es encabezada por el Directorio, el cual presenta como unidades de apoyo independientes al

area de asesoria |l egal

Como primer a Il i nea reejneccivat i Ganefriagur BacGeonal . A continua

organigrama proporcionado por | a compaifia.



Organigrama Compafiia Boliviana de Ener

DIRECTORIO

GErRNCIA
General

(Renesergio Pereira

Asesoria
Legal -

{Marco Lazo delavega)

Gerencia ) )
Fir. Adm Gerencia Gerencia
Ing. Com. Produccion
{Humberto Gonzalo EndaraDe - A : - )
Ugarte {Oscar Zamora Arce) {Julio Rodrigo Indaburu Irusta)

Fuente: COBEE/E| aborBGRi 6 n

Hechos Relevantes

i Ha comunicado qdel pbrreetcosi dh a partir del 15 de mar zc
Sergio Pereira Sadnchez Bustamante es el nuevo Gerente
José Antonio Ramirez Murillo.

i Se ha concluido con |l a colacioén de gramadeB@aos seri e de en
COBEE I11, para | o cual en fecha 18 de marzo del afio

Anticipado de 999 Bonos en circul-BlB0D6ndeotnegmosdioant e
de Bonos COBEE , mediante | a modalidad de sorteo.

i En fecha 19 de marzo del 2010 se ha comunicado el rescate anticipado de 999 Bonos en
circulaci én corr espo4EBi0&n tdees laa leami ssa roine "BRP@G os COBEE" ,
modalidad de Sorteo llevado a cabo el 18 de marzo de 2010, quedando pendiente 1 bono que

serd rescatado en Junio del presente afo

1  Alafecha quedan 1000 bonos de la serie BPC-E1C-05 con un valor nominal de $us. 10.000

cada uno.




Andal i sis :de Sector

Para efectos de |l a evalwuaci 6n de ri es go-sBoldam Pdwer Compah
Company Limited ( COBEE) s e efectud uhy lbs eomdeionesnal i si s

climatol 6gicas que tuvieran incidenci kB en | a generacion e
Sector EIl éctrico Boliviano

En el affio 2008, |l a demandmededpenheBciBa M®We (0. 4 %), represe
mas bajo de |l os 0ltimos 6 afios. El menor rendi miento del
Energética emprendido por el Vi ceministericonsigleeend| ectri ci ¢
reemplazo de | &mparas incandescentes por otras de baj o c

en 451.6 GWh alcanzando |l os 5,138 (GWh) con un incremeni

contraposicion a | a plootse niclitai neoss ell2 naafiso sa.l t o en
La of erta de capacidad de generaci on s e incremento co
termoel éctricas de 1.6 MW en |l a central de Aranjuez, que

unidad hidroel éctri 6a M@pn Adgméasurse depdtenciaron unidad:
Corani, Botijlaca y Cuticucho por un total de 3.7 MW, sumando un incremento total de capacidad de
generaci on de 11.5 MW. No obstante, al reduci doesi ncr ement

de reserva adecuados.

La producci én de energia con termoel éctricas se incremenit
los 476.1 GWh, que fueron generados principalmente en las centrales de Guaracachi y Bulo Bulo. En

cuanto al sistemandeesbahamsabéstaci 6n -Arhidlbeda B0 & VL in

Respecto al sistema de electricidad, se debe comentar que se mejoraron las condiciones de suministro del

area Norte y de todo el sistema en gesngeuema dee ddaand en dxai
automatica de carga. Audn asi, el ni vel de confiabilidad
6ptimo dado |l a ausencia de embal ses i mportantes en | a
consi der abl es ded Sistema CegtialaEstdsdimitaciones se hicieron evidentes en el colapso
ocasionado al area, p or Maroaruzfel®ldd oatubeede 2008. | i nea Kenko

Los resultados mads relevantes de | a oper acdelSiNyded | os si s
funcionamiento del Mercado EIl éctrico Mayorista (MEM) dur
datos difundidos mensual mente por el Comité Nacional de D
Para el segundo semestre 2010) se esperan algunos cambiosrespectoa | a si tuaci 6n actual, d
el gobierno anunci 6 | a promulgacion de una nueva | ey de e
Constituci én Politica del Est ado. Luego de que durante e

cent rmilcat éde generaci 6n Entre Rios de ENDE y en-forma pa
Trinidad de ENDE, se espera que durante el segundo seme
el éctrico boliviano se modifiqueocdre IGaarmrcachor gciedntaoel
de tr ans mi sAdTrinidad GesENBEN a v i

STomado de I nformaci 6n proporcionada por funcionarios COBBE



A

co

ntinuaci é6n se incluye un resumen de | a proyecci 6n de

cuatro afos, extractado del estudiper dedme tcha ghdl2Z@HL @ zo0 del

(para mayor referencia ver estudio de mediano plazo adjunto).

Cuadro 2

ENERGIA LIBRE Y COSTO MARGINAL PROMEDIO

Bloque may/10-abr/11 may/11-abr/12 may/12-abr/13 may/13-abr/14
(GWh) (US$/MWh) (GWh) (US$/MWh) (GWh) (US$/MWh) (GWh) (US$/MWh)

Alto 1,515.5 15.45 1,623.1 16.21 1,743.3 17.31 1,830.1 17.50
Medio 2,987.7 15.34 3,203.9 15.47 3,453.5 16.50 3,634.8 16.83
Bajo 1,302.7 14.69 1,392.9 14.80 1,498.8 15.49 1,579.7 15.80
TOTAL 5,805.9 15.22 6,219.9 15.51 6,695.6 16.48 7,044.6 16.77

Fuente: COBEE/ El aborBGRi 6 n

La estabilidad en | o0os costos marginales de energia durant
uniforme depr eci os de gas en |l as centrales térmicas y al bal al
demanda. E | incremento en el costo marginal durante el terce

demanda bajo una condicidén de oferta sin mayores cambi os.

Consideraciones Climatol 6gicas
- Durante el afio 2009, Il a alta disponibilidad hidrol 6gi
noviembre y diciembre, compenso6é | a baja disponibilide
y octubre, permitendoademas que en el bal ance COBEE genere 3.4% p
- EI riesgo climatol 6gico inherente a wuna generadora F
realizados sobre | a base de informacioén historica, I
recursos hidricos que tiene | afoormpafviiaosenterse dien 10/
representaria un factor mitigante en el desenvol vi mi e
- EI grafico siguiente ilustra el potencial hidrol 6gico
en porcentaje, con v-a2fiyalsi ®¥%e sEmias enamadeo, el afio 20
una disponibilidad hidroldédgica 3.3% menor a | a media
GRAFITO

Potencial de Generacién Anual
Impacto dela Hidrologfa (31 afios)
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Fuente: COBEE/ El aborBGRi 6 n



En el Sistema Interconectado Nacional (SIN) | aangpener aci 6n

de | a programaci 6n prevista, concluyendo con un 0.4% de g

Para el affio 2010 no se prevé que |l as condiciones <cl i mat

generaci on hidroel éctrie¢@cde i COBBBI|Yy vélan®i st ema

Demanda y Precios:

En el afio 2008, pese a la incertidumbre politica de Bol i v
al consumo de |l a Minera San Cristobal, por el ingreso
crecimiento del consumo minero hasta septiembre de 2008, que determinaron el crecimiento de la demanda

de energia mas elevado de 1l os G0ltimos 12 afos.

A diciembre del 20009, el precio promedio de energia |1 e

potencia se ubic6é en US$/ MWh 13.52, mi entras que el peaj

precio mondédmico registrdé um,momatyoort catlalr edgd sU S &/dMWha | 3 6c.u6a r
anterior (US$/MWh 33.47).

A marzo 2010, el precio promedio durante el primer tri me:
precio de | a potencia se ubicdéd en USi$t/ MWhe L 5U2F%/, MWh eht T @
este modo el preci o mondmico registro un monto total de

trimestre del afo32@&hterior (US$/ MWh

GRAFIZO GRAFI GO
7 Evolucion anual del precio Monémict
Demanda Anual de Energi "
(En USS/MWSIn IVA)
owh) 45
6000 40
5000 7, 35 |
4000 © 20
3000-”/ 25({
2000 ~ 2
1000
07 15
6» 6’) Qb‘ 0(,) Q% 6\ Q% Qg NQ 10 vTLnT@T T T T T T T T T T T T T T T 1
A N 0005555888888883333
¢ RRREES0Fssogiso0ts
E200%E20%Ec207%68E
W demanda anual ~O—Evolucién anual del precio Mondmic
Fuente: Autoridad de Fiscalizaci é6n y EdoanbtorrdRiSéonci al de El ectricida
Sobre | a generaci 6n de energia en Bolivia al <cierre de 20
al representar el 58. 85% del tot al produci do, de |1 o cual
fuentes wutilizadas con 56. 31%, seguida de | ejos por | as
participaciones de 1.38% y 1.16%, respectiva me nt e . La generaci é6n hidroel éctrica,
el 41. 14% del total, con una participacion de |l as hidroel
de pasada con 25.738%. Asi mi s mo, se esperadeguéeapaenar §oa |

térmica (y del gas natur al en particular) continué incremn



Capacidad deef@tivmar aci 6n

Hi droel éc (MW) Termoel éct (MW)
Sistema Zongo 188.40 | Guaracachi (25° C) 2710
Sistema Corani 149.90 | Carrasco (25° C) 111.9
Sistema Taquesi 90.40 | Bulo Bulo (25° C) 89.60
Sistema Yura 19.00 | Valle Hermoso (18° C) 74.2
Sistema Miguillas 20.90 | Aranjuez (15° C) 43.40
Kanata 7.60 | Kenko (10° C) 18.60
Quehata 2.00 | Karachipampa (9° C) 13.90
Guabira 21.00

Fuente: Comision Nacional de Despacho de Carga-CNDC/E|l ab o rRGRi 6 n

GRAFI1 CO 4

Composicion de Generacién 2009
1 Termicaa Gas

y Diesel ® Hidro Embalse
1,2% 15,3%
I Termicaa \
Vapor \

1,8%

® Termicaa Gas ¥ Hidro Pasada
56,0% 25,7%

Fuente: Comisién Nacional de Despacho de Carga4- CNDC/E|l ab orRQRi 6 n

Puntos relevantes marzo 2010:

fLa demanda en el Mercado EIl éctrico Mayorista (MEM) crec

anualde82%enenergia vy 4.9 % en potenci a

fiLa generaci é6n bruta registrada en el pri mer tri mestre

446,8MWh para febrero y de 529,4MWh para marzo

fLa demanda maxi ma registrada94@mnMW.os Gl ti mos 3 meses fue

fLa producci é6n bruta en centrales de generaci én se distr]

57.99 %

4U0ltimos datos disponibles a la fecha.



fTEI precio mondémi co a eB6b2USSNMWIS@EMVA).ores fue d

TEI costo marginal de generaci én registrado a marzo 201
IVA).
TEI costo marginal en nodos de consumos (marzo 20010), i

de 17.36 US$/MWh (sin IVA).

Instrumentos Calificados

En | a 18va Reuni én del Directorio de COBEE (2009) se aprobodo el P

Caracteristicas del Programa Bonos COBEE 1I11:
Denominaci 6n del Programaj: Bonos COBEE |11
Monto total del Programa de Emisiones "|us$ 40.000.000 (Cuarenta millones

de América)

Plazo del Programa de Emisiones de Bonos: oMo ochenta (1.080) di as cal endar

notificada | a ABH,guelautaide @ mscriba el PROGRAMA
en el RMV de la ASFI.

Moneda en |l a que se exprel:|pglares de |os Estados Unidos de
forman parte del Programa de Emisiones Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de
Vivienda ( UFV)) P8&8sa efectos del

emi siones dentro del P R Ot& BeAnd ASuperar el

mont o maxi mo del PROGRAMA autori z4g

t omar en cuenta el tipo de cambio

Estados Unidos de América, establ e

( BCB ) a | a fercehsapeade i Eai yi 6lna c 0

establecida por el BCB, a |l a fecha
Forma de amortizaci 6n de|:|La amortizaci oén de capital egtuados depaa
intereses de cada emisi6n siguiente manera:

de Emisiones
a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: El Capital e Intereses

correspondientes se pagaran contra
comprendida dentro del PROGRAMA, proporcionada por la EDV la
presentaca 6indednet i Fi caci 6n respecti
natural es, y |a carta de autorizaci
o copias legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente inscritos
en el Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas
juridicas, sin ser necesaria |la pr
de Titularidad (CAT), conforme a los procedimientos establecidos por la

EDV

b) A partir del dia siguiente de |
Capitale I ntereses correspondientes se

Certificado de Acreditaci 6n de Ti

ademas de |l a identificacioén respec




de autorizaci on de p a g (originalgs oal &apiass
legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente inscritos en el

Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas

juridicas, conforme a | os procedi mi
I'ndividuali zaionesiuoe falneenpades | © | £| programa de Emisiones comprende
del Programa de Emisiones cuya individualizacio6n y caracteri

a | a ASFI por | a Soci edad medi a

Compl ementario y de | a Declaraci o6n
Precio de colocacién “|Mini mamente a |la par del valor nomi
Forma de representaci 6n d|: | \ediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones
de Emisiones en Cuenta a cargo de |l a Entidad de¢

( EDV ), de acuerdo a regulaciones
Forma de Circulacién de ||| aja0rden.

La Sociedad reputaréa como titul arded
Emisiones a quien figure registrado en el Sistema de Registro de
Anotaciones en Cuenta a cargo de | g
sobre |l os Bonos anotados en cuent

Sistema a cargo de la EDV.

Calificacgo6n de Ries " | Ccada una de las Emisiones que formen parte del presente Programa de
Emi siones contara <con una calific
empresa debidamente autorizada e inscrita en el Registro del Mercado de

Valores de la ASFI.

Destino de los Fondos | Los recur sos monetari os obtenidos
componen I as di ferentes Emi siones

utilizados de acuerdo a lo siguiente:

1 Recambio de pasivos financieros, y/o

1 Capital de inversiones.

Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, se
establecera el destino especifico

gue sera determinado de conformidad

Plazo de colocacién de cal:|cjento ochenta (180) dias calendar

Programa de Emisiones emi si 6n determinada por | a Compafi
emitida por Il a ASFI gue autorice |
correspondi eel PROGRAMA snielRMV dk la ASFI.

Forma de calculo de los i| ' |Ep caso de Emisiones denominadas ¢{
Estados Unidos de América, el céalcudu

comercial de trescientos sesenta (360) di as cal endari o.
dicho céalculo se detalla a continugdg
VCi=VN*(Ti*Pl/360)

Donde:




VCi = Valor del cupoén en el periodag

VN = Valor nominal o saldo a capital

Ti = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del cdiupdncdindmeani de
Dénde i representa el periodo

Para el pago en bolivianos de las Emisiones denominadas en Bolivianos
con manteni miento de valor respect
sobre I a base del afio comerci al
cal endari o. La foérmul a para dicho ¢
VCi=(VN*(Ti*Pl/360))* UFV

Donde:

VCi = Valor del cupon en el periodag

VN = Valor nominal o saldo a capital

amortiza

Bonos a ser emitidos dentro del Programa de

Ti = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del diupdncdindmeani ae
Donde i representa el periodo

UFV = Valor de |l a UFV a | a fecha d¢
No serda superior, d e onrstitwivog al plazo dko
duraci 6n de | a Compadi a.

Reajustabilidad

Las Emisiones que componen al presente Programa de Emisiones y el
empréstito resultante no seran r ejd
denominadas en D4 ma@ss dénildos de
Bolivianos. En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con
manteni miento de wvalor respecto a

reajustable con el valor de la UFV establecido por el Banco Central de

Bolivimalafechade venci mi ento del cupén y/
Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a Los Bonos devengar an intereses a
ganar intereses y reajustes determinada por | a Compafiia y esta
laASFI gue autoriza |l a Oferta PUObli
de | as Emi si ones comprendi das dent
generarse a partir de |l a fecha est 4

Inversionistas institucionales y/o particulares




Bonos Convertibles en Acciones “|Los Bonos a emitirse dentro del opr

convertibles en acciones de | a Comp
Tipo de Bonos a emitirse : | Obligacionales y redimibles a plazo fijo
Rescate Anticipado “|La Compafiia se reserva el derecho (

guinientos cuarenta (540) dias cal ¢
de Emiessitéarbl eci da por la Compaifia
emitida por | a ASFI de | a autori zag
RMV de las Emisiones dentro del PROGRAMA, rescatar anticipadamente
|l os Bonos que componen c adBAMA mardgal b

totalmente.

Garantia “|Todas | as Emi siones que f ormen

respal dadas por una garantia quirog

Procedi miento de colocaci|-|Mercado Primario Bursati/l aValores&WA.é s

Respaldo Adicional Todas | as Emi siones que f ormen

respaldadas por un Respaldo Adicional.

Mecanismo de Respaldo Adicional para el Pago de Intereses

Las emisiones que for man par dolerudhald paddotorgadasartos Tecedlorgsar t i r an |

de Bonos COBEE y a los Tenedores de Bonos COBEE I, en adelante Acreedores Garantizados.

la Compafiia tiene comprometido mediante una cesion irrev
con los Acreedores Garant i zado s, con |l a cesio6n de parte de sus ingres

el éctrica (ingresos por potencia y despacho de energia

Banco de Crédito de Bolivia S. A. , ntagdeireserva daeatekepagmedeht ener (e
Capital y/o Intereses de |l as obligaciones de | a Compafia
De | os flujos mensuales generados por l a venta de energi

COBEE que surjadel contrato de Compra Venta de Energia EI éctrice

Empresa Minera San Cristobal S. A. en fecha 14 de marzo ¢
energia el éctrica (sin considerar | ol)s el 85294 d= dos Bujosp o r el C O
generados por la venta de energia eléctrica seran depo:
fiduciarias receptoras directamente por | os compradores d
La Compaidia memiendnédsl| dsl PROGRAMA, con | as mismas <carac
administrado por el Banco de Crédito de Bolivia S.A. o g

Tenedores de Bonos COBEE y COBEE II, participando del flujo de ingresos por potencia y por despacho de
energia el éctrica.
Las <caracteristicas indi spensabl es para que |l os Tenedor

Respaldo Adicional son:

- Que | as emisiones del PROGRAMA mantengan | a misma pr.i

deudas que se mantienen con los Acreedores Garantizados de los Fideicomisos.



- Que el Representante Comun de Tenedores de Bonos, en
Bonos, proceda a |l a suscripcién de |l os resanectivos dc
adendas del (los) actual (es) Fideicomiso(s) o por | a
las emisiones que forman parte del PROGRAMA.

- Que el Fideicomiso que se utilice como Respaldo Adic

igualomayoralaEmi si 6n de mas | argo plazo que | a Compafia en

Compromisos, Obligaciones y Restricciones

Los participantes de |l a sesio6n acordaron que mientras no

Bonos por parte de slua eCoampaa fiai al,o0 sé sctoampsreomi sos y restricci

Compromi sos Positivos de | a Compafiia
a. En caso de wuna fusi 6n, divisioéon o transformaci 6n del
pasaran a formar parte de |l a nueva empresa

b. Obtener, mantener y, si fuese necesario, renovar todos los registros y autorizaciones requeridos

para el normal funcionamiento de |l a Compafiia y para p
como mantener y renovar todos los derechos y beneficios impositivos que poseelaComp afii a, con
sujecion a las |l eyes bolivianas aplicabl es.

c. Someter a |l a aprobaci é6on de | os Tenedores de Bonos ¢
accionaria que iimplique una transferencia de mas del

la transferencia fuera efectuada a favor de una empresa vinculada. Los Tenedores de Bonos no

podran negar, retrasar, ni condicionar dicha aprobaci

d La emision de nuevos bonos no podréa ser garantizada b
lapresesnte emision mientras esta se encuentre vigente.
préstamos con | a banca | ocal o internacional con ga
necesarios para el desarroll o nor mal csignificaugele act i vi da

COBEE queda autorizada a efectuar otras emisiones de valores representativos de deuda o de

participaci én bajo oferta publica o privada, sean é:c
acciones, pagar és, |l etras oonof crummd qai dra dtergdo svatbon ghb
permitido.
e. Mientras los Bonos COBEE Il comprendidos dentro del PROGRAMA se encuentren en

circul aci 6n, |l a emisiéon de nuevos bonos no podra sert
par dmetros que | arse seemitsei oOMRGGRMAeMA. p Sin embargo, I a
contraer préstamos con | a banca | ocal con garantia e:
para el desarroll o nor mal de sus actividades y proye

establezcan, sobre los activos de la Sucursal, no vayan en detrimento de los Tenedores de Bonos.

ElI'l o también significa, gue |l a Compaifia queda autori

representativos de deuda o de partici pstosBohags, baj o Of ¢



acciones, Bonos convertibles en acciones, pagar és,

|l egislacio6n boliviana sea permitido.

Obligaciones Financieras:

a. Mantener una relacioé6n de Cobertura da2vBoes saictadoo de Deud

sobre |l os cuatro trimestres previos y de acuerdo al
covenants asumidos en mérito a | a emisioén.
b. Mantener un indice de endeudamiento o relacién deuda

Restricciones:

a. COBEE no podra realizar distribuciones de dividendos
accionistas en caso de encontrarse ante un hecho potencial de incumplimiento; o cuando exista un
hecho de incumplimiento que cause que la empresa no pueda cumplir con las obligaciones asumidas

en esta.emisién

b. No modi ficar sus estatutos, obj et ontimenwmuedlxcAsdmblea o su denc

de Tenedores de Bonos.

c. COBEE no reducira su capital sino en proporcion al ree.
circulacion, de acuerdo a | o establecido por el Articul
d. Nopuededestinar | os fondos obtenidos de |l a emisidédn de bo
Acta de | a décima segunda reuni 6n de Directorio de COBE
Arbitraje:

En caso de discrepancia entre COBEE y el Representante de Tenedores y/o los Tenedores de Bonos

respecto de | a interpretaci én de cualesquiera términos y
ami gabl ement e, ser an resuel tas en forma definitiva medi
Arbitraje de | a Céamar a coNfarmidad coadu ReglameBto.mer ci o, de
2.Caracteristicas de |l a Primera Emisién de Bonos dentro del Progr

Denomi naci én de la prese|:| BONOSCOBEEII-EMI SI ON 1
dentro del PROGRAMA de Bonos COBEE |II

Tipo de Valores a emitirse : | Bonos Obligacionales y redimibles a plazo fijo
Monto de |l a presente Emis| | US$ 13.744.69590 (Trece millones setecientos cuarenta y cuatro mil
PROGRAMA de Bonos COBEE il seiscientos noventa y cinco 90/ 100 Do6l ares de | o

América)

Moneda de |l a presente Em| :|Serie A : D6l ares de | os Estados
del PROGRAMA de Bonos COBEE IiI
Seri e B : D6l ares de |1 os Estados
Seri e C os Bolivian
Series en que se divid|:[Serie A

comprendida dentro del PROGRAMA de Bonos




COBEE 1l Seri e B
Seri e C
Tipo de Interés Nominal, anual y fijo.
Tasa de I nterés Serie A : 5,00%
Seri e B : 6,50%
Seri e C : 9,00%
Plazo de las series que forman parte de la presente Serie A : 1.440
Emi si 6n comprendi da dent
Seri e B : 2.520
Bonos COBEE I
Seri e CcC : 3.600

di as calendario, computables a pa

por la Gerencia Generalyest abl eci da en | a autor
de | a ASFI e inscripcién en el R
comprendida dentro del PROGRAMA.

Pl azo de colocaci 6n de 180 d&iadsendario a partir de |l a fe

comprendida dentro del PROGRAMA de Bonos Gerencia General y establecida en
COBEE Il ASFI e inscripcion en el RMV de
comprendida dentro del PROGRAMA.
Procedimientodec ol ocaci 6n pri mar Mercado Primario Bursatil a través
Modal i dad de colocacién Serie A Underwriting de compr g

Seri e B a mejor esfuerzo

Seri e c a mejor esfuerzo

Forma de r epdelessvaloréasaci 6 n

Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de

Anotaciones en Cuenta a cargo de

Bolivia S.A. ( EDV ), de acuerdo 4
Periodicidad y Forma de pago de los intereses Cada 180 dias calendari o.
EI' pago de intereses seréan efectuaqg

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: Los intereses

correspondientes se pagaran contr g
1 comprendida dentro del PROGRAMA, proporcionada por la EDV la
presentaci 6n de la identificaci dn
natural es, y | a carta de aut or i
(originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,

debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda,




en el caso de personas juridicas,
Certificado de Acreditaci 6n de

procedimientos establecidos por la EDV.

b) A part iuentadella fedhia de vencimiento de los cupones:
Los I ntereses correspondientes se
Certificado de Acreditacion de Ti
ademas de | a identificaci o6on r easqata
de autorizaci 6n de pago, poder e
legalizadas) de los Representantes Legales, debidamente inscritos en el
Registro de Comercio, cuando corresponda, en el caso de personas

j ur i donforms g los procedimientos establecidos por la EDV.

Lugar de Pago de interese|:lLas amortizaciones de capital y p

oficinas del Agente Pagador, en las siguientes direcciones:

La Paz: Calle Colon esg. Mercado No 1308

Santa Cruz: Calle 24 de Septiembre No 158

Cochabamba: Calle Nataniel Aguirre y Calama No S-0498

Férmula para el céalculo d )
Para | as Series A, B y c , e
afio comerci al de trescientos sese
para dicho céalculo se detalla a cag
VCi=VN*(Ti*Pl/360)
Donde:
VCi = Val or elperibdocupdén en
VN = Valor nominal o saldo a capital
Ti = Tasa de interés nominal anual
Pl = Plazo del cupd6n (numero de di
Dé6nde i representa el periodo

Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a| : | Los interesessec omput ar @&n a partir de | a

ganar intereses. por | a Gerencia General y establ eg
de | a ASFI e inscripciodén en el R
comprendida dentro del P R O G R Aatk deyla
fecha establecida para su pago.

Periodicidad y forma de A|:|Se efectuaran amortizaciones parci

detalle:




Ser i eAlve&imiento.

Ser i e50% & los cupones No. 12 y No. 14.

Ser i e 25%Cen tos cupones No. 14, No. 16, No. 18 y No. 20.

La amortizaci 6n de capital seréa ef

a) En la Fecha de Vencimiento de los Cupones: ElI Capital
correspondiente se pagaréa contral
comprendida dentro del PROGRAMA, proporcionada por la EDV la
presentaci é6n de 1l a identificaci o6n
natural es, y | a carta de aut or i
(originales o copias legalizadas) de los Representantes Legales,
debidamente inscritos en el Registro de Comercio, cuando corresponda,
en el caso de personas juridicas,
Certificado de Acreditaci én de

procedimientos establecidos por la EDV

b)A partir del dia siguiente de | a
Capital correspondiente se pagara
de Acreditacioéon de Titularidad (C
identificaci én r e s p enattraleg,ay Ip xarta dep
autorizaci 6n de pago, poderes not §
de los Representantes Legales, debidamente inscritos en el Registro de
Comerci o, cuando corresponda, en

conforme a los procedimientos establecidos por la EDV.

Valor nominal de los Bonos

Serie A -(U8S$SmMil 000/ 100 DOl ares

América)

Serie B :-(U8$mML] 000/ 100 D6l ares (¢

América)

Seri e C : - (DieBmil 00/1D0 Bolividanos)

Cantidad de Bonos de cada serie

rcul aci 6n

Seri e A : 4.000
Seri e B : 3.500
Seri e C : 4.415
A la Orden.

La Compafia reputar a como titul
PROGRAMA a quien figure registrado en el Sistema de Registro de
Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los

gravamenes sobre Il os Bonos anot ¢




registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

Precio de colocacién de |

Mi ni mamente a | a par del valor non

Destino especifico de los fondos y plazo para la

utilizaci én

La Compafiia wutilizara | os recurso

cualquiera de los siguientes destinos:

1 Recambio del pasivo correspondiente a la serie B de los Bonos
COBEE (BPC-E1B-05) hasta US$ 10.000.000 y/o

1 Recambio del pasivo subordinado con Inkia hasta US$ 1.750.000 y/o

fTfRecambi o del pasi vo correspond
Mercantil Santa Cruz hasta US$ 1.500.000 y/o

1 Inversiones de capital hasta US$ 494.695,90.

Se establece un plazo de wutili zag
2012.

la Compafia enviara un detalle del
plazo no mayor a |l os quince (15)

ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores.

Garanti a

La Emi si 6n estar a r es paduidbgrafaia de da

Compafia, en |l os términos y alcang

Respaldo Adicional

La presente Emisién cuenta con un
Fideicomiso administrado por el B
cual | a Compafia tiene comprometi d
cumplimiento de sus obligaciones con los Acreedores Garantizados, con
la cesién de parte de sus ingres
el éctrica (ingresos peorenpatgemciea é
flujos mensual es generados por

exceptuando todo pago a favor de COBEE que surja del contrato de
Compra Venta de Energia EIl éctric
Empresa Minera Sa nfecBa 14 det ntatzadel 28, Ael

saldo de ingresos por venta de e
ingresos por el contrato con San
generados por |l a venta de energia

o cheque a la cuenta fiduciaria receptora directamente por los
compradores de energia el éctrica d

Bonos convertibles en acciones

Los Bonos de | a presente Emisi dén n

Caréacter de reajustabilid

No reajustable

Agencia de Bolsa estructuradora y colocadora

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.

Agente Pagador

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

Representante Provisorio de los Tenedores de Bonos

Profit Consultores S.R.L.

Procedimiento de rescate anticipado

La Compafiia se reserva el derecho
guinientos cuarenta (540) dias cal

de Emisi 6n establecida por la Com




emitida por | a Ad&Gd&E|IOfder tta RWwhloird
RMV de las Emisiones dentro del PROGRAMA, rescatar anticipadamente
|l os Bonos que componen esta emi s
empl earan dos formas de redenci o6n
sonteode bonosaser redi mi dos (rescate par
realizadas por |l a Compafiia en merc
Del egando en forma expresa al Dire
la determinaci é6n de ledimirseg dat modakdad del

redenci 6n anticipada.

Sorteo

Cuando |l a redenci 6n se efectue med
a |l o establecido en | os articulos
aplicable. Esta redenci 6n estaréa ¢

inversionista, calculada sobre la base porcentual respecto al monto de capital
redi mido anticipadament e, en funci

emi si 6n, con sujecio6on a | o siguien

Dias de vida

de |l a emis (%)

0-540 0%

541-1080 0.50%

1081-1620 0.75%

1621-2160 1.00%

2161 adelante 1.50%
El sorteo se celebrara ante Not a
representantes de | a Compafiia y
debiendo el Notario de Fe Publica

lista de los Bonos que salieron sorteados para ser redimidos
anticipadament e, la que se protoc
cinco (5) dias calendario siguient
debera publicar por wuna vez en un
deBonossort eados para redenci én anti ¢
mi smos, de acuerdo a |l a nomencl atu
Val ores de Bolivia S.A., indicacié

gue debera realizh%)yediaasl osalgeunidnag




publicaci on. Los Bonos sorteados ¢
intereses desde la fecha fijada parasupago. LaCompad@é posi t a

cuenta bancaria designada por el Agente Pagador, el importe de los Bonos

sorteados, I a compensaci o6n por

corresponda, y |l os intereses deven
dia habil antes de | a fecha sefial a
Adicional ment e, la redenci 6n p oedeld

Mercado Secundario.

Compras en el Mercado Secundario

En caso de que | a redenci 6n antici
mercado secundari o, | as transacci

Boliviana de Valores S.A.

Asi mi smo, cualdei eedidmicri svahores
mediante compras en Mercado Secundario y los resultados del sorteo,
cuando corresponda, deberan ser <co

ASFI, ala Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante de Tenedores.

Encaso de haberse realizado wuna

resultado de ell o, el plazo de 1| o
establecido por Ley pdrvaA, | &I e xam cs
Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos
correspondientes a di cha redenci
mencionados montos a los Tenedores de Bonos que se hubiesen visto

afectados por |l a redencién anticip

Frecuenci
los Tenedores de

medi os de

a y forma en que

Bonos con indicac

prensa de circu

Los Pagos seran comunicados medi a
de circulaci o6n nacional con al me

establecida para el pago correspondiente.

Destinatarios a | os que Inversionistas institucionales y/o particulares
Primaria
ElI plazo para |l a amortiza No ser & super i adocumeh®ws canstitugvosd @ plazo de
a ser emitidos dentro del PROGRAMA duraci 6n de | a Compadi a.
Anéalisis Financiero del Patrimonio Aut énomo
Par a I a el aboraci 6n del analisis se h a utilizado

Fideicomiso Bonos - COBEE al 31 de marzo 2010.

0s



Balance General

Los fondos recaudados por l a colocaci én de |l a emisi én de
encuentran distribuidos en las siguientes cuentas: disponibilidades por Bs 112.05 millones, inversiones

temporarias por Bs 0.34 millones, siendo el total activo de Bs. 112.39 millones. Estos fondos se mantienen

administrados por el Banco de Crédito de Bolivia y |a
conformidad con el prospecto de |l a emiséeéohaeemioi ¢dGref ev e
secci 6n Descripcion de |l a Estructura de |l a Emision en el
Respecto de | os pasivos, estos se encuentran en cero, y
utilizado con el fin de canalizar los ingresos de COBEE®a d mi ni st rados por el Banco de Cr

Estado de Resultados

Al 31 de marzo del 2010, los ingresos financieros, explicados por los intereses generados por los fondos en
las cuentas del fideicomiso, ascendieron a Bs 717,68. Se descontaron gastos operativos ascendentes a Bs
324.78 mil, con lo cual el Fideicomiso obtuvo una utilidad neta negativa de Bs 324.07 mil.

*I'nclu ye | os i ngr es osboposy loslfoadoxparh & pagoode idteresese | o's



Anexos
Cuadro 4: Resumen

COBBE
Estados Financieros

dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 mar-09 mar-10
Activo Corriente 145.083 161.017 121.226 91.906 111.338  226.377
Activo Corriente prueba acida 105.209 79.617 82.741 64.069 70.868 201.654
Activo No Corriente 1.157.344  1.304.487 1.305.658 1.331.396 963.484 2.481.239
Activo Total 1.302.427  1.465.504 1.426.884 1.423.302 1.074.822 2.707.616
Pasivo Corriente 89.760 208.960 113.946 129635 117.355  145.857
Pasivo No Corriente 503.920 393.448 414.311 SE 25 391.168  443.395
Pasivo Total 593.680 602.408 528.257 460.758 508.523 589.252
Total Patrimonio 708.747 863.096 898.627 962.544 566.299 2.118.364
Deuda Financiera 485.081 477.404 424 947 362.331 396.172  476.749
Corto Plazo 19.074 124638 53.052 82.647 47.705  83.004
Largo Plazo 466.007 352.766 371.895 279 684 348.467 393.745
Estado de Ganancias y Pérdidas
Ventas Netas (Ingresos Operacionales) 272.862 262.473 178.248 254287 66.650 73.745
Costos de Ventas (Operacionales) 145.261 162.036 136.692 138471 28.197 35.338
Depreciacion 57.269 67.850 53.327 58.925 6.983 16.250
Resultado de Operacion 70.332 32.587 -11.771 56.892 31470 22157
Otros Ingresos y Egresos 61.974 16.168 4.190 6.460 0 0
Ingresos Financieros 3.751 52.096 84.211 13.068 385 166
Egresos Financieros -27.882 -27.661 -28.079 -32.074 -9.570 -9.022
Utilidad (Pérdida) Neta del Ejercicio 89.023 55.141 851581 22.251 12.750 7.788
EBITDA y Cobertura
Total Ingresos (12 meses) 272.862 262473 178.248 254 287 266.600 261.382
Costos de Ventas (12 meses) 145.261 162.036 136.692 138.471 112.788 145.612
Utilidad Neta (12 meses) 89.023 55.141 855583 22.251 51.000 17.289
Margen bruto (acum. en el periodo) 46,76% 38,27% 23,31% 45,55% 57,69%  52,08%
Margen operativo (acum. en el periodo) 25,78% 12,42% -6,60% 22 37% 47,22%  30,05%
Margen neto (acum. en el periodo) 32,63% 21,01% 19,93% 8,75% 19,13%  10,56%
EBIT (12 meses) 70.332 32.587 -11.771 103.437 125.880  47.579
EBITDA (12 meses) 127.601 100.437 41.556 139.263 153.812 115.770
Gastos Financieros (12 meses) 27.882 27.661 28.079 21117 38.280 31.526
EBIT / Gastos Financieros (12 meses) 2,52 1,18 0 3 3 1,51
EBITDA / Gastos Financieros (12 meses) 4,58 3,63 1 7 4 367
Solvencia
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,15 0,35 0,22 0,28 0,23 0,25
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,85 0,65 0,78 0,72 0,77 0,75
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,82 0,79 0,80 0,79 0,78 0,81
Pasivo No Corriente / Patrimonio 0,71 0,46 0,46 0,34 0,69 0,21
Deuda Financiera / Patrimonio 0,68 0,55 047 0,38 0,70 0,23
Pasivo Total / Patrimonio 0,84 0,70 0,59 0,48 0,90 0,28
Pasivo No Corriente / EBITDA (12 meses) 3195 3,92 9,97 2,38 2,54 3,83
Deuda Financiera / EBITDA (12 meses) 3,80 4,75 10,23 2,60 2,58 412
Pasivo Total / EBITDA (12 meses) 4,65 6,00 12,71 St S8 5,09
Rentabilidad
ROA (12 meses) 6,84% 3,76% 2,49% 1,56% 4,74% 0,64%
ROE (12 meses) 12,56% 6,39% 3,95% 2,31% 9,01% 0,82%
Liquidez
Liquidez General 1,62 0,77 1,06 0,71 0,95 159
Prueba Acida 1,17 0,38 0,73 0,49 0,60 1,38
Capital de Trabajo 55.323 -47.943 7.280,00 -37.728,99 £6.017,00 80.520,00
Capital de Trabajo Neto Requerido 24129 -87.876 -27.82400 -50.673,39 -21.412,00 65.890,00

Fuente: COBEE/E| aborRGRi 6n
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Produccién Bruta por Tipo de Planta 2009

Dic-09
Nov-09
Oct-09
Sep-09
Ago-09
Jul-09
Jun-09
May-09
Abr-09
Mar-09
Feb-09
Ene-09

0 15 30 45 60 75 an 105 120

= Termoeléctricas ® Hidroeléctricas
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Participacion de Produccién de Energia 2009
(En %)
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Fuente: COBEE / E |

GRAFI CO 9

GRAF1 CO 6

Produccién Bruta por Tipo de Planta a Marzo 2010
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indices de Ingresos y Costos Operacionales
(En %)
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Indicadores de Cobertura
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Evolucién Histéricade los Costos
(Como % de los Ingresos)

Evolucion Histéricade Utilidades

(EnMM de US$)
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Cobertura de Gastos Financieros

Estructura de Activos Totales

(En %)
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Estructura de los Pasivos
Mar-2010
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Estructura de la Deuda Financiera
Mar-2010 (En %)
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Fuente: COBEE/E| aborRGRi 6 n
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