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Aspecto o Instrumento Calificado Cl asi fi ¢ Equivalencia ASFI

Nota: La calificaci-n asignada a | a Serie fiBdo corresponde

Significado de la Clasificacion

Categoria gA: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados, sin
embargo, en periodos de bajas en la actividad econdémica los riesgos son mayores y mas variables.

Categoria gCCC: Emisiones situadas muy por debajo del grado de inversion. Se caracterizan por tener
un alto riesgo en su pago oportuno. Los factores de proteccion son escasos y el riesgo puede ser
substancial en las situaciones desfavorables tanto en la industria como en la compafiia.

La clasificacién A podra ser complementada, si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando, respectivamente, la clasificacion.

Significado de la Calificaciéon ASFI

Categoria Al: Corresponde a aquellos Valores que contienen una buena capacidad de pago de capital
e intereses y términos pactados, la cual es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el
emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

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

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

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

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

Categoria C: Corresponde a aquellos Valores que no cuentan con capacidad de para el pago capital e
intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Se autoriza afiadir los numerales 1,2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de
establecer una calificacion especifica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes
especificaciones:
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Si el numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor
se encuentra en el nivel mas alto de la calificacién asignada.

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

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

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

ALa informaci -n empleada en | a presente clasificaci - -n pr bdadeéentegridad delaf uent e :

misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha informacion. Las clasificaciones de PCR constituyen
una opinién sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compray ventadeestos i nstrumentos. 0

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesion de Comité N°007/2010 del 30 de junio del 2010 acordd
por unanimidad ratificar la clasificacion de los Valores de Titularizacién de Flujos Futuros de Hidroeléctrica
Boliviana S.A, segun el siguiente detalle:

Cuadro 1

. : Plazo . ]
Serie Mont o de Emi ) Clasificaci
(dias cal
Serie A 69,700,000 5,499 CCC
Serie B 1,406,720,250 5,499 A+
Total 1,476,420,250
Not a: La calificaciBbn caosrirgensapdoan dae lsao | Seraile pago

Fuent e: Nafi bo Sociedad ded6nTACRul ari zaci 6n S. A.

La clasificacion se sustenta en lo siguiente:

a. LaEstructura, Resguardos, Garantias y Activos Titularizados

La estructura de latitul ar i zaci -n contempla dos tipos de valores
tasas minimas y tasas variables para cada cupo6n, al mismo tiempo estas series contienen mecanismos de

seguridad y coberturas ante eventuales sucesos de defaul; mi ent ras que | a Serie fAAO0Q,

capital e intereses cuando en el Patrimonio Autbnomo exista excedentes de flujo de caja. Se debe aclarar, que
PCR solo califica | a probabilidad de pago odckpago depinterés |
variable de dicha Serie.

A continuacién se detallan las principales caracteristicas de la estructura que se evaluaron para la calificacion:

1 El objetivo principal de la Titularizacion fue reestructurar la deuda de HIDROELECTRICA BOLIVIANA en
busca de mejorar la situacion financiera de la sociedad con mejores condiciones en términos de tasas de interés
y plazos.

9 La titularizaciénplanteo | a Subor dinaci -n de | a Serie AA0 a | a Seri
hagan | os pagos de | a Serie fAiBo, |l os fondos disponibles

1 Los flujos provenientes de los Bonos del TGN (capital o intereses), seran empleados por el Patrimonio

Autonomo para realizar el pago de capital de los Valoresde Titu | ar i zaci - n. El pago del

los Valores de Titularizacion se encuentra relacionado en un 56.88% al cumplimiento de pago de los Bonos del
TGN.

1 En caso no se cumpla con los flujos previstos, el inversionista estara expuesto a perder la parte de capital que
resguardan dichos instrumentos. Respecto al riesgo de los Bonos del TGN, éste se encuentra asociado al
riesgo del Emisor de dichos valores, en este caso el Estado Plurinacional de Bolivia que para PCR se ubica en
AAA dentro de la escala local. Respecto al 43.12% del capital y al total de los intereses, éstos dependeran del
cumplimiento de los flujos de pago por parte de HIDROELECTRICA BOLIVIANA.

1 El Patrimonio Autbnomo constituye un respaldo de la Emisiéon que permite que a través de su administracion se
reduzcan las potenciales pérdidas para los tenedores.

1 Latitularizacion planteo2 obj et i vos respecto a |l a Serie ABO, cuyo
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o Primer Objetivo: Bs. 562,688,100, equivalentes a 138 Valores de Titularizacion, de los cuales los primeros
60 se intercambian por Bonos del Tesoro General de la Nacion, los siguientes 44 se intercambian por
Bonos HBII, y los restantes 34 valores seran liquidados mediante pago en efectivo.

0 Segundo Objetivo: Bs. 1,406,720,250 equivalentes al Segundo Objetivo de Colocacién mas 207 Valores
de Titularizacién adicionales, de los cuales los primeros 90 se intercambian por Bonos del Tesoro General
de la Nacion, y los siguientes 117 valores seran liquidados mediante pago en efectivo.

1 Los mecanismos de seguridad y cobertura de la Titularizacién son las siguientes:

o Proteccion de Capital: Es un mecanismo de seguridad adicional, que consiste en que seran los flujos de
intereses y amortizacion de capital provenientes de los Bonos del Tesoro General de la Naciéon. Estos
flujos respaldar 8n el 56.88% del capital total de | a

o Fondo de Liquidez: Es un mecanismo de cobertura interno que consiste en que la emision cuenta con
Bs.6,970,000.- (Seis millones novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos) destinados a cubrir probables
eventualidades de iliquidez del Patrimonio Autonomo. En caso de utilizarse el Fondo de Liquidez a
consecuencia de que el originador no hubiese cedido el Flujo Futuro Minimo establecido en el Contrato de
Cesion, el mismo sera repuesto a su nivel original por el Originador cada vez que sea utilizado. En caso de
utilizarse el mismo a consecuencia de una iliquidez provocada por la ocurrencia de un Gasto
extraordinario, el Fondo de Liquidez sera repuesto por el Originador hasta un maximo de Bs6,970,000.-
(Seis millones novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos) en un periodo de doce meses, computables a
partir del primero de noviembre de cada afio de vigencia del Contrato de Cesion, en los casos que asi lo
determine la Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacion y en los términos y plazos
sefialados por esta.

o0 Fondo de Cobertura de | a Serie fABOo: Es un mecani smo
monto de Bs. 13,940,000.- (Trece millones novecientos cuarenta mil 00/100 Bolivianos), con cargo a los
recursos de la colocacion de los Valores de Titularizacion, destinado a cubrir probables eventualidades de

iliquidez del Patri moni o Aut-nomo que afecten al pag
utilizarse, éste no se restituye y el Originador no tiene obligacién alguna respecto al mismo. Los saldos de
este Fondo, en caso de existir, ser8n entregados en

de la liquidacion del Patrimonio Autbnomo.

0 Subordinacion de la Emision: Es un mecanismo de cobertura interna que consiste en que el capital e

intereses de |l a Serie AAO ser8n pagados despu®s de
intereses de |l a Serie ABO, si empr fjo ge cajaudelnRhmimomox i st a
Auténomo.

0 Otros mecanismos de seguridad adicional: Propiedad de los primeros ingresos del mes - Cuentas
Receptoras administradas por un tercero i Avance Técnico - Exceso de Flujo de Caja Acumulado i
Garantia Quirografaria

9 La utilizacion de cuentas del Patrimonio Auténomo para depositar los recursos derivados de la recaudacion de
los flujos provenientes de los intereses y capital de los Bonos del TGN; de los recursos destinados para los
pagos; y de los recursos provenientes de la colocacion permitira canalizar adecuadamente los fondos
mencionados y mitigara el riesgo de un desvio de fondos.

1 La experiencia lograda por la Administracion de NAFIBO Sociedad de Titularizacion en procesos de
titularizacion. Se trata de la Unica institucion en Bolivia dedicada a realizar procesos de titularizacién con este
tipo de producto.

1 PCR evalla positivamente los mecanismos de seguridad y cobertura del Patrimonio Auténomo,
espec2ficamente para el cumpl i mi emitigmen dran medidg @ prababilidag Se r
de default de pago de la misma cuando los recursos generados y cedidos por la compafiia sean menores a los
acordados en el Contrato de Cesion. Adicionalmente, se debe mencionar que la compafiia se ha comprometido
a ceder en un promedio mensual de Bs. 3,305 mil al Patrimonio Autbnomo para el cumplimiento de pago de las
Series AAO y ABO; sin embargo, para el pago del capita
ingreso promedio mensual de Bs. 2,093 mil, la diferencia sera utilizada para los gastos propios del Patrimonio
Auténomo.

b. Activos Subyacentes
Hidroeléctrica Boliviana

9 El crecimiento en el corto y mediano plazo de la demanda de energia, que se sustenta basicamente en las
expectativas de crecimiento de la economia en general. Segun las proyecciones de CNDC, la demanda de
energia registraria un crecimiento promedio anual de 9.54% en el consumo de energia para el periodo 2009-
2011. Con 302.563 MWh a los 12 meses, con una Generacion en la central Taquesi 321,228 MWh. De
cumplirse el crecimiento esperado de la demanda para los préximos afios, sin ser acompafiado por un
adecuado nivel de inversiones por parte de la oferta, podria generar un contexto alcista de precios de la
energia.

1 El bajo costo de generacién de las centrales hidroeléctricas de HB, lo cual le permite mantener una constante
participacion en el despacho de energia eléctrica.

9 La maduracion alcanzada por el proyecto. Luego de haber atravesado resultados operativos y financieros
desfavorables en los primeros afios de operacion, la compafiia ha experimentado resultados positivos en el afio



2007 y 2008 como consecuencia de los mejores procesos internos llevados a cabo (implementacion de sistema
de alertas tempranas y sistema integrado de gestion) asi como del mejor aprovechamiento de las condiciones
externas (desempefio del sector hidroeléctrico boliviano).De acuerdo a las inyecciones de energia Hidrobol
maneja un 10% que equivales a 50.613 MWh del total de Empresas en Bolivia, manejando un promedio de su
precio monomico(energia potencia y peaje) con 23.75US$/MWh. Sin embargo, es aln necesario observar el
desempefio de los proximos periodos para considerar si este comportamiento positivo se sostiene en el tiempo.

1 La discrecionalidad por parte del organismo regulador en la fijacién de las tarifas eléctricas que se cobran a los
clientes regulados. El marco regulatorio es susceptible a eventuales modificaciones que puedan afectar los
ingresos de |l a compa€f?2a. La inclubPignipgadopaase demogdt
metodologia del precio basico de la potencia se presentan como amenazas a los resultados de la compafiia.

9 Lareestructuracion financiera de HB iniciada en el afio 2005. Como consecuencia del cambio en la metodologia
de valoracion de la remuneracién a los generadores que generd ingresos insuficientes para cubrir los
requerimientos del servicio de la deuda adquirida con la emision de Bonos Hidroeléctrica a través del cupon
N°7, la compafiia se acogié a un proceso de reestructuracion voluntaria. Asi, el 24 de octubre de 2005, se
procedié al canje total de los Bonos Hidroeléctrica por los Bonos Hidroeléctrica Il y, se emitieron acciones
preferidas para el pago del cup6n N° 7.

1 En octubre de 2009, la empresa culmino su proceso de titularizaciéon con la emision por parte del Patrimonio
Auténomo HIDROBOL-NAFIBO 016 de los Valores de Titularizacién series A y B. Asi mismo se capitalizo
alrededor de un 27% de los Bonos HB Il de propiedad de Tenaska Capital Inc. Y se redimi6 el restante de los
Bonos HB Il que quedaban en el mercado, todo ello a cambio de la cesién irrevocable de sus flujos futuros
provenientes de sus ventas y otros relacionadas al giro del negocio, por un valor de US$ 85 millones en los
proximos 15.1 afios

1 Los desfavorables resultados financieros histéricos de la compafiia que no permitieron el pago oportuno de la
deuda financiera de acuerdo a las condiciones originalmente pactadas (2004 y 2006). Asi, para poder cubrir los
gastos financieros y la amortizacion de sus bonos en el afio 2004, HB recibi6é un préstamo de Tenaska Capital
Inc. y de TBH (principal accionista) para cubrir el pago del cupén N°6 de los Bonos Hidroeléctrica. De igual
modo, el afio 2006, la compafia tuvo que recurrir a la venta anticipada de Reducciones Certificadas de
Emisiones de Gases de Efecto Invernadero (CERSs) a la compafiia Tenaska International Energy L.L.C. para el
pago de capital de los cupones N°2, N°3 y N°4 de los Bonos Hidroeléctrica Il.

1 Los resultados del siniestro del afio 2006 que afectaron negativamente a la compaifiia, tanto a la parte operativa
como a la parte financiera, lo cual demuestra la elevada sensibilidad de HB a los efectos naturales. Sin
embargo, para evitar o mitigar en el futuro las consecuencias adversas de similares hechos, la Gerencia de
Operacion y Mantenimiento (GOM) de la compafiia disefid e implementé un Sistema de Monitoreo y Alerta
Temprana, con el fin de detectar con la debida anticipacién tormentas en la cuenca del Rio Taquesi que puedan
originar aumentos de caudal del rio y, como consecuencia, posibles dafos, perjuicios y/o indisponibilidades en
las plantas, para luego redundar negativamente en la generacién de fondos de la compafiia.

1 Elriesgo climatologico inherente a una generadora hidroeléctrica en general; y en particular, la baja hidrologia y
la limitada capacidad de embalse de la compafiia para alimentar las turbinas de sus dos principales plantas, lo
cual incrementa la vulnerabilidad de la compafia ante menores disponibilidades de agua. No obstante, la
compafia ha diseflado reservorios naturales a lo largo de la cuenca del Rio Taquesi para mejorar la
disponibilidad durante la época seca del afio, permitiendo que la posicion de HB con respecto a la acreditacion
de potencia firme no se vea afectada y con la consecuencia de incrementar su produccion anual.

1 Respecto a las proyecciones financieras de la compafiia realizadas por ellos mismos, se debe mencionar que
las mismas consideran un monto de ingresos que permite cubrir la entrega de los flujos correspondientes al
Patrimonio Auténomo sin perjudicar los costos y gastos operativos de la compafiia.

9 Cabe indicar que PCR mantendra cautela y a la vez un seguimiento permanente de las medidas del gobierno
boliviano, especialmente a los mecanismos para la toma de control y propiedad de las compafiias del sector
privado que podria traer consigo un considerable efecto negativo sobre futuras inversiones y crecimiento
econdémico del pais. Sin embargo, es importante mencionar que la Nueva Constitucién Politica del Estado
(CPE) aprobada y promulgada en enero de 2009, en su articulo 378 garantiza la participacion del sector privado
en la actividad de generacion de energia eléctrica.

T Tarifa solidariao se ma nt8@nrdl faBiliap serbeneficiaaan com el aldscusnto wed s
25%(A partir de la Gestion 2010, marzo) se viabiliza la tarifa a favor del consumidor, tomando en cuenta que
cerca de 600 mil familias fueron favorecidos el 2006.

Estado Plurinacional de Bolivia

El pago de los Valores de Titularizacion HIDROBOL-NAFIBO 016 estara asociado al cumplimiento de pago de los
Bonos del Tesoro General de la Nacion emitidos por el Estado Plurinacional de Bolivia. La calificacion otorgada por
PCR al riesgo soberano del Estado Plurinacional de Bolivia a escala local se ubica en AAA y considera los
siguientes aspectos:

1 El pais se caracteriza por una baja institucionalidad y deficiente gobernabilidad debido a la creciente
desigualdad y divisiéon social y a la alta corrupcion. Asimismo, el pais enfrenta constantemente debates
politicos, tanto entre partidos politicos como entre el gobierno central y los departamentos del pais, lo cual
tiende a deteriorar no sélo la percepcion del pais ante la comunidad internacional, sino también la percepcion
gue tiene la poblacion de los representantes politicos. Esta situacion se vuelve critica para el desarrollo del pais
al incidir directamente en las decisiones de inversion de largo plazo.



Inflacion de dos digitos. EI Banco Central de Bolivia (BCB) no ha logrado cumplir con las metas de inflacion
establecidas para los Ultimos dos afios. Al tercer trimestre del 2009 la inflacion cerré con 0.26% sin embargo a
la fecha la inflacién se ubica con 0.17% Marzo de 2010.

A septiembre de 2009 se registré superavit de Balanza de Pagos, impulsado por la continuidad del superavit de
comercial y el flujo de remesas lo que permitié incrementos en las RIN .El indice de bolivianizacion de la cartera
registrado en diciembre de 2009 es el mas alto de las Ultimas dos décadas (36,5%).

En 2010 el crecimiento econémico nacional se situaria en el rango 4,5% - 5,5%, como resultado de la
concrecion de proyectos de inversion publica en hidrocarburos mineria e infraestructura, en el marco del plan
2010-2015

Bolivia cuenta con el apoyo de los acreedores de su deuda externa mediante programas de reduccion y
donaciones. En ese sentido, el gobierno esta comprometido a disminuir las diferencias sociales y econémicas
en la poblacion.

Manejo prudente de la deuda publica. El saldo de la deuda externa publica viene reduciéndose en los Ultimos
afios de manera considerable al pasar de 52.20% del PBI hasta 14.20% del PBI entre diciembre de 2005 y
diciembre de 2008, debido a las importantes condonaciones otorgadas en el marco del programa de Iniciativa
de Alivio de Deuda Multilateral (MDRI), a la condonacion del total de la deuda bilateral contraida con el
Gobierno de Japén y a prepagos y amortizaciones realizados en el tltimo afio."

La deuda interna de Bolivia, ha mostrado un crecimiento en los ultimos afios, a inicios del 2009, la deuda interna
ascendia aproximadamente en cinco mil millones de doélares, el aumento se debe principalmente al aumento en
los préstamos de AFPs y OMAs. Cabe resaltar que aun no se ha observado algin mecanismo para reducir la
deuda interna.

El desempefio monetario estable. El Estado Plurinacional de Bolivia establece limites minimos para las
Reservas Internacionales Netas, con el fin de mantener un adecuado nivel de RIN en una economia con
elevados niveles de dolarizacion.

La evolucion favorable del sector externo. Pese a la desaceleraciéon de la economia estadounidense, el contexto
econdémico fue favorable debido al continuo crecimiento de las economias emergentes, lo cual impulso el
crecimiento del sector externo boliviano.

Alta vulnerabilidad ante cambios en el mercado (shocks externos e internos). La economia boliviana se
caracteriza principalmente por ser una economia primaria y por tener una industria manufactura pequefia.

La base exportadora es altamente dependiente y se encuentra concentrada en las exportaciones de
hidrocarburos y minerales. En un contexto de gran contraste entre la relativa estabilidad macroeconémica y
elevados niveles de pobreza, desigualdad social y elevados niveles de desempleo se agudizan las presiones
sociales por parte de los sectores menos atendidos por el gobierno exigiendo una mejor redistribucion de la
riqueza.

Informacidon Utilizada para la Calificacion

1.

2.

3.

4.

Informacioén Financiera:
9 Estados financieros anuales con auditoria externa del 2003 al 2009.
1 Estados financieros no auditados al 31 de marzo de 2010
M Plan de Reestructuracion.
1 Acuerdo de Reestructuracion suscrito en fecha 8 de septiembre de 2005
1 Proyecciones financieras hasta el afio 2024.
9 Estructura de financiamiento.
1 Estructura de costos y gastos.
1 Detalle de las principales cuentas del activo, pasivo y patrimonio.
1 Utilizacion de la capacidad instalada.
Informacion de las operaciones:

1 Ley de Electricidad y Reglamento de Precios y Tarifas.
1 Estadisticas de ventas y principales clientes.
91 Descripcién del proceso operativo de la compafiia y utilizacion de tecnologia.

Perfil de la compafiia

9 Estructura accionaria.

1 Namero de trabajadores y situacion laboral.

1 Plana gerencial y estructura organizativa.

1 Caracteristicas de la administracion y propiedad.

Estructura de Titularizaciéon

1 Contrato de Cesion irrevocable de derechos sobre Flujos Futuros para fines de Titularizacion, Administracion
y Representacion.

! Ala fecha de la elaboracién del informa no se cuenta con informacion al 31 de diciembre de 2009



M Informe de Estructuracién Financiera.
5. Tesoro General de la Nacion:
1 Informacion macroecondmica desde diciembre de 2004 a diciembre de 2009.
1  Memoria Anual del Banco Central de Bolivia de los afios 2006, 2007,2008.
1 Boletines estadisticos del Banco Central de Bolivia.
1 Informe de Politica Monetaria Enero 2010 del Banco Central de Bolivia

6. Otros

1 Memorias anuales de la compafiia.
1 Informes de gestion.
i Estadisticas del sector eléctrico (Superintendencia de Electricidad).

Analisis Realizados

1. Anadlisis de la Titularizacién: evaluacion del Patrimonio Autéonomo HIDROBOL i NAFIBO 016, del
administrador del patrimonio, asi como, los mecanismos de cobertura interna y seguridad adicional, que
fortalecen el patrimonio ante posibles eventos de incumplimiento en los pagos a los inversionistas.

2. Andlisis Financiero Historico del Originador: interpretacion de los estados financieros histéricos con el fin de
evaluar la gestion financiera de la compafiia, asi como entender el origen de fluctuaciones importantes en las
principales cuentas.

3. Andlisis Financiero Proyectado del Originador: evaluacién de los supuestos que sustentan las proyecciones
financieras, asi como analisis de la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de la
compaifiia a diversos factores econémicos.

4. Evaluacién de la Gestién Operativa del Originador: la cual incluye una visita a las instalaciones de la
comparfiia y entrevistas con las distintas areas administrativas y operativas.

5. Anélisis de Hechos de Importancia Recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su importancia son
trascendentes en la evolucién de la institucion.

6. Evaluacion de los riesgos y Oportunidades: Andlisis de hechos (ciclos econdémicos, adquisiciones o
expansiones de instalaciones o mercados, nuevos competidores, cambios tecnoldgicos, etc.), que bajo ciertas
circunstancias, pueden incrementar o suavizar, temporal o permanentemente, el riesgo financiero de la
compaiiia.

Instrumentos Calificados

Caracteristicas de los Instrumentos Calificados

La denominacion de los instrumentos, que emitira la Sociedad de Titularizacion con cargo al Patrimonio Autonomo
ser8 Valores de TituNAFI B®cOD16 0 HbDROAEOIAW2E0 Las cdractefBsticas
de los Valores de Titularizacion se muestran en el siguiente detalle:

Cuadro 2
Detalle de I a Emisién
Plazo Valor Nominal .
: Amorti za Pago de |
(dias cal Mini mo
Serie A 69,700,000.00 5.499 69,700,000.00 | EI dia 10 dEI dia 10 d
Serie B | 1,406,720,250.00 5.499 4,077,450.00 | E | dia 10 dEI dia 10 d

Total 1,476,420,250.00
Fuent e: Nafi bo SociedadbdeatTi ®bnl aPiCRaci 6n S.A. |/ EI a

Los Valores de Titularizacion HIDROBOL i NAFIBO 016 fueron colocados en el mercado primario bursatil y
fueron emitidos en dos Series, denominadas en bolivianos. Todas las Series son de contenido crediticio. Los
valores estaran representados en titulos emitidos a la orden. Los valores fueron emitidos en forma
desmaterializada.

La Emisi-n esta compuesta por un tot al de dos Series: I
Bolivianos y compuestas por un (1) y trescientos cuarenta y cinco (345) Valores de Titularizacion cada una
respectivament e. ElI valor nominal unitario de | os Valore
(Sesenta y Nueve Millones Setecientos mil 00/100 Bolivianos) y el valor nominal de los Valores de Titularizaciéon

de |l a Seri e fBO- (GuatroMidondd Setesta YSrefe Mt Gudtrocientos Cincuenta Bolivianos).

La Emisi-n de |l a Serie fiBo posee un inter®s fijo y wun in
lacesi - n de Flujo adicional a |la m2nima por parte del Oorig
subordinada al pago de capital e intereses de | a Serie 0
adelante.



Cuadro 3

de

| a

Estructura Titularizaci én

de

Resumendel a

Caracteristicas Titulari zaci o6n

Instrumento: Val ores de Titul arNAEIBCCOL66 n HI DROBOL
Emisor: Patri moni o Aut 6n NARBOHIEDROBOL

Agente de Manejo: NAFI BO Sociedad de Titularizaci 6n S. A.
Agente Estructurador: NAFI BO Sociedad de Titularizaci 6n S. A.

Represent ant

de los Tenedores de
Bonos:

Compafiia Americana deCAlInSAerAsgemecisa SAA.Bol s a

Activo Titularizado:

El Derecho sobre los Flujos Futuros que el Originador cede en las proporciones e importes de dinero que

estos derechos puedan generar, conf or me al Cont

Futuros.

Monto total emision:

Mil cuatrocientos setenta y seis millones, cuatrocientos veinte mil, doscientos cincuenta Bolivianos (Bs
1,476,420,250)

Moneda:

Bolivianos

Caracteristicas de las
series: Cuadro 4
Monto de :
e Valor Nominal :
Emi si 6 g e Amorti z. Pago de |
. Mi ni mo
(Bs) calendario)
. El di a ElI dia 10
Serie A 69,700,000 5.499 69,700,000.00
cada mes mes
. El dia 10 de EI dia 10
Serie B | 1,406,720,250 5.499 4,077,450.00
cada mes mes
Total 1,476,420,250
Ti po y FormaljLa Seri e A devengas varialde dada sue esthese encuenga supeditada a la
de | a Tasa dexistencia de remanentes de | a cesién del Fl ujo
Il a Serie A pago del interés variable de | a Serie B De 3
siguiendo | a relacion de aproxi madamente 63.00%
hasta | os |imites maxi mos estipulados en el Cont




Ti po y FormaljLa Seri e B pednteée variableaLa tasasdainterés mi ni ma vari abl e
de | a Tasa dcomponente minimo uUn joomenmsamntle vari able méaxi mo
Il a Serie B calcula de acuerdo a |l a siguiente formul a:
; ; Js X 360
1B =tnin) ¥ Spp. xn
Las tasas promecir@spanm nafimo del liantSer i e B se d|
Cuadro 5
Tasa Mi Tasa Mi
para Serie "B" para Serie "B"
2009 0.0000% 2017 4.3109%
2010 0.8137% 2018 6.1109%
2011 1.0524% 2019 7.2472%
2012 1.2522% 2020 8.8703%
2013 1.3496% 2021 11.4906%
2014 1.4613% 2022 16.2204%
2015 1.5882% 2023 27.6951%
2016 2.1660% 2024 143.2228%
Denomi naci 6n{ElI valor nominal wunitario de | os Val ores d¢Seséntat U
Valores: ynuevemi | | ones setecientos mil 00/100) y el valor
B es de Bs. 4,077,450.00 (Cuatro millones set €g
Bolivianos)
Fecha de Pago de Seradandpagdos dias 10 de cada mes.
Capital e Intereses:
Tipo de oferta: Of erta PUblica de Intercambio parci al
Protecci 6n d{Seréan |l os flujos de intereses y amortizaci 6n de
Il a Serie B la Nacion. Estos flujosrespal dar an el 56.88% del .capital total

Mecanismos de

Cobertura Interno:

Fondo de Liquidez de Bs. 6,970,000.- (Seis millones novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos).

Subordinaci é6n de | a Emisi on: Conasi$drei en Aues erl
después de que se haya cumpli do con e]sieqppreg cuarde
existen excedentes en el flujo de caja del Patr

a
(o

Seguridad Adicional:

Propiedad de los primeros ingresos del mes - Cuentas Receptoras administradas por un tercero

Avance -TEgcesp ded-lwjo de Caja Acumulado Gar anti a QuProgeatmnohn

Fondo de Cobertura de la Serie B.

a

Destino de los recursos: Los recursos obteni dos &eal dmresemdesi dmt wlearli zaci
HIDROBOL NAFI BO 016 seréan destinados a | a compra d
constituci on del Fondo de Liquidez y del Fondo
en el Exceso de Flujo de Caja Acumulado

Fecha de emi| 21de Octubrede 2009.

Fuente: Nafibo Sociedad deénHAORt ul ari zaci én S.A. |/ Elaboraci

Patrimonio Auténomo HIDROBOL i NAFIBO 016

Mediante escritura publica, el 17 de febrero de 2009 HIDROELECTRICA BOLIVIANA y NAFIBO ST suscribieron un
Contrato de Cesion Irrevocable de Derechos Sobre Flujos Futuros Para Fines de Titularizacion, Administracion y
Representacion (en adelante Contrato de Cesion), mediante el cual NAFIBO ST es declarado Representante Legal
y Administrador del Patrimonio Autonomo HIDROBOL - NAFIBO 016 (Patrimonio Autbnomo). Adicionalmente, en
fechas 30 de septiembre de 2009, 1 de octubre de 2009, 8 de octubre de 2009 y 15 de octubre de 2009 se firmaron
adendas al Contrato de Cesion donde se redefinieron algunos de los conceptos planteados en el contrato inicial.



Mediante el Contrato de Cesion, HIDROELECTRICA BOLIVIANA (el originador), de forma libre y voluntaria y sin
que medie vicio del consentimiento alguno, cede en forma absoluta e irrevocable en términos juridicos y contables
al Patrimonio Auténomo HIDROBOL - NAFIBO 016, representado y administrado por Nafibo Sociedad de
Titularizacién S.A., el derecho de dominio sobre los Flujos Futuros Cedidos desde el primer dia de cada mes, a
partir del mes de noviembre de 2009, que en su totalidad, durante el periodo de vida de la Emision de los Valores
de Titularizacion, ascienden a Bs. 593,204,460.- (Quinientos noventa y tres millones doscientos cuatro mil
cuatrocientos sesenta 00/100 Bolivianos).

Los flujos cedidos, corresponden al Patrimonio Autbnomo desde que son percibidos efectivamente y en dinero por
el Originador. Se debe mencionar, que es con cargo al Patrimonio Auténomo HIDROBOL - NAFIBO 016 que se
emitirén los Valores de Titularizacion HIDROBOL - NAFIBO 016.

Finalidad de la Titularizacion

a) Parael primer objetivo de titularizacion

La finalidad del Patrimonio Auténomo serd, de acuerdo al primer objetivo de colocacién, colocar Valores de
Titularizacién por un valor de Bs. 632.4 MM (Bs. 69.7 MM de | a Serie fAAO0 vy Bs . 562. ¢
cuales poseen caracteristicas especiales y destinos especificos, los cuales se detallan a continuacion:

1.Los Bs. 69.70 MM de |l a Serie AAO ser8n col ocBohaséiBla i nv
los cuales poseen un valor de Bs. 70.8 MM.

2. Los Bs. 562.69 MM de | a Serie ABO ser 8n col oenteghdrsa en e
cambio de los Valores Titularizados: Bs. 138.63 MM en efectivo, Bs. 179.41 MM en 220 Bonos HB Il y Bs.
244.65 MM en Bonos del Tesoro General de la Nacién de Bolivia.

3. Del efectivo que reciba el Patrimonio Auténomo, US$ 15,432,887.72 (Quince millones cuatrocientos treinta y
dos mil ochocientos ochenta y siete 72/100 Dolares de los Estados Unidos de América) mas Bs. 9,528,772.59
(Nueve millones quinientos veintiocho mil setecientos setenta y dos 59/100 de Bolivianos) seran destinados a la
compra de 157 Bonos HB Il en el mercado secundario. Asimismo, Bs. 6.97 MM y Bs. 13.94 MM, seran
destinados al Patrimonio Auténomo para conformar un Fondo de Liquidez y un Fondo de Cobertura, a nombre
del Originador y del Tenedor de | a Serie fABO, respecti v
el Patrimonio Auténomo como exceso de flujo de caja acumulado.

b) Para el segundo objetivo de colocacion

La finalidad del Patrimonio Autbnomo sera, de acuerdo al segundo objetivo de colocacién, colocar Valores de
Titularizacién por un valor de Bs. 1,476.4 MM ( B s . 69.7 MM de | a Serie 0iADBOd) |Boss.
cuales poseen caracteristicas especiales y destinos especificos, los cuales se detallan a continuacion:

1. Los Bs. 69. 70 MM de | a Serie AA0O ser8n colocados a inv
los cuales poseen un valor de Bs. 70.9 MM.

2. Los Bs. 1,406.7 MM de | a Serie fiBoO ser 8n coleotregathoas e n
cambio de los Valores Titularizados: Bs. 615,69 MM en efectivo, Bs. 179.41 MM en 220 Bonos HB Il y Bs.
611,62 MM en Bonos del Tesoro General de la Nacion de Bolivia.

Del efectivo que reciba el Patrimonio Auténomo, US$ 15,432,887.72 (Quince millones cuatrocientos treinta y

dos mil ochocientos ochenta y siete 72/100 Délares de los Estados Unidos de América) mas Bs. 9,528,772.59

(Nueve millones quinientos veintiocho mil setecientos setenta y dos 59/100 de Bolivianos) seran destinados a la

compra de 157 Bonos HB Il en el mercado secundario. Asimismo, Bs. 6.97 MM y Bs. 13.94 MM, seran
destinados al Patrimonio Auténomo para conformar un Fondo de Liquidez y un Fondo de Cobertura, a nombre

del Originador y del Tenedor de |l a Serie fABO, respecti v
el Patrimonio Auténomo como exceso de flujo de caja acumulado.

Si se lograse el segundo objetivo, el exceso de flujo se quedaria en el Patrimonio Auténomo a una tasa de 1.00%.
El rendimiento para los inversionistas seria el expuesto en el cuadro 5 (tasa minima para la serie B).

En caso de lograrse cualquiera de los dos objetivos de colocacién, el Patrimonio Autonomo entregara al Originador
471 Bonos HB Il vigentes a esa fecha y la suma de Bs. 6.97 MM en efectivo con lo que se constituye el Fondo de
Liquidez del Patrimonio Autdnomo mencionado en el punto anterior.

Caracteristicas, Estructura y Operatividad de la Titularizacion

Forma de Pago por los Valores de Titularizacion y Relacion de Intercambio

Seri e CaM@: uno de |1 os Valores de Titularizaci -n de | a Se
(Sesenta y nueve millones setecientos mil 00/100 Bolivianos). El precio de intercambio al cual los Bonos
Hidroeléctrica Il seran intercambiados por los Valores de Titularizacién, equivale al valor nominal de los Valores de
Titularizacién, de acuerdo a la siguiente relacién de intercambio:



1VTID=94HB I

Donde:
VTD= Valor de Titularizacion.
HB ll= Bonos Hidroeléctrica Il.

Seri e CaB@: uno de | os Valores de Titularizaci-n de -l a S
(Cuatro millones setenta y siete mil cuatrocientos cincuenta 00/100 Bolivianos). El precio de intercambio al cual los

Bonos del Tesoro General de la Nacién seran intercambiados por los Valores de Titularizacion, equivale al valor

nominal de los Valores de Titularizacion, de acuerdo a la siguiente relacién de intercambio:

1VTID=1BT

Donde:
VTD= Valor de Titularizacién.
BT= Cualquier Bono del Tesoro General de la Nacion.

El precio de intercambio al cual los Bonos Hidroeléctrica Il seran intercambiados por los Valores de Titularizacion,
equivale al valor nominal de los Valores de Titularizacion, de acuerdo a la siguiente relacién de intercambio:

1VID=5HBII

Donde:
VTD= Valor de Titularizacién.
HB Il= Bono Hidroeléctrica Il.

Para alcanzar cualquiera de los Objetivos de Colocacién (Colocacion Exitosa), se emitiran trescientos cuarenta y
cinco (345) Valores de Titularizacion, los mismos que deberan ser pagados de la siguiente forma para cumplir con
la Colocacioén Exitosa u Objetivo de Colocacion:

1. Primer Objetivo de Colocacion: Bs. 562,688,100. (Quinientos sesenta y dos millones seiscientos ochenta y
ocho mil cien 00/100 Bolivianos) equivalentes a ciento treinta y ocho (138) Valores de Titularizacion, los cuales
deben ser pagados en el siguiente orden: Los primeros sesenta (60) Valores de Titularizacion seran pagados
mediante el intercambio de Unicamente Bonos del Tesoro General de la Naciéon con las caracteristicas
establecidas a continuacion:

Cuadro 6
Caracteristicas de | os Bonos del Tesor
Cantidad de Bonos del Tesc Serie Sin los cu
2 TGN - V1B -01 -
4 TGN - V1D - 01 -
2 TGN - VI1E-01 -
4 TGN - V1F-01 -
2 TGN - V1G - 01 -
4 TGN - V1H-01 -
6 TGN - Vil 01 10y 11
8 TGN - V1J-01 13
2 TGN - VIK-01 15
4 TGN - VIL-01 15
2 TGN - V1B - 02 15
2 TGN - V1C - 02 15
4 TGN - V1D - 02 15
2 TGN - VI1E - 02 15
2 TGN - V1F - 02 15
2 TGN - V1G - 02 15
2 TGN - V1H - 02 15
4 TGN - V1l 02 9y 11
2 TGN - VIL - 02 -
Fuente: Nafibo Sociedad de Titularizacién S.A. [/ Elaborac

Los siguientes Cuarenta y Cuatro (44) Valores de Titularizacion seran pagados mediante el intercambio de
Unicamente Bonos Hidroeléctrica Il. Finalmente, los siguientes treinta y cuatro (34) Valores de Titularizacion
seran liqguidados mediante pago en efectivo.

2. Segundo Objetivo de Colocacion: El segundo Objetivo de Colocacion es de Bs1,406,720,250.- (Un mil
cuatrocientos seis millones setecientos veinte mil doscientos cincuenta 00/100 Bolivianos) equivalentes a (i) el
Primer Objetivo de Colocacién, mas (ii) doscientos y siete(207) Valores de Titularizacion adicionales, los



cuales deben ser pagados en el siguiente orden: Los primeros noventa (90) Valores de Titularizaciéon seran
pagados mediante el intercambio de Unicamente Bonos del Tesoro General de la Nacion con las
caracteristicas establecidas a continuacion:

Cuadro 7

Caracteristicas de | del
Cantidad de Bonos del Tesoro .
General de | a Sere

3 TGN - V1B - 01 -

6 TGN - V1D - 01 -

3 TGN - VI1E-01 -

6 TGN - VI1F-01 -

3 TGN - V1G - 01 -

6 TGN - V1H-01 -

9 TGN - Vi1l 01 10y 11

12 TGN - V1J-01 13

3 TGN - VIK-01 15

6 TGN - ViL-01 15

3 TGN - V1B - 02 15

3 TGN - V1C-02 15

6 TGN - V1D - 02 15

3 TGN - VI1E - 02 15

3 TGN - V1F - 02 15

3 TGN - V1G - 02 15

3 TGN - V1H - 02 15

6 TGN - V1l 02 9y 11
3 TGN - V1L - 02 -
Fuente: Nafibo Sociedad de Titularizacién S.A. |/ Elabora

Los siguientes Ciento diecisiete (117) Valores de Titularizacion seran liqguidados mediante pago en efectivo.

Caracter2sticas de |l os Intereses a Pagar por | as Se

Tipo de inter®s de | a 3Sorsi eVaildd eSulder dliintaudlaaar i zaci - n de
devengaran una tasa de interés variable. El pago de su interés y capital se realizard de acuerdo al orden
establecido en la prelacion de pago del Patrimonio Auténomo, con cargo al Flujo Futuro Variable, siempre y cuando

exi sta una sal do remanent e |l uego de cubrir el inter ®s
correspondiente a cada mes, en la relacion de aproximadamente 37% a interés y aproximadamente 63% a capital
respectivamente, a excepcion del ultimo cupén del 10 de noviembre de 2024. A continuacion se detalla el monto

m§xi mo anual para el flujo de | a Serie AAO.



Cuadro 8

Mont o Maximo del Servicio

Afio ‘Total Servicio de De
2009 0
2010 5,545,296
2011 5,545,299
2012 5,545,303
2013 5,545,289
2014 5,545,307
2015 5,545,305
2016 5,545,310
2017 5,545,301
2018 5,545,309
2019 5,545,316
2020 5,545,317
2021 5,545,315
2022 5,545,317
2023 5,545,321
2024 22,606,610
Total 100,240,914

Fuent e: Nafi bo Sociedad dénHAAORt ul ar

Tipo de I nter ®s LoxValbores deSTétularizaciémd® : | a Seri e ABO devengar 8n
mensual minima porcentual anual y adicionalmente pagara un interés mensual variable. Los importes de intereses

gue seran pagados de acuerdo al cronograma de pagos de cupones seran establecidos en el Prospecto de Emision

y la tasa de interés correspondiente se obtendra en base a la siguiente formula:

B Je % 360

L5 = 1,,; I

™) T SKB, 1y xn

Donde:

1B - Tasa de inter®s de la Serie fABO para el mes t

Lmin(t) = Es la tasa de interés minima de cada periodo de acuerdo al cuadro detallado a continuacion.

]t = Es el monto disponible en funcién a la recaudacion efectiva del Flujo Futuro Variable que tiene como maximo
el monto detallado en el cuadro que se presenta lineas abajo, que debe utilizarse por Valor de Titularizacién de
acuerdo al objetivo de colocacidn vigente para el célculo de esta tasa de interés en el periodo t.

SKBg_1y = Saldo Unitario a Capildal de |l a Serie fiBo al mes (

N = Dias existentes entre t y ( t-1)
t = Fecha del cupdn sobre el que se realiza el calculo
t-1 = Fecha del cupén anterior al de la fecha de calculo

Las tasas promedio por afo del inter®s m2nimo de | a Seri



Cuadro 9 ‘

Al Tasa. Minim Al Tasa Mini ma
Serie "B" "B"
2009 0.0000% 2017 4.3109%
2010 0.8137% 2018 6.1109%
2011 1.0524% 2019 7.2472%
2012 1.2522% 2020 8.8703%
2013 1.3496% 2021 11.4906%
2014 1.4613% 2022 16.2204%
2015 1.5882% 2023 27.6951%
2016 2.1660% 2024 143.2228%

Fuente: Nafibo Sociedad de Titulariz aci 6 n S. A. PCREI|l aboraci 6n:

Cesion de Derechos de Flujos Futuros del Originador

El Patrimonio Auténomo esta compuesto por los derechos sobre los Flujos Futuros Cedidos (Flujo Futuro Minimo
méas Flujo Futuro Variable) en forma absoluta e irrevocable por HIDROELECTRICA BOLIVIANA, los cuales
provienen de los ingresos diarios actuales y futuros percibidos en dinero, ya sea a crédito o al contado, incluyendo
los ingresos por pagos que en valores hubiesen sido efectuados al Originador y sean efectivamente cobrados y
percibidos en dinero por éste por servicios de venta de electricidad, asi como por cualquier otra actividad
relacionada directa y exclusivamente al giro comercial del negocio de HIDROELECTRICA BOLIVIANA incluyendo:
i) Ingresos que perciba por la venta y comercializacion de Potencia; ii) Ingresos que perciba por la venta y
comercializacion de Energia; iii) los ingresos que perciba por reliquidaciones del Comité Nacional de Despacho de
Carga, si los hubiera; y iv) los ingresos que perciba por la venta y comercializacion de certificados, que sean de
propiedad exclusiva de HIDROELECTRICA BOLIVIANA, que cuantifican la cantidad de emisiones reducidas de
gases de efecto invernadero del Proyecto Taquesi, si los hubiera. Se debe precisar, que los montos de efectivo a
transferir al Patrimonio Auténomo por parte del Originador son de caracter mensual.

El abono del monto mensual del importe del Flujo Futuro Cedido, conforme al cronograma especificado en el
Contrato de Cesion, sera transferido de las Cuentas Receptoras a la(s) Cuenta(s) de Recaudacion del Patrimonio
Autbnomo, una vez que este haya alcanzado los montos establecidos en dicho cronograma, o lo acumulado hasta
el ultimo dia calendario de cada mes. En caso de que el flujo transferido a las Cuentas de Recaudacion del
Patrimonio Autdbnomo sea inferior al monto mensual del Flujo Futuro Minimo establecido en el Contrato de Cesion,
la Sociedad de Titularizacién procederd a transferir recursos del Fondo de Liquidez a las Cuentas de Recaudacion
del Patrimonio Auténomo, hasta cubrir el monto establecido, siempre y cuando antes se hayan agotado los
recursos existentes en el exceso de flujo de caja acumulado.

De los recursos captados mensualmente por el Patrimonio Auténomo en un periodo de un afio, el uso de los fondos
seran utilizados de la siguiente manera: i) un promedio anual de Bs. 25,092 miles seran utilizados para el pago de
capital e interés minimo de la Serie B y los costos y gastos presupuestados del Patrimonio Auténomo; ii) un
promedio de Bs. 41,820 miles al afio seran utilizados para el pago de los Costos Operativos y Administrativos
(PCGOO ) de HB; iii) un promedio anual de Bs. 7,806 miles sera utilizado para el pago del interés adicional de la
Serie B; iv) un promedio anual de Bs. 5,545 miles sera utilizado para el pago de interés y capital de la Serie A; y V)
de existir un remanente, este sera entregado a HB.

+Cuando el Fondo de Liquidez sea utilizado para el cumplimiento de los pagos de las cuotas de los Valores de
Titularizacién o para Gastos Extraordinarios, la Sociedad de Titularizacion instruira al Banco acumular recursos
adicionales del Originador hasta reponer el Fondo de Liquidez a su nivel original. Dichos recursos adicionales,
seran retenidos antes del Flujo Futuro Variable.

Tratamiento del Desvio de Fondos

Por desvio de Fondos se entiende cualquier error, omision o irregularidad por la que los Fondos que debieron ser
depositados en las Cuentas Receptoras no lo fueron. Si por cualquier medio se llegara a determinar la existencia
de desvios de fondos destinados a las Cuentas Receptoras, el Originador debera depositar los Fondos Desviados
en las Cuentas Receptoras en un plazo de dos (2) dias habiles de que el Originador toma conocimiento de la
situacion, sea por cuenta propia o si recibiera una comunicacion escrita al efecto de la Sociedad de Titularizacion.
Caso contrario, este hecho podra ser considerado por la Asamblea General de Tenedores de Valores de
Titularizacién como una causal de liquidacion del Patrimonio Auténomo y la Sociedad de Titularizacion debera
convocar a la Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacién en un plazo no mayor a quince (15)
dias habiles desde la fecha en la que el Originador debié depositar los Fondos Desviados.

Destino de los Recursos Recaudados

Para los dos objetivos de colocacién, con los Fondos recaudados en efectivo de la colocacién de los Valores
Titularizados del Patrimonio Auténomo, la Sociedad de Titularizacion procederd, por cuenta y a nombre del
Patrimonio Auténomo, en el siguiente orden y de la siguiente manera:



a) Bs. 6,970,000.- (Seis millones novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos) se utilizaran para conformar el Fondo
de Liquidez; y Bs. 13,940,000.- (Trece millones novecientos cuarenta mil 00/100 Bolivianos) se utilizaran para
conformar e | Fondo de Cobertura de | a Serie fABO.

b) Hasta , US$ 15,432,887.72 (Quince millones cuatrocientos treinta y dos mil ochocientos ochenta y siete 72/100
Délares de los Estados Unidos de América) mas Bs. 9,528,772.59 (Nueve millones quinientos veintiocho mil
setecientos setenta y dos 59/100 de Bolivianos) se utilizaran para la adquisicion de 157 (Ciento cincuenta y siete)
Bonos Hidroeléctrica Il en el mercado secundario.

c) El saldo (i) se mantendra en la(s) Cuenta(s) del Patrimonio Autbnomo y seran administrados por la Sociedad de
Titularizacion de acuerdo a las Politicas de Tesoreria, Procedimientos y Funciones Especificas para la
Administracion del Patrimonio Autbnomo HIDROBOL - NAFI1 BO 016, sefaladas en e
Cesion y (ii) a la liquidacion del Patrimonio Auténomo sera entregado al originador por ser parte del Remanente.

d) En caso de que los Valores de Titularizacion fuesen colocados a Premium, se seguira lo establecido en el
Contrato de Cesion.

e) En caso de que los Valores de Titularizacion fuesen colocados a Precio de Curva, la diferencia entre este precio
y el valor nominal se quedara en el Patrimonio Autbnomo.

f) En caso de que la Emisién se realice en una fecha posterior a la Fecha de Emision Programada, el valor a pagar
al Originador por concepto de los Flujos Futuros cedidos, sera en cualquier caso los 471 Bonos Hidroeléctrica Il y
Bs. 6,970,000.- (Seis millones novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos)que se utilizaran para conformar el Fondo
de Liquidez.

Prelacion de Pagos del Patrimonio Autonomo y de las Cuentas de Orden

Los ingresos provenientes del cobro de los Flujos Futuros del Patrimonio Autbnomo HIDROBOL - NAFIBO 016
seréan destinados por la Sociedad de Titularizacion conforme al siguiente orden de prelaciéon y seran invertidos por
ella de acuerdo a las Politicas de Tesoreria, Procedimientos y Funciones Especificas para la Administracion del
Patrimonio Autbnomo HIDROBOL - NAFIBO 016, sefialadas en el Contrato de Cesion:

a) Pago de comisiones de la Sociedad de Titularizacion.

b) Pago de intereses m2nimos devengados de | os Valor
c) Pago de capital de | os Valores de Titularizaci - -n
d) Los demas costos y gastos relacionados al mantenimiento y administracién del Patrimonio Autonomo. Una vez
que el Banco haya transferido el total del PCGOO a la(s) Cuenta(s) Administrativa(s) del Originador:

e) Pago del I nter®s Adicional de | os Valores de Titu
fyPagodei nt ereses de | os Valores de Titularizaci- -n corr
g) Pago de capital de | os Valores de Titularizaci - -n

El Patrimonio Autbnomo entrara en incumplimiento solo y Unicamente en el caso en el que habiéndose agotado los
mecanismos de cobertura interna y mecanismos de seguridad adicional, el Originador no lograra ceder un monto
suficiente para cubrir el Flujo Futuro Minimo. Por lo tanto ni la falta de recursos para lograr el PCGOO ni la falta de
recursos para pagar el Flujo Futuro Variable se consideran un hecho de incumplimiento de pago, ni causal de
liquidacion del Patrimonio Autbnomo

A la extincion del Patrimonio Autonomo, una vez efectuada la redencion total de los Valores de Titularizacion y
canceladas todas las cuentas por pagar y gastos a cargo del Patrimonio Autonomo conforme al Contrato de
Cesion, todo saldo que existiese en el Patrimonio Auténomo seré entregado al Originador, incluyendo los saldos de

es d
corr «

Il ari
esporl
corr

las Cuentas de Orden pero excluyendo los saldos, s i existiesen, del Fondo de Cobert

Cuentas del Patrimonio Autébnomo

NAFIBO ST abrira las siguientes cuentas a nombre del Patrimonio Auténomo:
1 Cuenta(s) de Recaudacion de la Emision.

9 Cuenta(s) de Recaudacion.

9 Cuenta(s) Provision de Pagos.

1 Cuentas Receptoras: Cuentas denominadas en Bolivianos y/o en Dolares.
1 Cuenta(s) del Fondo de Liquidez.

1

Cuenta(s) del Fondo de Cobertura de | a Serie fABo.

Todas estas cuentas deberan ser abiertas en una o0 mas entidades financieras bancarias o no bancarias,
nacionales o extranjeras, o en un Fondo de Inversién Abierto, a eleccion de la Sociedad de Titularizacion, con la
calificaci-n igual 0O superior-2a hacomategepltaaonpar a
calificacion igua | O superior a AAO0 para fondos de inversi - -n

Las Cuentas Receptoras se podran abrir en varias entidades financieras bancarias o no bancarias o en un Fondo
de Inversion Abierto, las mismas que seran administradas por la entidad que administre la(s) Cuenta(s) de
Recaudacion del Patrimonio Auténomo, misma que deberda cumplir con requerimientos operativos y de costos
similares a | os establecidos en el Anexo fABo del Co
funcionamiento del proceso de recaudacion.

La(s) Cuenta(s) Receptora(s) y la(s) Cuenta(s) del Fondo de Liquidez seran contabilizadas en Cuentas de Orden
del Patrimonio Autbnomo.

ntr af
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Liquidacién del Patrimonio Autbnomo

La liquidacion del Patrimonio Autbnomo en ningln caso, salvo que esté expresamente permitido y previsto en el
Contrato de Cesion, supondra el pago anticipado por el Originador de los Flujos Futuros de los derechos cedidos,
conforme al cronograma de pagos que contiene el Contrato de Cesién. En caso de liquidacion del Patrimonio
Auténomo, las obligaciones del Originador seguiran vigentes frente a quien sea el titular de los derechos que otorga
el Contrato de Cesion.?

2%Se procedera a la liquidacioé6n del Patrimonio Auténomo por | a ocurrencia
De acuerdo a | o establecido en el Decreto Supremo N° 25514:
1. Disolucién y Iliquidaci on voluntariomddeiléam Sleciaddrd di dd r Bidtoul ar irzgpaiedre nd

y si no hubiese sido posible la transferencia del Patrimonio Autbn o mo a otra Sociedad de Titularizaci 6n.

2. Cuando por intervencioén a | a Sociedad deupeéerntwilaoci zaci K@s p on kil e treg adii s
|l a autorizacién y registro de |l a misma y si no hubi ese sde Ttoarizadé.i bl e | a
3. Cuando la Asamblea General de Tenedores de Valoresde Tit ul ari zaci 6n | o acuerde conforme a | as mayo

4.  Otras causales dispuestas por el organismo regulador y/o supervisor y la normativa vigente.
De acuerdo a | o acordado en | a Asamblea General de Tenedores de Valores
1. Cuandosehubi era determinado que el Originador realizé desvio de fondos.

2. Cuando se requiera realizar Gastos Extraordinarios que superen el monto de Bs. 6.97 millones y no haya acuerdo con el Originador y/o la

Asambl ea Gener al de Tenedor eparda IValroe @lsi deciTén udeargaxatcanadi ci onal es.

3. Cuando se presente una situaci on que altere | os ingresos peuadgneontd ados,
|l os Valores de Tit uINARBODEcarréspondithtésR QB L e B de acuerdo con el cronogr

|l os casos de caso fortuito, fuerza mayor o i mposaubsiulliad aQd isncchuraegvéesn intha ,d e

de Cesi on.
4.  Cuando se produzcan modificaciones almarcoregu |l at ori o tri butario que perjudiquen al Patri mon

5. Cuando se agoten | os mecanismos de cobertura interna y | os nomcsaami s mo s

insuficientes para cubrir iemopade descHdpli omésedéenTierelsasi maai 6n emitid
6.  En caso de quiebra o liquidacion del Originador.

7. En caso del incumplimiento de las obligaciones establecidas al Originador.



Obligaciones y Derechos del Originador
Son obligaciones del Originador:

1. Proveer de toda la documentacién necesaria para inscribir los Valores de Titularizacion en el Registro del
Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) y en la Bolsa Boliviana de
Valores (BBV). El Originador es el responsable de toda la informacion que él haya provisto directamente a la

Sociedad de Titularizacién, al Colocador y a la Calificadora de Riesgo y que sera presentada a la ASFl y a la
BBV.

2. Realizar todos aquellos actos destinados a mantener la validez del Contrato de Cesién y de los contratos
accesorios que se suscriban.

3. Entregar a la Sociedad de Titularizacion la totalidad de los documentos involucrados en el Proceso de
Titularizacién al momento de la suscripcion del Contrato de Cesion.

4. En tanto no se liquide el Patrimonio Autonomo HIDROBOL - NAFIBO 016, el Originador se obliga a no
modificar o cambiar su Objeto y/o Giro Social, salvo autorizacién de la Asamblea General de Tenedores de
Valores de Titularizacion.

5. Realizar su mayor esfuerzo para que sus ingresos permitan obtener los Flujos Futuros y el PGOO establecidos
en el Contrato.

6. El Originador conoce y se obliga a no realizar actos de disposiciéon de los derechos sobre los Flujos Futuros y
el PCGOO, y a no ceder contratos o derechos de crédito por un monto tal que le impidan al Patrimonio
Autonomo percibir los Flujos Futuros y al Banco el PCGOO en los montos establecidos en el Contrato de
Cesion. Esto sin perjuicio de que el Originador pueda realizar otros procesos de titularizacion, siempre que no
afecten los Flujos Futuros Cedidos cuyos derechos constituyen el Patrimonio Autonomo HIDROBOL - NAFIBO
016 y el PCGOO, ni que afecten negativamente la Ultima calificacion de riesgo vigente de los Valores de
Titularizacién que se emitan conforme al Contrato de Cesion.

7. En general, realizar todas las acciones y gestiones conducentes y necesarias para asegurar la cobranza y la
transferencia de los Flujos Futuros establecidos en el Contrato de Cesion.

8. El Originador asume la obligacién de pagar los gastos iniciales del Proceso de Titularizacion.

8. Si el Patri moni o AuNABIBOOdtonolHgDbROB®Qui rir | os Cuatrocientos setenta y un

la Fecha de Emisioén, en un méaxi mo dée del (p) adbadeabiol opasi éni pri amak aaf
9. Si |l os restantes 179 BonodtetHnhdebell®OO®r idea |lols qgques momemmo fuesen capitaldi
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10. Si l os Cuatrocientos setenta y wunoa (l47 1Pe ckhoan odse HEndirsoiednécrto i s@an | ¢ ntvr g
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9. Las multas administrativas emitidas por los organismos reguladores y/o supervisores del mercado que se
suscitaran por incumplimiento del Contrato de Cesién atribuible al Originador, seran canceladas directamente
por éste.

10. Atender las solicitudes de informacién de la Sociedad de Titularizacién, la Calificadora de Riesgos, el
Representante de Tenedores de Valores, el Auditor Externo y cualquier autoridad competente, cuando se le
sea requerido y corresponda legalmente.

11. Redimir anticipadamente todos los Bonos Hidroeléctrica Il que reciba por el presente Proceso de Titularizacion
inmediatamente estos le fueran entregados.

12. Aquellas descritas en el Contrato de Cesién y en los demas documentos inherentes al Proceso de
Titularizacién, asi como en la normativa vigente.

13. Mientras el Patrimonio Auténomo HIDROBOL i NAFIBO 016 se encuentre vigente, el Originador se obliga a
mantener su inscripcion ante el Registro del Mercado de Valores.

14. Capitalizar los 179 Bonos Hidroeléctrica Il por un monto de Bs. 134,545,000.- en un plazo de ocho dias
posteriores a la finalizacion del plazo de colocacion primario.

15, Hasta que se hubiera pagado en su tTotilagizadiod, @ldOriginadorSe r i e

compromete a:

a) Destinar el PCGOO unicamente para cubrir los costos y gastos operativos necesarios para el desarrollo
normal de sus actividades.

b) No efectuard pagos de dividendos a favor de sus accionistas ordinarios o preferidos salvo cuando en la

gestion anual a la que correspondan las utilidades en cuestion, los Estados Financieros auditados al
cierre de dicha gestion reflejen un monto minimo en Bolivianos equivalente a US$ 200.000.- (Doscientos
mil 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América) en la cuenta de Disponibilidades al cierre del
ejercicio, en el Balance de la Gestion.
En caso que la referida cuenta refleje el monto minimo antes indicado, el pago de dividendos solamente
podra hacerse con efectivo disponible en la(s) Cuenta(s) Administrativa(s) del Originador, sin que en
ningun caso el Originador pueda adquirir deuda adicional para el pago de dichos dividendos, salvo con la
autorizacion previa y escrita de una Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacion.

c) No efectuard o llevara adelante inversiones o gastos en bienes, activos o derechos que no estuvieran
relacionados a la industria eléctrica o la reduccion de emisiones certificadas de gases de efecto
invernadero, salvo con la autorizacion previa y escrita de una Asamblea General de Tenedores de Valores
de Titularizacion.

d) No efectuara o realizara inversiones o gastos para compra de activos o derechos (salvo por reposiciones
necesarias para mantener operaciones), por montos superiores a US$ 1.500.000.- (Un milléon Quinientos
mil 00/100 Dolares de los Estados Unidos de América) o su equivalente en Bolivianos, en una gestion
anual, salvo con la autorizacion previa y escrita de una Asamblea General de Tenedores de Valores de
Titularizacion.

e) No adquirirda deuda, créditos, mutuos u otras formas de financiamiento, excepto (i) como expresamente se
permita en el Contrato de Cesion y el Prospecto correspondiente al proceso de titularizacion previsto en el
Contrato de Cesion, (ii) en el curso ordinario de los negocios, o (iii) en montos que excedan US$
1.500.000.- (Un millén Quinientos mil 00/100 Dolares de los Estados Unidos de América 00/100) o su
equivalente en Bolivianos, en un afio calendario; en cualquier otro caso el Originador requerira de la
autorizacion previa y escrita de una Asamblea general de Tenedores de Valores de Titularizaciéon para
adquirir deuda, créditos, mutuos u otras formas de financiamiento.

Son derechos del Originador:

1. Los Tenedores de Valores de Titularizacién y el Patrimonio Autbnomo no podran cobrar en forma anticipada al
Originador los Flujos Futuros establecidos en el Contrato de Cesién, salvo disposicion de la Asamblea General
de Tenedores de Valores de Titularizacion en el marco de lo previsto en el item de Tratamiento de Desvio de
Fondos.

2. Recibir el PCGOO en la(s) Cuenta(s) Administrativa(s) de HIDROELECTRICA BOLIVIANA una vez cumplida
la transferencia del Flujo Futuro Minimo de la(s) Cuenta(s) Receptora(s) al Patrimonio Auténomo. Recibir en
la(s) Cuenta(s) Administrativa(s) de HIDROELECTRICA BOLIVIANA  cualquier otro excedente de flujo
después de realizada la transferencia del Flujo Futuro Variable a la(s) Cuenta(s) Receptora(s) al Patrimonio
Autbnomo.

HIDROELECTRICA BOLIVIANA podra disponer de los recursos de la(s) Cuenta(s) Administrativa(s) de
HIDROELECTRICA BOLIVIANA, libre, irrestricta e incondicionalmente, mismos que no estaran afectados por
las disposiciones, limites, restricciones o cesién acordada en este Contrato, por no formar parte de los Flujos
Futuros Cedidos, sin que la Sociedad de Titularizacion, el Representante Comun de los Tenedores de Valores
de Titularizacion, la Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacion, o cualquiera de los
Tenedores de Valores de Titularizacion lo impida o restrinja.

3. Obtener el Remanente, si es que lo hubiera, al extinguirse el Patrimonio Auténomo HIDROBOL - NAFIBO 016.

4. Aceptar los cuatrocientos setenta y un (471) Bonos Hidroeléctrica Il, en los términos previstos en el Contrato de
Cesion.

5. Aquellos descritos en el Contrato de Cesion y en los demas documentos inherentes al Proceso de
Titularizacién, asi como en la normativa vigente.



Informacion al Representante Comun de los Tenedores de Valores de Titularizacién

1. Hasta la redencion o extincién total de los Valores de Titularizacion, el Originador se compromete a
proporcionar al Representante Comun de los Tenedores de Valores de Titularizacion, periédicamente, la
siguiente informacién:

2.  En el plazo establecido por ley y las regulaciones del Mercado de Valores de Bolivia, los Estados Financieros
Auditados Anuales del Originador, asi como también los Estados Financieros Trimestrales en el formato
establecido por la ASFI.

3. Dentro de un plazo de quince (15) dias contados a partir de la finalizacion de cada trimestre, un Reporte de
Avance de Actividades del Originador, que a criterio del Originador incluya una descripcidon de los aspectos
mas relevantes de la operacion, las finanzas y los acontecimientos legales suscitados en dicho trimestre.

4. Las notificaciones escritas con respecto a cualquier circunstancia o hecho que fundamentalmente interfiera con
las operaciones del Originador y la respuesta de ésta ante dichas circunstancias o hechos, tal como lo
requieren las regulaciones bolivianas del Mercado de Valores que deban ser publicadas o se consideren
esenciales para la operacion del Originador o para su normal funcionamiento.

5. Cualquier informacién relevante, tal y como se define en las regulaciones del Mercado de Valores de Bolivia
como fiHecho Rel evanteo.

Redencion Anticipada de los Valores de Titularizacion

Los Valores de Titularizaci-n correspondientes a | a
anticipada en cualquier momento a partir de su Emision a solicitud del Originador; mientras que los Valores de
Titularizacik- n correspondientes a | a Serie AAO0, no podr 8n

redi mido en su totalidad | os Valores de Titularizaci

redencion total o parcial a solicitud del Originador, éste deberd comunicar a la Sociedad de Titularizacién su
intencion de adquirir total o parcialmente a titulo oneroso los derechos sobre los Flujos Futuros del Patrimonio
Auténomo.

En caso de una Redencion Anticipada parcial se podré seguir cualquiera de los siguientes procedimientos:
1 Por sorteo, siguiendo el procedimiento sefialado en los articulos 662 al 667 del Codigo de Comercio de Bolivia.
9 Por adquisicion en mercado secundario de los Valores de Titularizacién, por parte del Patrimonio Autbnomo.

9 Cualquier decision de redimir anticipadamente los Valores de Titularizacién debera comunicarse como Hecho
Relevante a la ASFI, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de Valores de Titularizacion.

Los gastos adicionales incurridos para hacer efectiva la Redencién Anticipada de los Valores de Titularizacion
estaran a cargo del Originador. Se aclara que al realizarse una Redencidon Anticipada de los Valores de
Titularizacién, el monto a capital de los Valores de Titularizacion podra ser mayor o menor al Valor Nominal de los
mismos perdiendo la proteccion de capital que se garantiza al vencimiento del Valor de Titularizacién.

Respaldo de la Emision

Los Valores de Titularizacion HIDROBOL - NAFIBO 016 emitidos dentro del Proceso de Titularizacién seran
respaldados por los derechos sobre los Flujos Futuros, por los Bonos del Tesoro General de la Nacion y cualquier
otro activo que forme parte del Patrimonio Autonomo HIDROBOL - NAFIBO 016, asi como por los mecanismos de
cobertura y de seguridad adicional establecidos en el presente Contrato.

Protecci-n de Capital de |l a Serie ABO

El pago de capital de 1 os Val ores de Titularizaci
seis coma noventa y ocho por ciento (56.88%) con los flujos de intereses y amortizacioén de capital provenientes de
los Bonos del Tesoro General de la Nacion.

Mecanismos de Cobertura Internos, Seguridad Adicional y Prelacion de Uso en Caso de Falta de
Flujo

Mecanismo de Cobertura Interno:

1. Fondo de Liquidez: Sera constituido con la suma de Bs. 6,970,000.- (Seis millones novecientos setenta mil
00/100 Bolivianos), que provendra de los recursos obtenidos de la colocacion de los Valores de Titularizacion y
gue seran depositados a nombre y por cuenta del Originador en la(s) Cuenta(s) del Fondo de Liquidez. Este
fondo sera utilizado para cubrir las necesidades de liquidez del Patrimonio Auténomo, y sera restituido por el
Originador, segun corresponda en el Contrato de Cesidn, a su nivel original de Bs. 6,970,000.- (Seis millones
novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos), cada vez que sea utilizado. En caso de utilizarse el Fondo de
Liquidez a consecuencia de que el originador no hubiese cedido el Flujo Futuro Minimo establecido en el
Contrato de Cesion, el mismo sera repuesto a su nivel original por el Originador cada vez que sea utilizado. En
caso de utilizarse el mismo a consecuencia de una iliquidez provocada por la ocurrencia de un Gasto
extraordinario, el Fondo de Liquidez sera repuesto por el Originador hasta un maximo de Bs6,970,000.- (Seis
millones novecientos setenta mil 00/100 Bolivianos) en un periodo de doce meses, computables a partir del
primero de noviembre de cada afio de vigencia de del Contrato de Cesion, en los casos que asi lo determine la
Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacién y en los términos y plazos sefialados por esta.
Los recursos de la(s) Cuenta(s) del Fondo de Liquidez, son de propiedad del Originador y seran administrados
por la Sociedad de Titularizacion bajo las condiciones establecidas en el Contrato de Cesion.El Originador
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conoce y acepta que al finalizar el proceso, el Bs. 6,970,000.- (Seis millones novecientos setenta mil 00/100
Bolivianos) del Fondo de Liquidez constituido como mecanismo de cobertura interno, podra sufrir variacion en
funcién de las insuficiencias de flujos de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Cesion.

2. Subordinacién de la Emision: Es un mecanismo de cobertura interna por el que un tercero suscribira la Serie
AfA0 de | os valores a@dodsi tos. démnachvegs @uueg corresponde|
oportunidad en la que se deban hacer los pagos, los fondos disponibles, se emplearan para pagar esta Serie
AfA0 Subordinada. La Serie "A" Subordi nada pnudediesgos er
independiente.

Seguridad Adicional:

1. Propiedad de los Primeros Ingresos del Mes: El Patrimonio Autbnomo es propietario de los primeros
ingresos de cada mes, abonados a las Cuentas Receptoras, hasta el monto programado para cada mes de
acuerdo a lo establecido en el Contrato de Cesion. Por esta condicion, el Originador no puede disponer de
estos recursos.

2. Cuentas Receptoras Administradas por un Tercero: La totalidad de los ingresos diarios actuales y futuros
correspondientes a los Flujos Futuros, seran administrados por el Operador de Cuentas Receptoras hasta
cubrir los flujos cedidos y otros descritos en el Contrato de Cesion, de tal manera que se aisle el manejo de
dicho recursos de la influencia del Originador, sus acreedores y de la Sociedad de Titularizacion.

3. Avance Técnico: Es la totalidad de los ingresos diarios actuales y futuros correspondientes a los Flujos
Futuros, que pasan por las Cuentas Receptoras, registradas en Cuentas de Orden del Patrimonio Auténomo y
administradas por el Operador de Cuentas Receptoras, quien, de este monto total de ingresos recibidos
diariamente, debitara a favor del Patrimonio Autbnomo, los montos correspondientes de acuerdo al Contrato de
Cesion. Una vez cubierta la obligacion de pago de los flujos cedidos y otros descritos en el Contrato de Cesion,
los montos remanentes seran transferidos directamente a la(s) Cuenta(s) Administrativa(s) de
HIDROELECTRICA BOLIVIANA, desde donde recién podran ser dispuestos por el Originador de acuerdo a lo
establecido en Contrato de Cesi -n y su Anexo ABO. Este procedi mi
recepcion de los Flujos Futuros Cedidos, el riesgo de voluntad de pago del Originador y asegura que el
Patrimonio Auténomo reciba los Flujos Futuros Cedidos al mismo, con primera prelacion a los demas usos de
estos recursos por parte del Originador. Es

4. te mecanismo de seguridad adicional también disminuye de manera importante el riesgo de voluntad de pago
del Originador al combinarse con el mecanismo de control de desvios de fondos.

5. Exceso de Flujo de Caja Acumulado: Es una reserva creada con el margen diferencial o excedente entre los
ingresos y egresos del Patrimonio Auténomo.

6. Garantia Quirografaria: Este mecanismo se activa en caso de quiebra del Originador. En caso de que el
Originador entre en un proceso de liquidacion o quiebra por cualquier causa (judicial o extrajudicial), los
derechos a Flujos Futuros pendientes de pago, automaticamente se convertiran en deuda exigible a favor del
Patrimonio Auténomo. Esta deuda tendra garantia quirografaria, es decir que el Originador respalda la misma
con todos sus bienes presentes y futuros de manera indiferenciada, solo hasta por el monto total de las
obligaciones pendientes emergentes de los derechos sobre los Flujos Futuros Cedidos irrevocablemente para
fines del Proceso de Titularizacion. La Sociedad de Titularizacién, en representacion del Patrimonio Auténomo,
debera solicitar el reconocimiento de la deuda para el concurso de acreedores. Una vez obtenido el
reconocimiento de la deuda por autoridad competente, se procedera a liquidar el Patrimonio Auténomo.

7. Proteccion al Capital: Los flujos provenientes de los Bonos del TGN, sea por concepto de capital o intereses,
seran empleados por el Patrimonio Autdnomo para realizar el pago de capital de los Valores de Titularizacion, lo
cual representa que el cincuenta y seis coma ochenta y ocho por ciento (56,88%) de los flujos necesarios para el
pago del capital de |l os Valores de Titul ari s#upsdeios cor r
Bonos del TGN. Fondo de Coberturade | a S e r iSera cénBtiuido con la suma de Bs. 13,940,000.- (Trece
millones novecientos cuarenta mil 00/100 Bolivianos), que provendra de los recursos obtenidos de la colocacion de
los Valores de Titul ari zaci -n y que ser8n depositados en | a(s) Cu
Este fondo sera utilizado para cubrir las necesidades de liquidez del Patrimonio Auténomo para cubrir los pagos de
capital e interés minimodelaSer i e A Bn@ alo seGalado@n el Contrato de Cesion.

Prelacion de Uso de los Mecanismos de Cobertura y Seguridad Adicionales:

Ante una insuficiencia de activos en el Patrimonio Autbnomo para cubrir sus obligaciones con los Tenedores de
Valores de Titularizaciondel a Ser i e fBoO, se utilizar§g el siguiente orde
cobertura y seguridad adicionales que se constituyen en fuentes de liquidez:

1. Exceso de Flujo de Caja Acumulado.

2. Fondo de Liquidez.

3. Fondo de Cobertura de | a Serie fiBo
4. Serie AAO Subordinada.

I nsuficiencia de Fondos para el pago de | a Serie fAAO



A |l a Serie fAA0O Subordinada se imputar8 la insuficiencia
pago del cupén correspondiente de la citada serie, hecho que no sera considerado como una causal de liquidacién
del Patrimonio Autbnomo, y se procedera de la siguiente manera:

Durante la vigencia del Patrimonio Auténomo: Se i mput ar 8n | os faltantes de fond
a |l a Serie MfABO s er tédens tlos neeurs& requeridop paranet pago de capital e intereses
incorporados en tales valores. El o |l os pagos de <capita
pagaran conjuntamente con el pago correspondiente al Ultimo cupén de la Ser i e @A A0, devengando d
de incumplimiento de pago hasta la fecha de este Ultimo cupdn, una tasa de interés de cero por ciento (0,0%)

anual.

A la Liquidacion del Patrimonio Autobnomo: Dni cament e cuando todos | os cuWpones
pagados en su totalidad, al vencimiento de la emision de los Valores de Titularizacién, cualquier saldo de activos en

el Patri monio Aut-nomo ser8 destinado para el pago de |
Subordinada, hasta el monto al que alcancen dichos activos. En caso de todavia existir un saldo pendiente de pago
correspondiente al capital e intereses de |l a Serie fAAO0,
propia el pago de dicho saldo en un plazo maximo de un afio, considerando de esta manera como cumplidas las
obligaciones del Patrimonio Auténomo, con lo que el mismo puede ser liquidado.

Anélisis de Riesgo de la Estructura

La calificacion de riesgo tiene como finalidad dar una opinion sobre el riesgo de incumplimiento en el pago de los
intereses y la amortizacion del principal, derivado de los valores emitidos con respaldo en el Patrimonio Auténomo.
PCR analiz6 los factores cuantitativos y cualitativos de los derechos sobre Flujos titularizados, el nivel crediticio del
originador (HIDROELECTRICA BOLIVIANA), la estructura de titularizacion propuesta, el operador de las cuentas
del Patrimonio Autbnomo, el monto y la calidad de los Mecanismos de Cobertura Interna, de los Mecanismos de
seguridad adicionales, del Tratamiento y Prevencion de Desvio de Fondos; y finalmente los aspectos legales
involucrados en toda la transaccion.

Al tratarse de una titularizacion de derechos sobre Flujos Futuros, cobra mayor importancia la capacidad de la
entidad originadora (HIDROELECTRICA BOLIVIANA) de generar suficientes activos financieros que respalden la
emision. En efecto, si la Compafiia cesa la capacidad de generar nuevos activos financieros, los inversionistas
sufriran pérdidas si los Mecanismos de Cobertura y Seguridad Adicional no son suficientes para cubrir el posible
déficit. Es esta posibilidad de deterioro en la generaciéon de nuevos activos financieros (riesgo operativo) la que
determina que en una titularizacion de derechos sobre Flujos Futuros la calificacion de riesgo de la transaccion esté
fuertemente ligada al desempefio de la entidad que origina los Flujos, siendo ademas, comunmente limitada al
riesgo crediticio del originador (HIDROELECTRICA BOLIVIANA) y por la fuente de pago asegurada.

Por lo expresado anteriormente, PCR opina que la estructura financiera y legal de la Emision de Valores de
Titularizacion HIDROBOL i NAFIBO 016 se encuentra bien elaborada, lo cual mitiga de manera significativa el
desvio y/o uso de los flujos captados de los ingresos por ventas u otros del Originador. Adicionalmente, la
titularizacion elaborada para este proceso considera ingresos minimos provenientes de los flujos futuros del
Originador y de los Bonos del Tesoro General de la Nacién de Bolivia con la finalidad de que estos sean utilizados
para cumplir con | os gastos del Patrimonio Aut-nomo y el
Estos ingresos minimos se basan en los ingresos promedios del Originador de los afios 2007 y 2008 con lo cual al
asignar estos montos al Patrimonio Autbnomo no se originaria problemas operativos en la compafiia. Asimismo, se
ha considerado ingresos adicionales con | o0os cuales se cl
pago total de capital e i nt e mendoas, quk eel irgraso frenredice merfisdab . Se
comprometido por el Originador al Patrimonio Auténomo es de Bs. 3,295 mil, pero un minimo de Bs. 2,091 mil
mensuales ser8n wutilizados para cumplir | os compromi sos |



Ingresos y egresos del Patrimonio Autbnomo para los Objetivos de Colocacion

Cuadro 10

Ingresos y Egresos dePrPameri Mbpieoi "ot deo@ol ocaci 6n
(En miles de Bs.)

Ingresos  Rendimiento Egresos Ingresos Pago
Mi ni m de Mi ni mo Excesode  Adicionales I nter Pagosde  Pagos de Exceso de Fondo de
Flujo Tesor € Serie"B"y Flujode Caja Flujo Adicional Cap.ital a Intert::ses a Flujo de Caja Hquidezy
Cedido (0%) Gastos del PA Cedido Serie "B" Sefie A Serie A Cobertura
2009 632.388.100 632.388.100
2009 3.331.144 - 634.291.106 (630.959.962) 882.422 - - - (630.077.540) 20.910.000
2010  41.820.010 - 41.824.314 (4.304) 13.351.728  7.806.067  3.493.560 2.051.737 (3.939)
2011  39.032.010 - 39.622.433 (590.423) 13.351.728  7.806.188  3.493.560 2.051.740 (590.182)
2012  40.704.810 - 40.704.579 231 13.351.728  7.806.194  3.493.560 2.051.743 463
2013  41.262.410 - 41.262.211 199 13.351.728 7.806.166 3.493.560 2.051.729 472
2014  39.589.610 - 39.589.399 211 13.351.728  7.806.162  3.493.560 2.051.747 470
2015  48.790.010 - 48.789.791 219 13.351.728  7.806.239  3.493.560 2.051.745 404
2016 171.462.010 - 171.461.888 122 13.351.728  7.806.242  3.493.560 2.051.750 298
2017  96.464.810 - 96.464.737 73 13.351.728  7.806.297  3.493.560 2.051.741 203
2018  25.092.010 - 25.091.952 58 13.351.728  7.806.336  3.493.560 2.051.749 141
2019  25.092.010 - 25.091.977 &8 13.351.728  7.806.347 3.493.560 2.051.756 99
2020  25.092.010 - 25.091.972 38 13.351.728  7.806.352  3.493.560 2.051.757 97
2021  25.092.010 - 25.091.980 30 13.351.728  7.806.367  3.493.560 2.051.755 75
2022  25.092.010 - 25.091.995 15 13.351.728  7.806.370  3.493.560 2.051.757 56
2023  25.092.010 - 25.091.992 18 13.351.728  7.806.387  3.493.560 2.051.762 38
2024  23.433.666 - 23.886.194 (452.528) 29.017.696  7.295.682 20.790.163 1.816.447 (1.337.124)
TOTAL 696.442.550 - 1.328.448.520 382.130 216.824.310 116.583.395 69.700.000 30.540.914 382.132 20.910.000

Fuent e: Nafi bo Sociedad de Titularizacién S.A. |/ Elaboracioén: PCR
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Ingresos

Cuadro 11

Egresos delSeBandom®bijiet Aubédeme€&ol ocaci 6n
(En miles de Bs.)
Ingresos

Il ngresos y

Rendimiento
de

Tesor e
(1%)

Egresos Pago Pagos de

Pagos de

Mi ni mo Exceso de Adicionales Interés Intereses Exceso de

Capital la
Serie "A"

la Serie
A

Adicional
Serie "B"

Serie "B"y
Gastos del PA

Flujo de Caja Flujo

Cedido

Flujo de Caja

Fondo de
Liquidez y
Cobertura

2009 1.476.420.250 1.476.420.250

2009 5.840.344 692.369 1.003.782.471 (997.249.758) 882.422 = = = (996.367.336) 20.910.000

2010 66.912.010 4.934.863 99.073.147 (27.226.274) 13.351.728  7.805.680  3.493.560 2.051.737 (27.225.523)

2011 59.942.010 4.646.889 94.005.443 (29.416.543) 13.351.728  7.805.770  3.493.560 2.051.740 (29.415.885)

2012 64.124.010 4.360.759 98.495.669 (30.010.900) 13.351.728  7.805.646  3.493.560 2.051.743 (30.010.121)

2013 65.518.010 4.042.876 99.894.478 (30.333.592) 13.351.728  7.805.929  3.493.560 2.051.729  (30.333.082)

2014 61.336.010 3.733.986 95.717.172 (30.647.176) 13.351.728  7.805.953  3.493.560 2.051.747 (30.646.707)

2015 84.337.010 3.421.902 118.722.874  (30.963.962) 13.351.728  7.805.984  3.493.560 2.051.745 (30.963.522)

2016  391.017.010 3.115.735 425.407.837  (31.275.092) 13.351.728  7.805.994  3.493.560 2.051.750 (31.274.668)

2017  203.524.010 2.788.764 237.919.688  (31.606.914) 13.351.728  7.806.187  3.493.560 2.051.741 (31.606.674)

2018 25.092.010 2.466.942 59.492.450 (31.933.498) 13.351.728  7.806.298  3.493.560 2.051.749  (31.933.376)

2019 25.092.010 2.141.697 59.497.235 (32.263.528) 13.351.728  7.806.284  3.493.560 2.051.756  (32.263.400)

2020 25.092.010 1.818.413 59.501.943 (32.591.520) 13.351.728  7.806.318 3.493.560 2.051.757 (32.591.427)

2021 25.092.010 1.481.142 59.506.691 (32.933.539) 13.351.728 7.806.318 3.493.560 2.051.755 (32.933.445)

2022 25.092.010 1.145.710 59.511.452 (33.273.732) 13.351.728  7.806.353  3.493.560 2.051.757 (33.273.674)

2023 25.092.010 806.813 59.516.168 (33.617.345) 13.351.728  7.806.363  3.493.560 2.051.762 (33.617.302)

2024 23.433.666 466.026 56.506.306 (32.606.614) 29.017.696  7.298.316 20.790.163 1.816.447 (33.493.844)
TOTAL 1.176.536.150 42.064.887 2.686.551.025 8.470.262 216.824.310 116.583.394 69.700.000 30.540.914 8.470.265 20.910.000
Fuente: Nafibo Sociedadd e Ti tul ari zaci 6n S.A. [/ Elaboracién: PCR

(*) Para el Segundo Objetivo de Colocaci 6n el rendi miento de tesoreria deber ser d

Administrador del Patrimonio Auténomo - NAFIBO ST

En noviembre de 2004, se realizé la transferencia voluntaria de los Patrimonios Autonomos SOBOCE-NAFIBO 002
y COBOCE i NAFIBO 003, ambos constituidos y administrados originalmente por el Banco de Desarrollo
Productivo S.A.M. (BDP SAM), antes NAFIBO SAM, a favor de NAFIBO ST, filial de la primera, en virtud a las
determinaciones adoptadas en la Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacion de Contenido
Crediticio (ambas celebradas el 15 de septiembre de 2004). En Junta General Extraordinaria de Accionistas de 18
de mayo de 2004, se determind el Capital Autorizado para NAFIBO ST; asimismo, se aprobd también que la
participacion accionaria del Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. sea no menor al 98%.

El objeto principal de NAFIBO ST es estructurar proyectos de titularizacion, administrar activos y/o flujos futuros de
procesos de titularizacion, comprar activos, bienes o flujos futuros para titularizar por acto unilateral o por cesion
irrevocable, conservar, custodiar, administrar y representar legalmente a los Patrimonios Auténomos constituidos
por personas naturales o juridicas o por la propia sociedad, dentro de procesos de titularizacién, ejerciendo derecho
de dominio sobre los bienes, activos o flujos futuros que los conforman y que hubieran sido objeto de cesion.

Los accionistas de NAFIBO ST a al 31 de marzo de 2010 son:

Cuadro 12 ‘

Accionista % de particip

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M., BDP SAM (Antes Nacional

99.99907%

Financiera Boliviana Sociedad Andn
Varios (3 accionistas) Cada uno cuenta con 0.00031%
Fuente: Nafi bo Sociedad de Titularizaci én S. A. /| El aboraci 6n:



Los miembros del directorio, al 31 de marzo de 2010, son Joaquin Hurtado Cardenas (Presidente), Rosa Victoria
Laguna (Director Secretario), Javier Thenier Loza (Director Vocal), Quisbert Blanco Franz Ruddy (Sindico Titular),
Canelas Figueroa Maria René (Director Titular), Villca Borda Lidia (Director Titular).

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. (BDP SAM), es una entidad financiera de Segundo Piso e inici6
operaciones el 23 de septiembre de 1996. El objeto de la Sociedad inicialmente fue la intermediacion financiera
hacia entidades financieras privadas, legalmente establecidas en el pais fiscalizadas por las instituciones
correspondientes; administrar fideicomisos; comprar cartera de primera clase de bancos de primer piso y otorgarla
en administracion; llevar a cabo mandatos de intermediacion financiera y administrar fondos de terceros y
comisiones de confianza con cualquier persona natural o juridica y realizar operaciones de titularizacion para lo
cual podra comprar cartera de primera clase a intermediarios financieros de primer piso o cualquier persona

juridica.

Los accionistas de BDP SAM son:

Cuadro 13
Accionista
Estado Plurinacional de Bolivia 80.00%
Corporacion Andina de Fomento (CAF) 20.00%
Fuent e: Nafi bo Sociedad de Titularizacién S.A. [/ Elabo

La calificacion de riesgo local de BDP SAM vigente se detalla a continuacion:

Cuadro 14
|
Calificaci 6n ‘ Equivalencia ASFI

Emisor AAA (bol) AAA

Corto Plazo en Moneda Extranjera F1+ (bol) N-1

Largo Plazo en Moneda Extranjera AA (bol) AA2

Corto Plazo en Moneda Nacional F1+ (bol) N-1

Largo Plazo en Moneda Nacional AAA (bol) AAA

Fuente: Nafibo Sociedad de Titularizacién S.A. [ E

Experiencia en titularizacién de BDP SAM (antes NAFIBO SAM) y NAFIBO ST

Titularizaciones

Cuadro 15

Coboce - NAFIBO 001
Coboce NAFIBO 003
Concordia - NAFIBO 004

Titul arizaci 6n Not as E g Liberty-BCP - NAFIBO 009

Sinchi Wayra - NAFIBO 010

Sinchi Wayra - NAFIBO 015
Titularizaci 6n de Acti vletras de Cambio H. Alcaldi

Titul arizaci 6n de

Fl uj g Inti- NAFIBO 006

IC - Norte - NAFIBO 005
Soboce - NAFIBO 002

Gas y Electricidad 008
Hotel Europa - NAFIBO 011

Fuente: Nafibo Sociedad de Titularizacion

Riesgo de Insolvencia

S.A. |/

El aboraci 6n:

PCR

La amortizacion del 56.88% del principal de los Valores de Titularizacion HIDROBOLT NAFI BO 016

de

esta sujeta a los flujos provenientes de los Bonos del TGN (correspondientes a capital mas intereses) que
conforman el Patrimonio Auténomo, por lo tanto el riesgo de insolvencia esta asociado a dichos Bonos, existiendo

a



el riesgo de que estos no generen los flujos necesarios para cubrir las obligaciones de pago de los Valores de
Titularizacion.

La ocurrencia de una serie de eventos, podria implicar la liquidacién del Patrimonio Auténomo, dado el desbalance
que se presentaria si no se recibieran oportunamente los flujos suficientes para atender los pagos a los Tenedores
de los Valores de Titularizacion. En caso de producirse cualquiera de los eventos que se consideren causales de
liquidacion del Patrimonio Auténomo, es probable que los fondos provenientes de la liquidacion de los activos que
lo conforman, sean insuficientes para cubrir el principal de los Valores de Titularizacion, ademas podria darse el
caso que no existan interesados en adquirir dichos activos pudiendo generarse una pérdida para los tenedores de
los Bonos del TGN, especificamente para el Patrimonio Auténomo.

Riesgo Soberano del Estado Plurinacional de Bolivia®

Para PCR, el rating local de largo plazo para las obligaciones soberanas en moneda local es AAA y esto se basa en
el poder exclusivo del que gozan los gobiernos dentro de sus propias fronteras respecto al control de su sistema
financiero y monetario, en cambio, las obligaciones soberanas en moneda extranjera podrian verse limitadas por la
capacidad del gobierno de contar con la moneda extranjera necesaria para cumplir con sus obligaciones. A
continuacion se detalla el analisis de riesgo del Estado Plurinacional de Bolivia:

1 En el caso de Bolivia, en un contexto de decrecientes presiones inflacionarias, la politica monetaria se
orient6 a apuntalar el dinamismo de la actividad econémica y mantener la confianza en la moneda nacional. En
este entorno, la medida central fue dotar de liquidez al sistema mediante redenciones netas de titulos a través
de las Operaciones de Mercado Abierto (OMA), que resultaron en la reduccion de las tasas en el mercado
monetario, las cuales a su vez lograron inducir la disminucién de las tasas en el sistema financiero, aunque en
menor magnitud. Otras medidas relevantes fueron el aumento del requerimiento de encaje en moneda
extranjera con el objetivo de internalizarlos costos de la dolarizaciéon y la reduccion del encaje en moneda
nacional condicionado al aumento de la cartera en la misma moneda.

91 Durante el afio 2008, Bolivia mantuvo un buen desempefio econdmico, buenos resultados de las cuentas
fiscales y de las cuentas externas. Las cuentas fiscales obtuvieron un buen resultado debido principalmente a
los mayores ingresos tributarios provenientes del sector hidrocarburos. Por otro lado, las mayores exportaciones
mineras y de hidrocarburos, aunado al nivel de remesas permitieron un superavit importante en la cuenta
corriente. Asimismo, ello permitié acumular reservas internacionales netas hasta un maximo histérico®.

1 Bolivia cuenta con el apoyo de los acreedores de su deuda externa mediante programas de reduccion y
donaciones. Por otro lado, cuenta con la asistencia técnica en manejo financiero de agencias internacionales de
apoyo a paises en vias de desarrollo. Lo anterior permite que la situaciéon macroeconoémica actual sea estable,
sin embargo, seria necesario que el nivel de dolarizacion disminuya y que éste sea sostenible.

1 El desempefio monetario estable. A través de su politica monetaria, del Estado Plurinacional de Bolivia
establece limites minimos para las Reservas Internacionales Netas, con el fin de mantener un adecuado nivel
de RIN en una economia con elevados niveles de dolarizacion. Asi, a diciembre de 2008 las RIN del sistema
bancario consolidado alcanzaron un nivel de US$ 8,538 MM, las cuales se vienen fortaleciendo por el favorable
desempefio de la Balanza de Pagos.

Grafico 2
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Fuente y elaboraciéon: Camara de Industria, Comercio (CAINCO)

1 En el aflo 2009, Bolivia evidencié que no estaba blindada ante la crisis econdmica mundial, aunque si mejor
preparada. La crisis econdmica repercutio en el comercio exterior con una contraccion de 25%, las remesas
cayeron en 8.2% vy el flujo turistico disminuy6 en 8%. Por otro lado, se tuvo un crecimiento econémico positivo
de 3.24% hasta el tercer trimestre del afio, siendo que el sector minero y la construccion fueron los que
brindaron mayor apoyo. El gran ausente del crecimiento fue la inversion privada, lo cual podria conllevar
limitaciones en el crecimiento del mediano plazo, tal como lo evidencian las proyecciones de diversos
organismos donde vaticinan que la economia boliviana en el 2010 podria crecer entre 3,5% y 4,5%. Se tiene

3 . .
Los indices Macroeconémicos solo a 2008
4 Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI).



questener presente que las otras economias emergentes de América Latina esperan un crecimiento superior al
6%".

1 Manejo prudente de la deuda publica. El saldo de la deuda externa publica a diciembre de 2008 ascendié a US$
2,441 MM, monto mayor en US$ 252 MM (+11.51%) respecto al afio anterior. Esto, después de un pico en el
afo 2003, cuando la deuda externa publica llegé a US$ 5,142.10 MM. Asi, entre diciembre de 2005 y diciembre
de 2008 la relacion de deuda externa sobre PBI disminuy6 desde 52.20% hasta 14.20%. Esto debido a las
considerables condonaciones otorgadas por el FMI (US$ 232.5 MM) y el Banco Mundial (US$ 1,511.30 MM) en
el marco del programa de Iniciativa de Alivio de Deuda Multilateral (MDRI) y a la condonacién del total de la
deuda bilateral contraida con el Gobierno de Japén (US$ 63.00 MM). Al 31 de diciembre de 2009 el saldo de la
deuda externa publica registré6 US$ 2.981 MM, lo cual significa un incremento porcentual de 22.12%.
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Grafico 4

Crecimiento del Sector Real de enero a diciembre 2009
(En porcentaje)

H 2009

Hidrocarburos
10.8 Construccion
9.9 Minerales
Publico
Transporte
Servicios
Comercio
Manufacturas
Finaciero
Agropecuaria

Otros servicios
1

15

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica / Elaboracién: PCR

1 El sector que tuvo un desempefio negativo en el 2009 fue el sector de hidrocarburos con una caida de 13% con
respecto a simular periodo en el 2008. Por su parte, el sector que mostrd el mayor incremento fue nuevamente
el sector minero, seguido del sector de la construccion, transporte, administracion publica, servicios, financiero y
comercio respectivamente. Analizando la participacion de cada sector en la economia (con datos al tercer
trimestre de 2009) se puede observar que el sector agricola tiene una participacion del 12%, seguido del sector
publico con 11%,; industria, 12%; financiero, 9%; transporte, 8%. La estructura productiva del afio 2009 es
bastante similar a la observada en el afio 1990, es decir, después de veinte afios la importancia de los sectores
extractitos sigue predominando la matriz productiva del pais, es mas, se pude evidenciar que la participacién del
sector manufacturero disminuy6 de 17% en 1990 a cerca de 12% en 2009.

1 El pais se caracteriza por una baja institucionalidad y deficiente gobernabilidad debido a la alta corrupcion y a la
creciente desigualdad y division social. Asimismo, el pais enfrenta constantemente debates politicos, tanto entre
partidos politicos como entre el gobierno central y los departamentos del pais, lo cual tiende a deteriorar no sélo
la percepcion del pais ante la comunidad internacional, sino también la percepcion que tiene la poblacién de los
representantes politicos. Esta situacion se vuelve critica para el desarrollo del pais al incidir directamente en las
decisiones de inversién de largo plazo.

5Fuente: AEvaluaci-n de | a Econom2a 200906, CAI NCO
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Incumplimiento de metas inflacionarias. El objetivo de la politica monetaria es mantener el poder adquisitivo de
la moneda nacional a nivel interno, el Banco Central de Bolivia (BCB) es la autoridad monetaria y cambiaria del
pais que cuenta con independencia para realizar las acciones necesarias para cumplir con dicho objetivo. Con
el fin de mantener una inflacion baja y estable, entre los afios 1996 y 2005 el BCB establecié limites de
inflacion, mientras que para el afio 2006 anuncié una meta de inflacion de 4% con un margen de un punto
porcentual hacia arriba y hacia abajo. Con la finalidad de anclar las expectativas de los agentes sobre el
comportamiento futuro del nivel de precios, el BCB decidi6 mantener el rango de inflacion. Sin embargo, a
diciembre de 2008 la inflacién medida a través de la variacion del indice de Precios al Consumidor (IPC) se
ubicé muy por encima del rango anunciado, llegando a 11.85%, superando ademas el nivel registrado en el
mismo periodo del afio 2007 (11.73%). Cabe mencionar que en junio de 2008 se registr6 el mayor nivel de
inflacion a 12 meses del afo, debido a una mayor inflacion importada. Mientras que la desaceleracion en la
segunda parte del afio se debié principalmente a los menores precios internacionales de los alimentos. Al cierre
de la gestién 2009 la inflacién interanual se ubic6 alrededor de 0,5% menor en casi 11 puntos porcentuales (pp)
respecto a la inflacién registrada en 2008 (11,8%) y 17pp por debajo del maximo alcanzado en junio de 2008
(17,3%), luego de haber sido afectada principalmente por la inflacion importada, en particular por el aumento en
los precios de los alimentos y combustibles, y por choques de oferta vinculados a los fendmenos climatol6gicos
en un entorno de expectativas de alza de precios derivadas de presiones especulativas.

En perspectiva, en un contexto de descenso de la inflacion y menores presiones de liquidez de origen externo,
las politicas del BCB en 2010 continuaran orientadas a apuntalar la actividad econdémica interna, inyectando
gradualmente liquidez sin generar desequilibrios en el mercado monetario que impliqguen presiones
inflacionarias. Asimismo, se continuaran con medidas que profundicen la bolivianizacién y preserven la solidez y
estabilidad del sistema financiero, promoviendo el crecimiento de la cartera a sectores productivos. La politica
cambiaria continuara con el manejo prudente del tipo de cambio, atendiendo a las condiciones financieras y
monetarias del pais, en funcion de los fundamentos econdmicos, del tipo de cambio de equilibrio de largo plazo,
mitigando el impacto de choques externos y contribuyendo al objetivo de una inflacion baja y estable.

En el marco de la Nueva Constitucion Politica del Estado, el 10 de junio de 2009 se emiti6 el Decreto Supremo
N° 0162 que dispone que el BCB desembolse en Bolivianos el saldo pendiente del crédito de emergencia
otorgado el 2008 al Ministerio de Economia y Finanzas Publicas. En este marco, el Directorio del BCB
estableci6 el cambio de denominacién del crédito al TGN de doélares a moneda nacional, mediante RD
064/2009. El saldo desembolsado de este crédito a la fecha es de Bs1774,9 millones, restando por desembolsar
Bs2725 millones, los mismos que pueden ser otorgados hasta el 31 de diciembre de 2010. Cabe destacar que
los Bonos en ME que servian como colateral han sido canjeados por sus equivalentes en Bolivianos en fecha
22 de septiembre de 2009.

Alta vulnerabilidad ante cambios en el mercado (shocks externos e internos): La economia boliviana se
caracteriza principalmente por ser una economia primaria y por tener una industria manufactura pequefia. La
actividad productiva depende principalmente de la venta de productos primarios como hidrocarburos, la soya,
estafio y oro, cuyos precios son altamente volatiles.

La base exportadora es altamente dependiente y se encuentra concentrada en las exportaciones de
hidrocarburos y minerales. A diciembre de 2008, el 77.9% de las exportaciones esta concentrado principalmente
en hidrocarburos (50.1%) y minerales (27.8%). Mientras que a nivel individual, el 76.4% de las exportaciones
esta concentrado en seis productos de exportacion: gas, zinc, plata, soya (grano, harina y torta), petroleo y
estafio. Dicha estructura demuestra una alta dependencia de la Balanza Comercial a las exportaciones de
productos primarios, asi su desempefio se encuentra altamente ligado a la evolucion del sector externo, lo cual
expone la Balanza de Pagos a un deterioro de los precios de los commodities y a cambios en los volumenes
demandados.

En un contexto de gran contraste entre la estabilidad macroecondémica y elevados niveles de pobreza (59.92%
de pobreza y 37.68% de pobreza extremae’), desigualdad social y elevados niveles de desempleo se agudizan
las presiones sociales por parte de los sectores menos atendidos por el gobierno exigiendo una mejor
redistribucion de la riqueza.

Alta Dolarizaciéon: Lo cual hace que el tipo de cambio sea una herramienta de transmision de la politica
monetaria poco efectiva en cuanto a la estimulacion de la economia, disminuyendo la capacidad de la autoridad
monetaria para estabilizar la inflacion’, ademas de incrementar la vulnerabilidad de la economia ante cambios
externos. Frente a la alta dolarizacion, se ha establecido politicas cambiarias que fomenten el uso de la moneda
nacional en las transacciones corrientes y en las operaciones del sector financiero que permitan avanzar en el
proceso de fABolivianizaci -no de |l a econom?a.

Poca disposicion a una mayor apertura comercial con mercados externos: Bolivia esta integrada a la CAN, es
miembro asociado de MERCOSUR y mantiene acuerdos comerciales con México, Chile y la Unién Europea, a
pesar de ello, el pais ha demostrado cierto rechazo hacia una mayor apertura comercial, tal como se observa en
el renuencia del gobierno boliviano a un Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos y en las
numerosas observaciones a las negociaciones de un acuerdo comercial en bloque entre la CAN y la Union
Europea. Sumado a ello a partir del 15 de diciembre de 2008 se perdieron las ventajas arancelarias del
ATPDEA debido a la falta de compromiso en la lucha contra las drogas. Con ello Bolivia puede vender sus
exportaciones a EEUU, sin embargo ahora debe pagar los aranceles perdiendo competitividad frente a otros

Sl ncidencia de pobreza y pobreza extrema, .respectivamente para el afio

7Laeconomia Boliviana se encontrdé en estado hiperinflacionario hasta 1985.
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paises de la regién que si cuentan con preferencias arancelarias o tratados de libre comercio y ademas
generando un nivel de incertidumbre en los compradores de sus productos.

PCR considera que estos hechos desmejoran las condiciones de Bolivia para la salida de sus productos hacia
mercados importantes y se coloca en una posicion desventajosa frente a otras economias de la regién que

exportan similares productos.

Cuadro 16
Principales Indicadores Macroecondémic

- 2005 2006 | 2007 2008 | 2009
I nflaci 6s) (12 mesel 4.90% 4.95% 11.73% 11.85% 0.26%
RIN 2,434 3,980 5,989 8,538 8,821
Cuenta Corriente (Mill. US$) 622 1,318 1,806 2,015 252
Balanza Comercial (Mill. US$) 457 1,060 1,046 1,467 167,9
Exportaciones (Mill. US$) 2,791 3,870 4,490 6,448 1,277
Var i ac iortacionds ¥4 30.06% 38.40% 15.07% 44.63% -80.20%
Importaciones (Mill. US$) 2,334 2,814 3,455 4,980 -1,110
Variaci 6n | mport ac| 26.56% 20.34% 22.6% 44.16% -120.20%
Cuenta Cap. Y Financiera (Mill. US$) 204 303 472 460 205
Deuda Ext er MihUus®)u b | 4,942 3,248 2,189 2,441 2,606
Deuda Interna (Mill. US$) 2,211 2,676 3,673 5,256 4,872
Deuda PuUublica Tota 7153 5,924 5,862 7,697 7,478
Deuda Externa / PBI 52% 28% 17% 14% 15%
Deuda Interna / PBI 23% 24% 32% 31% 28%
Deuda Total / PBI 76% 53% 51% 45% 43%

Fuent e: Banco Central de Bolivia

1 Perspectivas de crecimiento para el 2010: Los diferentes organismos internacionales en Bolivia advierten que
la economia de Bolivia tendria una lenta mejora de su crecimiento en el afio 2010, entre los escenarios mas
pesimistas se tiene el prondstico del FMI con 3.4%, luego le siguen las expectativas del Banco Central de
Bolivia con 4,0% y finalmente, entre los escenarios mas optimistas se pueden citar a CEPAL y Ministerio de
Hacienda de Bolivia que proyectan un crecimiento de la economia de 4.5%. El crecimiento de 2010, al igual que
el 2009, estaria impulsado por la produccion de commodities como minerales que tendrian un impulso en el
mercado internacional por el crecimiento de las economias emergentes como China, India, Brasil y Rusia, asi
mismo se podria tener un crecimiento del sector hidrocarburos a medida que Brasil tenga un mayor crecimiento

econdmico e incremente su demanda de gas natural.

Gréfico 5
Proyecciones de Crecimiento Economico
de Bolivia 2010
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Fuente y elaboracion: Camara de Industria, Comercio (CAINCO)

Desarrollos recientes

En los ultimos afios se han observado acciones favorables del gobierno en cuanto al manejo de la deuda externa y
otros aspectos econdmicos, sin embargo constantemente se observa protestas sociales a nivel nacional y
frecuentes enfrentamientos politicos situacion que se ha exacerbado en los Ultimos meses. A continuacion se
resumen los hechos mas importantes registrados en Bolivia que han impactado en el &mbito econémico, social y

politico:



La demanda maxima registrada en los ultimos 12 meses (2009) fue de 939.4 MW. Asi mismo la produccién
bruta de Hidroeléctrico el 2009 fue 2.253.937 MWh vy total bruto de Termoeléctrica fue 3.402.907 MWh cuyo
valor representa un total 5.656.844 MWh se incremento notablemente con relacion a afios anteriores

A diciembre de 2009 el precio promedio de energia llego a US$/MWh 16.38; en tanto, el precio de la potencia
ubico US$/MWh 13.52, mientras que el peaje se situé en US$/MWh 6.78. De este modo, el precio monémico
registré un monto total de US$/MWh 36.68, superior al registrado a diciembre de 2008 (33.47 US$/MWh (sin
IVA).

La economia boliviana tuvo un desempefio positivo. Hasta el tercer trimestre de 2009 el PIB creci6é 3,2%, la
inflacién cerr6 la gestion en 0,26%, se lograron superavit en la balanza de pagos y en las cuentas fiscales y el
sistema financiero mantuvo su tendencia creciente

Se prevé cerrar la gestién 2009 con un crecimiento del PIB cercano a 3,7%, el mas alto de la regién. Al 31 de
diciembre de 2009, el saldo de colocaciones netas de titulos publicos se concentr6é en titulos de regulacion
monetaria del BCB (58%). Por moneda, el 56,1% de los titulos se concentrdé en UFV y el 43,8% en MN. Durante
2009 la politica cambiaria del BCB se mantuvo estable. Se establecieron limites a los tipos de cambio que las
entidades financieras utilizan en sus transacciones de compra y venta como una medida de proteccion al
publico.

Al 31 de octubre de 2009 la cartera del FDP mostrd un nivel de pesadez de 12,3%, superior al promedio del
sistema financiero (3,6%) y al nivel observado para las instituciones micro financieras (1,2%) a dicha fecha. Por
actividad econdmica, los sectores de ceramica (22,2%), maderas (22,1%), artesanias (17,2%) y la produccion
de materiales de construccion (16,8%)fueron los que presentaron mayor pesadez. La participacion conjunta de
estos sectores representd cerca del 10% de la cartera bruta. Por departamentos, se destaco la pesadez de
Pando (59,8%), Beni (30,1%)y Santa Cruz (18,5%), donde se concentra mas de un tercio de los préstamos del
BDP (35,3%). Por el contrario, Chuquisaca y Oruro registraron una menor pesadez.

En diciembre de 2009, la ASFI aumento las previsiones para la cartera de consumo en ME de 1% a 3,4% para
cartera calificada con categoria A y de 5% a 6,5% para cartera con calificacion B. Esta es una medida
precautoria para que las entidades financieras asuman el riesgo de préstamos destinados al consumo a
prestatarios que, en su mayoria, generan ingresos en bolivianos.

En diciembre de 2008 Bolivia efectud el prepago de US$ 207.5 MM correspondientes a tres préstamos de la
CAF. En la misma fecha, dicho organismo desembolsé US$ 209.4 MM para tres nuevos préstamos destinados
al Programa de Infraestructura Social y Econdmica en Zonas Marginales, en mejores condiciones financieras
que los préstamos prepagados.

En el mes de noviembre de 2008 el gobierno de Estados Unidos anuncid la suspension del ATPDEA con Bolivia
a partir del 15 de diciembre de 2008 debido a una falta de compromiso en la lucha contra la droga. Con ello
Bolivia pierde ventajas para ingresar sus productos a uno de sus mercados mas importantes, de este modo
Bolivia pierde competitividad para vender sus exportaciones a EEUU frente a otros paises de la regién que si
cuentan con preferencias arancelarias o tratados de libre comercio.

En el mes de agosto de 2008 se realizé un referéndum, en el cual se ratifico al Presidente Evo Morales al
Vicepresidente Alvaro Garcia Linera y a cinco prefectos, mientras que los prefectos revocados fueron tres.

En junio de 2008 se promulgé un decreto mediante el cual se eleva el impuesto a las compafiias mineras que
operan en el pais de 32% a 55%. Ello, ademéas de afectar a las compafiias que operan en este sector ha
desatado protestas entre los productores mineros privados, lo cual a su vez se traduce en un contexto
desfavorable para la inversion en el pais.

El 01 de junio de 2008 se realizaron referéndums en los departamentos de Beni y Pando, en ellos se aprobaron
los estatutos autondmicos de ambos departamentos.

El 04 de mayo se realiz6 un referéndum en la ciudad de Santa Cruz para aprobar o rechazar el estatuto
autonémico de dicha ciudad. Aproximadamente el 85% de la poblacion aprobd el estatuto econdmico del
departamento. Posteriormente, el 15 de mayo las autoridades de Santa Cruz pusieron en vigor su nuevo
estatuto autonémico.

El 24 de abril de 2008 el Gobierno de la Republica Popular de China condoné RMY 35 MM equivalente a US$ 5
MM de délares.

En noviembre de 2007 se registraron en Bolivia una serie de hechos que perjudicaron la estabilidad social y
politica. Seis de los nueve departamentos de Bolivia acataron un paro con el fin de protestar contra la
aprobacién de la nueva Constitucion, la cual entre otros aspectos contempla la reeleccién presidencial
indefinida. Asimismo, se promulgaron dos leyes polémicas en ausencia de los legisladores de la oposicién en el
Congreso. Dichas leyes eran referentes a: (i) la creacion de una pension universal para los ancianos con cargo
en los recursos que recibian las regiones provenientes de las rentas petroleras, y (ii) Autorizar a la Asamblea
Constituyente para sesionar en cualquier lugar del pais y no sélo en Sucre, donde las sesiones estuvieron
paralizadas por mas de tres meses debido a protestas locales. Asimismo, se aprobd una expropiacion de
180.000 hectareas en el departamento de Chuquisaca, en el marco de una ley de tierras que también ha sido
resistida por las regiones. PCR considera que estos hechos dafian sobremanera la imagen boliviana ante el
mundo, ademas considera que en la medida en que continlen las protestas sociales, los enfrentamientos por el
poder politico y las ilegalidades en el pais, ello afectara no sélo los ambitos sociales y politicos sino también
podria repercutir en el plano econémico afectando las variables que a la fecha mantienen un buen desempefio.



1 En septiembre de 2007 Bolivia determin6 racionar los volumenes de exportaciones de gas a Argentina, para
poder hacer frente al abastecimiento del mercado interno y al cumplimiento del contrato con Brasil. Ademas La
produccién de gas de Bolivia se redujo a 38.3 MM de metros clibicos (MMCD) de gas debido a fallas técnicas
en la produccién y transporte. Asi la cantidad importada a Argentina se reducira desde 4.6 MMCD hasta 2.3
MMCD. Bolivia tiene un compromiso para incrementar los volimenes de gas natural exportados a Argentina
hasta los 7.7 MMCD en los préximos tres afios, mientras se concluye el Gasoducto Noreste Argentino. Cabe
mencionar que Bolivia recibio la solicitud de Brasil de subir su importacién hasta 30 MMCD de gas.

9 El 16 de marzo de 2007 el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) oficializé la condonacién de la deuda de
Bolivia por un monto de US$ 1,000.00 MM (también se formaliz6 la condonacién de Nicaragua, Haiti, Honduras
y Guyana), esto comprende las obligaciones que el pais habia contratado hasta el 31 de diciembre de 2004.

1 EI 28 de octubre de 2006, Bolivia (YPFB) y Brasil (Petrobras) firmaron un contrato (Gas Supply Agreement i
GSA), mediante el cual Bolivia se compromete con proveer al mercado brasilefio hasta los 30 MMCD durante
20 afios. No obstante, el contrato deja la opcién par que los voliumenes puedan variar. Posteriormente, en
febrero de 2007 Bolivia logré negociar con Brasil las condiciones de los contratos de gas para que éste pague
un precio mayor por el energético.

1 EI 19 de octubre de 2006 entr6 en vigencia el contrato celebrado entre Bolivia (YPFB) y Argentina (ENARSA),
cuyo objeto es la compraventa de gas natural por 20 afios con un valor a precio actual de 17.000 MM de ddlares
gue sera ajustado periédicamente a partir del 2007 en base a una canasta de combustibles. El contrato incluye
el desarrollo de reservas, la instalaciéon de una planta extractora de liquidos en territorio boliviano y la
construccion del Gasoducto del Noreste Argentino. Dicho Gasoducto prevé la exportacion de hasta 27 MMCD
de gas desde el sudeste boliviano al noreste argentino para bombear gas a provincias argentinas a partir de
2010 (Chaco, Santa Fe, Corrientes, Formosa y Misiones). Con este contrato el estado aseguraria el incremento
de la produccién y la construccion de gasoductos en el territorio boliviano.

1 En septiembre de 2006 se llevo a cabo el referéndum mediante el cual se eligieron a los 255 representantes de
la Asamblea Constituyente y que se encargaria de redactar una nueva constitucion. El partido de Evo Morales
(MAS) obtuvo la mayoria de representantes, sin embargo no logré los dos tercios necesarios para aprobar el
contenido de la nueva constitucion sin pactar con otros partidos politicos.

1 En el afio 2006 se anuncid que se llevaria a cabo la nacionalizacion de la mineria, sin embargo en octubre de
ese mismo afio el presidente Evo Morales anuncié que ésta seria postergada hasta el afio 2007 debido a que el
estado boliviano no contaba con los recursos financieros necesarios para revertir al Estado los yacimientos
improductivos concesionados al sector privado. Posteriormente, en el mes de febrero de 2007 se decreto la
nacionalizacién de la fundicién de estafio de Vinto, cuya indemnizacion para la compafiia Glencore esta sujeta a
un arbitraje internacional. Asimismo, en mayo de 2007 el gobierno emiti6 un decreto declarando reserva fiscal
minera a todo el territorio de Bolivia, mediante el cual el estado, como propietario de la Reserva Fiscal, otorga a
COMIBOL la facultad explotacion y administracién de la reserva, cabe mencionar que aun el Poder Judicial
debe dar un fallo sobre la legalidad sobre la declaratoria de reserva fiscal minera.

1 En mayo de 2006 se promulgd el Decreto Supremo N° 28701, mediante el cual se establecia lo siguiente: (i)
Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) toma el control de la produccioén, transporte, refinacion,
almacenaje, distribucion y comercializacion de hidrocarburos, definiendo volimenes y precios para el mercado
interno y externo, (ii) Nacionalizacion de las acciones necesarias para que YPFB controle las compafiias Chaco
S.A.,, Andina S.A., Transredes S.A., Petrobras Bolivia Refinacién S.A., y Compafiia Logistica de Hidrocarburos
de Bolivia S.A., y (iii) Las compafiias que producen gas y petréleo entregaran su produccion a YPFB para que
asuma su comercializacion, exportacion e industrializacion.

1 El anuncio del plan de nacionalizacion se tradujo en un mayor grado de inestabilidad politica y econémica del
pais, ya que este decreto, incrementé el nivel de desconfianza hacia Evo Morales, quien dias previos habia
descartado la expropiacion como medio para ingresar al accionariado de las compaifiias.

9 Durante el afio 2006 la deuda externa se redujo considerablemente en el marco de la Iniciativa de Alivio de
Deuda Multilateral (MDRI). En el mes de enero de 2006, el Fondo Monetario Internacional condond la deuda a
Bolivia8, este hecho se bas6 en el desempefio satisfactorio de la economia boliviana y en las acertadas
politicas adoptadas por el BCB y el Ministerio de Hacienda para preservar la estabilidad fiscal y monetaria. De
este modo, la deuda externa de Bolivia con el FMI se redujo en US$ 232.50 MM. Por otro lado, en el mes de
febrero de 2006 se hizo efectiva la condonacion de la totalidad de la deuda mantenida con Japon (US$ 63.00
MM). Mientras que en julio de 2006 se efectivizé la condonacion otorgada por el Banco Mundial por un monto
de US$ 1,511.30 MM.

Hidroeléctrica Boliviana S.A

Desarrollos Recientes

1 EI 23 de abril de 2010 mediante Junta General Ordinaria de Accionistas, la composicion accionaria sufrid
modificaciones con el traspaso de acciones de dos socios minoritarios, Ada Claros de Zannier traspaso el 10%
de sus acciones a Angel Zannier y por otra parte, Heidi Glodschmidt traspasé sus acciones a Curt Goldschmidit.

1 El 2 de marzo de 2010, Hidroeléctrica Boliviana S.A. ha comunicado que de acuerdo a lo establecido y en
cumplimiento a la clausula Vigésima Octava del Contrato de Cesion Irrevocable de Derechos Sobre Flujos

8 En diciembre de 2005 el FMl anunci6| a condonaci 6nl 9delel d okse ped sees mas pobres del mundo, ent



Futuros para Fines de Titularizacion, Administracion y Representacion del Patrimonio Autébnomo HIDROBOL -
NAFIBO 016, a la fecha, los resultados correspondientes a los calculos unitarios en moneda nacional del cupén
N° 5 de las series "B" y "A" de los Valores de Titularizaciéon de Contenido Crediticio, son los siguientes: Serie "B"
Fecha de Pago = 10-mar-10 Capital = 25.922,50 Interés = 4.689,76 Tase de Cupdn = 1,4937% Serie "A" Fecha
de Pago = 10-mar-10 Capital = 289.637,46 Interés = 170.101,19 Tasa de Cup6n = 3,1599%.

1 El Directorio de la Sociedad, reunido en fecha 17 de febrero de 2010, resolvi6é designar a la firma Acevedo &
Asociados, representantes de la empresa internacional Grant Thorton, para realizar la auditoria externa de la
gestién 2009.

9 El 26 de enero de 2010 se registro en la Entidad de depdsito de Valores de Bolivia S.A. (EDV) la transferencia
de 9.502 acciones serieodo CO e 8iAtdegrapedag derTendskadCapitad, In®@at r i c
South American Power.

 En fecha 27 de Octubre se notifico:

1. Habiéndose redimido los 650 Bonos Hidroeléctrica ||l en su totalidad, el Fideicomiso Bonos
Hidroeléctrica Il ha sido extinguido de conformidad.

2. La Capitalizacion de los 179 Bonos Hidroeléctrica Il por parte de Tenaska Capital Inc. la transferencia
de 9502 Acciones Preferidas Serie ACo0 Tenaska Capit

1 En Fecha 26 de Octubre:

1. El Patrimonio Auténomo HIDROBOL-NAFIBOO016 transfirio a Hidroeléctrica Boliviana S.A. un total de
471 Bonos Hidroeléctrica 1l, en cumplimiento al Contrato de cesion irrevocable sobre los flujos futuros
para fines de Titularizacion, Administracion y Representacion suscrito entre Hidroeléctrica Boliviana
S.A y Nafibo sociedad de Titularizacién S. A.

2. Se ha procedido a la capitalizacion de Hidroeléctrica Boliviana S.A de 179 Bonos Hidroeléctrica Il y
consiguiente emision de 135.545 acciones ordinarias Serie B a favor de Tenaska Capital INC., en
cumplimiento a las decisiones adoptadas en la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
Hidroeléctrica Boliviana S.A de 27 de julio de 2009.

3. En atencion a lo anterior mencionado los 650 Bonos Hidroeléctrica Il quedan redimidos por
Hidroeléctrica Boliviana S.A.

1 EI 19 de Octubre Mediante Resolucion ASFI No.340/2009, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
ha resuelto:

1. Autorizar e inscribir en el Registro del Mercado de Valores de la ASFI. El Patrimonio Autbnomo
denominado HIDROBOL-NAFIBOO016.

2. Autorizar la oferta publica y la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de los Valores
Titularizados

1 La Asamblea General de Tenedores de Bonos Hidroeléctrica Il celebrada el 30 de abril de 2009, sin necesidad
de convocatoria al estar presente el 100% de los Tenedores de Bonos Hidroeléctrica Il:

1. Recibi6 el Informe del Emisor respecto al uso de los Certificados del Funcionario de fechas 22 y 28
de abril de 2009.

2. Con sujecion a los términos del Prospecto de Emisién, determind que el monto de Asignacion
Secundaria al Fideicomiso es igual a 0 (Cero).

3. Tomod nota del célculo de la Tasa Variable de Cupdn aplicable para los doce meses siguientes
equivalente a 5.25%.

1 LaJunta General Extraordinaria de Accionistas de Hidroeléctrica Boliviana S.A. celebrada el 5 de mayo de 2009
conforme a las convocatorias efectuadas en el periédico La Razén los dias 25, 27 y 29 de abril 2009 resolvio
aplazar la votacion de todos los temas del Orden del Dia hasta el viernes 15 de mayo de 2009.

9 La Junta General Extraordinaria de Accionistas de Hidroeléctrica Boliviana S.A. de fecha 5 de mayo de 2009,
reinstalada el 15 de mayo de 2009, resolvié concluir la Junta sin mayores consideraciones y sin proseguir al
tratamiento de los puntos del orden del dia.

1 La Asamblea de Tenedores de Bonos Hidroeléctrica Il reunida el 19 de mayo de 2009 sin necesidad de
convocatoria al estar presente el 100% de los Tenedores de Bonos Hidroeléctrica Il recibié el Informe del
Emisor respecto a los Certificados del Funcionario de fechas 13 de mayo 2009 y 19 de mayo 2009.

Respecto del proceso de titularizacion de flujos que lleva adelante la sociedad:

a. Confirmar y ratificar las gestiones y actos que ha venido desempefiando al presente el Gerente General de
la sociedad con relacién a los ajustes al Proceso de Titularizacion.

b. Consentir a ciertas restricciones y compromisos a ser incluidos en la enmienda al contrato de cesion de
flujos.

c. Que en el marco de las autorizaciones que se tienen otorgadas, el Gerente General proceda a suscribir, en
nombre y por Hidroeléctrica Boliviana S.A., las enmiendas que se consideren necesarias, pudiendo
establecer todos los términos y condiciones de las mismas sin limitacion ni restriccion alguna, incluyendo las
restricciones y compromisos antes mencionados.

Respecto del Aumento de Capital de la Sociedad y modificacién de Estatutos:

a. Incrementar el Capital Autorizado de la Sociedad hasta la suma de Bs500.000.000.-

C



b. Incrementar el Capital Suscrito de la Sociedad en un monto de Bs135.545.000.- hasta la suma de
Bs424.545.000.- en los términos resueltos en la Junta y sujeto a las condiciones establecidas al efecto.
c. Modificar el Articulo 4 de los Estatutos de la Sociedad relativo al Capital Autorizado.

1 Una Segunda Asamblea de Tenedores de Bonos Hidroeléctrica Il reunida el 27 de julio de 2009 sin necesidad
de convocatoria al estar presente el 100% de los Tenedores de Bonos Hidroeléctrica Il resolvié autorizar la
postergacion de la fecha de presentacion del Calculo del RCSD y del RDP por el trimestre que concluye en
Junio 2009 hasta que la sociedad cuente con los Estados Financieros auditados especiales al 30 de junio 2009,
sin que la postergacion de dicha fecha de presentacion suponga un Hecho Potencial de Incumplimiento de la
Emisién. Asimismo, teniendo en cuenta el caracter especial de la referida auditoria, la Asamblea manifest6 su
conformidad a que dicha auditoria sea realizada por cualquier empresa auditora, ain cuando lo misma no sea
una de las empresas listadas en el numeral 4.4.3 del Prospecto de Emision.

1 La Junta de Acreedores de Hidroeléctrica Boliviana S.A. reunida el 30 de septiembre, sin necesidad de
convocatoria al estar presente el 100% de Acreedores, en el marco del Acuerdo de Transaccion suscrito en
fecha 8 de septiembre de 2005 bajo Escritura Publica No. 732/2005 otorgada por ante Notario de Fe Publica
Dra. Rebeca Mendoza G. de la ciudad de La Paz, homologado mediante Resolucién SEMP No. 0140/05 de 28
de septiembre de 2005 de | a Superintendencia de Empresa

a. Manifestar la conformidad y consentimiento de la Junta de Acreedores a los procesos de titularizacion,
capitalizaciéon y redencién de Bonos Hidroeléctrica Il que viene llevando adelante la empresa, en especial,
pero sin limitarse, su conformidad y consentimiento con los Contratos de Titularizacién y la cesion de Flujos
Futuros por la suma de aproximadamente Bs593.204.460,0 (Quinientos noventa y tres millones dos cientos
cuatro mil cuatrocientos sesenta 00/100), dejando constancia que a los fines anteriores, a criterio de los
Acreedores, no es necesario modificar ni enmendar el Acuerdo de Transaccion suscrito en fecha 8 de
septiembre de 2005.

b. Dejar constancia que una vez completadas las acciones descritas anteriormente, capitalizados 179 Bonos
Hidroeléctrica Il y redimidos los restantes 471 Bonos Hidroeléctrica I, los Acreedores que tienen la calidad
de Tenedores de Bonos se encontrardn pagados por el Patrimonio Autbnomo de Titularizacién en lo que
respecta a los Bonos Hidroeléctrica Il que se intercambiaran por Valores de Titularizacién, se venderan en
efectivo al Patrimonio Autbnomo o se capitalizaran en Hidroeléctrica Boliviana S.A., extinguiéndose en
consecuencia las acreencias que tenian como Acreedores registrados respecto de los referidos Bonos
Hidroeléctrica Il, a todos los fines legales consiguientes del Acuerdo de Transaccion.

c. Designar al sefior Enrique Barrios Ponce de Ledn, apoderado de Tenaska Capital, Inc., para que a nombre y

en representacion de la Junta de Acreedores haga el seguimiento respectivo a los procesos antes
mencionados y la colocacion de los Valores de Titularizacion resultantes.

Andlisis del Originador

Resefia: Hidroeléctrica Boliviana S.A. fue constituida el 25 de abril de 1996 con el objetivo de desarrollar el
proyecto de aprovechamiento Hidroeléctrico del Rio Taquesi y sus afluentes. El 2 de mayo de 1997, la
Superintendencia de Electricidad otorg6 a la compafiia la Licencia de Generacion mediante la resoluciéon SSDE No.
052/97, la cual fue enmendada posteriormente mediante las resoluciones SSDE No 057/98, SSDE No 94/98 y
SSDET SSSB No 001/2000 otorgada tanto por la Superintendencia de Electricidad como por la Superintendencia de
Saneamiento Basico.

La inversion total del proyecto fue de aproximadamente de US$ 105 MM y fue ejecutado en dos fases: la primera
fase, que consisti6 en el reacondicionamiento y conexion de la planta antigua de la Chojlla al Sistema
Interconectado Nacional (SIN) con una capacidad de 0.85 MW y cuya fecha de inicio de operaciones comerciales
fue en agosto de 1998 y; la segunda fase, comprendié la construccion de la nueva estacion de la Chojlla y de
Yanacachi Norte, con una capacidad inicial de 88.6 MW que iniciaron operaciones comerciales en junio de 2002. El
proyecto total fue financiado con aportes de capital de los accionistas de la compaiiia (aproximadamente US$ 40
MM) y una emision de bonos por US$ 65 MM que fue autorizada a través de la Resolucién SPVS-IV-No. 178/01
emitida el 20 de abril de 2001.

Durante el afio 2005, los ingresos de la compafiia fueron insuficientes para cubrir los requerimientos del servicio de
la deuda adquirida con la emisién de Bonos Hidroeléctrica de abril de 2001; debido a que durante el 2004 la unidad
de Cojilla estuvo indisponible producto de la obstruccion del canal, problemas de rotor y al deslizamiento de
sedimentos al reservorio de dicha unidad. ; por esa razén, HB y sus acreedores, suscribieron un Contrato
Preliminar Definitivo de Reestructuracion, que conllevé a que en fecha 31 de mayo de 2005, la compafiia iniciara
ante la Superintendencia de Empresas, un proceso para su reestructuracion voluntaria, el cual fue admitido por la
misma mediante Resolucion Administrativa SEMP No 0086/2005 de fecha 20 de junio de 2005. Asi, el 24 de
octubre de 2005, se procedié al canje total de los Bonos Hidroeléctrica por los Bonos Hidroeléctrica Il en el ruedo
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A., con lo cual se redimié la totalidad de los Bonos Hidroeléctrica y se colocaron
todos los Bonos Hidroeléctrica Il en su reemplazo.

Asimismo, mediante Resolucion Administrativa SPVS-IV-No. 901 del 21 de octubre de 2005, la ex
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, resolvié autorizar e inscribir en el Registro del Mercado de
Valores de la exi SPVS (actual ASFI1) Il a emisi-n de Acciones Pre
Hi droel ®ctri cao, lozrinteresesimpagos dehcapdn N7 da los Bonos Hidroeléctrica.



El 15 de enero de 2006, la compaiiia sufrié un siniestro ocasionado por las intensas lluvias que produjeron una
crecida en los rios que finalmente suprimieron la disponibilidad de generacion eléctrica de todo el Sistema
Hidroeléctrico Taquesi, originando que la empresa no pudiera generar los flujos de efectivo necesarios para cumplir
con sus compromisos financieros. El 21 de febrero y 11 de marzo de 2006, la Planta de la Chojlla y la Planta
Yanacachi Norte, respectivamente, reiniciaron su operacion comercial. La Planta Antigua Chojlla recién entré en
operacion el 31 de agosto 2007.

Posteriormente, en los afios 2007 y 2008 se llegaron a mitigar los riesgos ocurridos en afios anteriores producto de
las medidas de seguridad adoptadas por la compafiia y por la experiencia alcanzada por los técnicos en el manejo
de la planta lo que originaron que la generacién de energia y la disponibilidad de planta se encontraran en sus
méaximos niveles histéricos.

Entre los cambios que impactaron en la bolsa en el Ultimo trimestre se registraron operaciones en mercado primario
por US$ 256 millones, el 35% corresponden de la colocacion de la oferta publica de intercambio parcial de los
valores de Titularizacion de hidroeléctrica Boliviana

El Control geodésico de presas, tuberias de presion y casa de maquinas existentes en el complejo Hidroeléctrico
del rio Tekesi ha sido desarrollado por la empresa Straub AG. . El trabajo de campo ha concluido en su totalidad y
se recibi6 el informe a fines de diciembre de 2009.El mismo esta en proceso de revision con miras a definir un plan
de accidn para la implementaciones sugeridas, proveyéndose de nuevos controles en el Penstock de la Panta de
Chojlla 'y Presa de Cacapi a fines del afio 2010

Accionistas, Directorio y Plana Gerencial

La constitucion de la compafiia se llevé a cabo por Hydro Power S.R.L. e International Mining Co. (IMCO), como
principales accionistas, y la participacién minoritaria (menos del 1%) de dos ciudadanos bolivianos. Posteriormente,
en agosto de 1997 Tenaska International LLC adquirié el 75% de las acciones de la compafiia y suscribié con
Hydro Power S.R.L. e IMCO un Contrato de Desarrollo que establecia que Tenaska seria el director administrativo,
promotor principal y supervisor del proyecto de expansioén propuesto. En 1998 y 1999, Tenaska Internacional
incrementd su participacion accionaria a 85% de las acciones emitidas. En el afio 2000 Tenaska International
transfirio el total de sus acciones a Tenaska Bolivia Holdings; el Contrato de Desarrollo también estipulé que como
reconocimiento parcial por la participacion de Tenaska International en Hidroeléctrica, los tenedores de las
acciones de la Clase B transferiran a Tenaska Bolivia Holdings 20% de dichas acciones emitidas de la Clase B.

Posteriormente, en el afio 2005, luego del proceso de reestructuracion voluntaria llevado a cabo por la compaifiia,
se emitieron acciones preferidas en pago del cupon N° 7 de la emision de Bonos Hidroeléctrica de fecha 20 de abril
de 2001, las mismas que fueron otorgadas a Tenaska Capital Inc, y AFP Futuro de Bolivia S.A.

Se ha registrado en la Entidad de depoésitos de Valores de Bolivia S.A. (EDV) la transferencia de 9.502 Acciones
Serie ACO emitidas por .Hiedpropiedad®le fTanaskaaCapBah In¢. @ iSeuth AmeBcarA
Power. En consecuencia la composicion accionaria ha quedado de la siguiente manera:

Cuadro 17

Acciones Ordinarias

Seri e A

Tenaska Bolivia Holdings SRL. 208,991 49.25%

Serie "B"
South American Power 135,545 31.94%
Tenaska Bolivia Holdings SRL. 20,898 4.92%
IMCO S.A. 13,062 3.08%
Angel Zannier C. 6,530 1.54%
Kurt Goldschmit 5,226 1.23%
Total Serie "A","B" 390,252 91.96%
Fuente: Hidroel éctrica Boliviana

Cuadro 18

Acciones Preferidas

Seri e (o3

South American Power 27,572 6.50%
Total Serie "C" 27,572 6.50%
Total Serie "A","B","C" 417,824 98.46%

Fuente: Hidroel éctrica Boliviana



Tenaska Bolivia Holdings S.R.L. (Tenaska Bolivia Holdings): Tenaska Bolivia Holdings es una entidad
organizada bajo las Leyes del Estado Plurinacional de Bolivia con el objeto de realizar todo tipo de actividades
como una firma de inversiones en general. Tenaska Bolivia Holdings es el accionista mayoritario de la compafiia.
El accionista mayoritario de Tenaska Bolivia Holdings es Tenaska International LLC.

Tenaska Internacional LLC (Tenaska Internacional): Tenaska International es una Compafiia organizada bajo
las leyes de las Islas Caiman con el propésito de llevar a cabo negocios como una entidad de inversiones y actuar
como promotora. Tenaska Internacional es el titular del noventa y nueve por ciento (99%) de las acciones en
Tenaska Bolivia Holdings S.R.L.

International Mining Co. S.A. (IMCO): Es una sociedad anénima boliviana inicialmente creada por la compafia
Norteamericana GRACE & CO. En 1973, IMCO fue adquirida por un grupo de empresarios bolivianos liderados por
el Sr. Guillermo Gutiérrez Vea Murguia y el Sr. Carlos Iturralde. El Sr. Gutiérrez fallecio en el afio 1983 y el actual
accionista principal es el Sr. lturralde.

Tenaska Capital Inc.: Tenaska Capital Inc. es una Compafiia organizada bajo las leyes de los Estados Unidos de
Norte América con el propdsito de llevar a cabo negocios como una entidad de inversiones.

AFP Futuro de Bolivia S.A.: Es una sociedad anénima boliviana encargada de la administracién de los fondos de
pensi ones. AFP Futuro de Bolivia tiene el respal do i
presencia en 65 paises del mundo y con una amplia experiencia en inversiones, el cual cuenta con 35 MM de
clientes y US$ 450 mil MM en activos administrados.

nter

El grupo Zurich Financial Services se hace presente en Bolivia a través de Zurich Bolivia.

Al 31 de marzo de 2010, el directorio se compone la siguiente manera:

Cuadro 19

Directorio

Titular Suplente (07:1s ] ‘

Michael C. Lebens Timothy G. Kudron Presidente
Jerry K. Crouse John Beacom Vicepresidente
Gregory A. Van Dyke Ronald R. Tanner Secretario
Todd Jonas Nicholas Borman Vocal

Lyle E. Bauer James B. Welniak Vocal
Angel Zannier David Johnson Vocal
Ramiro Terceros Sindi ¢
Tovar

Fuente: Hidroel éctrica Boliviana S.

A la fecha de elaboracion del presente informe, la plana gerencial se encontraba conformada de la siguiente
manera:

Cuadro 20 ‘

Nombre ‘ Cargo ‘
Angel Zannier Gerente General
Isabel Maldonado Gerente de Administra
Gastén Lemai|Gerente de Operaci on
Ricardo Michel Gerente Comercial y de Desarrollo
Fuent e: Hi droel éctrica Boliviana S.A. [/

Operaciones

Hidroeléctrica Boliviana S.A. cuenta con tres centrales hidroeléctricas (La Chojlla, Yanacachi Norte y La Chojlla
antigua), con una capacidad efectiva total de 90.4 MW instaladas en el complejo hidroeléctrico en cascada del Rio
Taquesi, el mismo que se encuentra ubicado al noroeste de la ciudad de La Paz (aproximadamente a 90 kildémetros
de dicha ciudad). El complejo hidroeléctrico opera con una capacidad limitada de almacenamiento disefiada para
maximizar la entrega de potencia y energia. Las dos plantas principales operan normalmente de forma simultanea
para minimizar el desperdicio de agua, las cuales pueden ser operadas a nivel local en cada casa de maquinas y a
control remoto desde el puesto de mando principal, ubicado en La Chojlla.



Cuadro 21 ‘

Caracteristicas de

Plantas Capacidad ‘
Chojlla Antigua 0.85 MW
Chojlla 38.4 MW
Yanacachi 51.1 MW
TOTAL 90.4 MW
Fuente: Hidroel éctrica Bol

El flujo del complejo hidroeléctrico tiene como punto de partida los reservorios naturales (lagunas) y las aguas al
Rio Taquesi cuyas aguas presentan una direccion hacia el noroeste, llegan al reservorio Cacapi y bajan a la planta
La Chojla a través de una tuberia de presion penstock (1,200 metros de longitud) hasta llegar a la planta de La
Chojlla. El agua turbinada de la planta La Chojlla ingresa al reservorio de la misma planta, el cual es alimentado
también por los rios Perolani, Quimsachata y Kholani. El agua del reservorio es dirigida mediante un tanel de 3,700
metros hasta una tuberia de presion penstock (1,200 metros de longitud) hasta la planta de Yanacachi Norte. En el
siguiente grafico se puede apreciar la dindmica del complejo:
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Reservorio Vila
Chururuni

o
Totor V =2,600.65 m3
h d Jahuira
Reservorio Mari
Marini Rio Khala
V=1,101,46 m3 —
i Pichun Ri
Rio Zorra Jahuira X o . . .
Chuni Taquesi  Reservorio Kacapi
iri 0 V =110,900 m3
el ® Tanel Chojlla
R’ e L =3620m
Rig
Perolani + T 5
Reservorio Reservorio Antigua Planta La g?ggr?e
Khota Khasa WaraWarani Chojlla
L=1260 m
V =367,38 m3 V =1365.22 m3 Pot Ef = 0.85 Mw

uimsachata
RiO Q

Canal Abierto

PlantaLa Chojlla
L = 2100

: Kholani o T [ Ipot Ef = 38.4 Mw
RI°® o D
Taquesi Reservorio Chojlla
V = 46,600 m3
. Tanel Yanacachi Norte
Taquesi -
L Canal = o
Presurizado Tuberia de
L=430m Planta Presion
YanacachiNorte L=1270m
Pot Ef =51.1 Mw []
. Unduavi
Ri0
Fuente : Hi droel éctrica Boliviana S.A.

Antigua Planta de La Chojlla: Se trata de la primera planta con la que empez6 a funcionar el complejo. Cuenta
con una casa de maquinas y subestacién en el Rio Taquesi, aguas arriba de la nueva planta de Chojlla. La energia
generada se acopla a una linea de transmision de 24,9 Kv entre La Chojlla y Pichu, con una longitud aproximada
de 8 Km.

Planta Chojlla: La planta de Chojlla cuenta con una presa de derivacion y reservorio de regulacion diaria en
Kacapi. La presa de Kacapi cuenta con un embalse de 110,000 m3 Cuenta también con un tdnel de presion de
3.6 Km de longitud que se conecta con una tuberia de presiéon de un largo de 1.26 Km. La caida de la tuberia,
desde el tlnel hasta la turbina en la casa de maquinas supera los 550 m. La planta es semi-subterranea,
hallandose la turbina a mas de 20 m por debajo del nivel del terreno natural, dicha turbina es de tipo Francis con
una capacidad efectiva de generacion de 38.4 Mw. La planta cuenta también con una subestacion con un
transformador con el que la tensién de generacion, de 11.5 Kv se eleva a la tensién de transmision de 115 Kv, la
cual es transportada 7 km hasta la subestacion de Pichu.

Planta Yanacachi Norte: La planta de Yanacachi cuenta con una presa de derivacion y reservorio a la altura de
Chojlla. Dicha presa cuenta con una capacidad de embalse de 46,000 m3 Cuenta con un canal de presion de 430
metros de longitud y un tinel de 3.46 km de largo que atraviesa la montafia que separa el rio Taquesi y el rio
Unduavi, conectado a la tuberia de presién de 1.27 km de longitud. La planta es también semi-subterranea, con
una turbina tipo Francis de una capacidad efectiva de generacion de 51.1 Mw. Asimismo, cuenta con una



subestacion con un transformador con el que la tension de generaciéon de 11.5 Kv es elevada a la tensién de
transmisién de 115 Kv, desde donde la energia es transportada 9 km. Hasta la subestacion de Pichu.

Adicionalmente, la compafiia ha disefiado reservorios naturales a lo largo de la cuenca del Rio Taquesi para
mejorar la disponibilidad de agua durante las épocas secas del afio, permitiendo que la posicién de HB con
respecto a la acreditacion de potencia firme no se vea afectada considerablemente.

Laguna Vila Chururuni: Proporciona un incremento del flujo regulado de aproximadamente 300 litros/segundo (por
aproximadamente 3 meses) hacia el rio Khala Khalani, un afluente del Taquesi, cinco kilometros arriba de la presa
Kacapi. Su altura util es de diez metros, y la superficie total comprende aproximadamente 25 hectareas. La
capacidad de almacenamiento es de aproximadamente 2.4 MM de metros cubicos.

Laguna Mari Marini: Proporciona un incremento del flujo regulado de hasta 300 litros/segundo hacia el rio
Pupusani, que confluye con el rio Zorra Jauria para formar el Khala Khalani, afluente del Taquesi, nueve kilometros
aguas arriba de la presa de Kacapi. La altura Gtil es de cuatro metros, y la superficie es de aproximadamente 15
hectareas. La capacidad de almacenamiento supera los 550 mil metros cubicos.

Laguna Khota Khasa: Puede proporcionar un incremento del flujo regulado de agua de hasta 300 litros/segundo al
rio Zorra Jauria, a diez kilbmetros aguas arriba de la presa de Kacapi. Su altura Util es de cuatro metros, y la
superficie es de aproximadamente 9 hectareas. La capacidad de almacenamiento supera los 320 mil metros
cubicos.

Laguna Wara Warani: Proporciona un incremento del flujo regulado de hasta 300 litros/segundo hacia el rio Khala
Khalani a cinco kilémetros aproximadamente aguas arriba de la presa de Kacapi. La superficie total es de casi 15
hectareas. La capacidad de almacenamiento supera los 680 mil metros cubicos

Lineas de Transmision: Las lineas que parten de Chojlla y Yanacachi Norte concurren en Capilla Espiritu, y luego
se transmiten hasta la subestacion de Pichu. La subestaciéon de Pichu es basicamente de maniobra y de enlace al
sistema de Transportadora de Electricidad (TDE), que posee el sistema de transporte de electricidad entre Pichu y
Chuquiaguillo. Pichu es el limite del Sistema Interconectado Nacional (SIN) en términos de transmision. Al lado de
Pichu se encuentra la subestacion de transformaciéon de 115 Kv a 24.9 Kv que pertenece a la Compafiia Nacional
de Electricidad (ENDE). Dicha transformacion tiene por objeto hacer la electricidad utilizable para el sistema de
transmisién de Yungas, a cargo de la distribuidora del area.

HB cuenta con un contrato de utilizaciéon de la linea de transmision entre Chuquiaguillo y Kenko; con COBEE asi
como con la compafiia Servicios Energéticos S.A. (SESA) para la provision del servicio de transmision y
mantenimiento respectivamente a largo plazo. El primer contrato, asegura una servidumbre por el uso de sus
instalaciones de transmision entre Chuquiaguillo y Kenko, en tanto que el segundo, esta destinado a la operacion y
mantenimiento de tales instalaciones. Dichos contratos aseguran a HB contar con infraestructura de transporte para
acceder al Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) en la subestacion de Kenko hasta que un servicio alternativo esté
disponible entre esos dos puntos del sistema eléctrico

Siniestro del 15 de enero del 2006: Es importante mencionar que la compafiia atravesd una situacion critica
durante el afio 2006 como consecuencia del siniestro ocurrido el dia 15 de enero de dicho afio, debido a severas
precipitaciones pluviales que alimentaron el caudal de los rios Taquesi y Unduavi hasta niveles que produjeron
dafios muy severos al complejo hidroeléctrico de la compaiiia’, de modo que afectaron de forma significativa su
capacidad de generacion al interrumpirse el normal funcionamiento de las plantas. La planta de Chojlla pudo
retomar operaciones el dia 21 de febrero, mientras que la de Yanacachi lo hizo el 11 de marzo.

Respecto a lo mencionado anteriormente, en el afio 2006 la energia generada y la disponibilidad anual de
generacion se vieron mermadas; la energia bruta generada disminuy6 de 295 GWh en el 2005 a 223 GWh en el
2006, mientras que la disponibilidad anual también disminuyé hasta el 80% (95.77% en el 2005). Es preciso
sefialar que, durante los meses en los que se produjo el siniestro, la disponibilidad conjunta de generacion
disminuyé hasta niveles inferiores al 20%. Durante el afio 2007, la energia bruta generada alcanz6 los 349 GWh
con una disponibilidad anual de 96% alcanzandose una produccién record desde el inicio de sus operaciones;
mientras que en el 2008, esta fue de 317 GWh, con una disponibilidad de 96%.

La capacidad de Generacion en el SIN en el mes de enero 1.131.6 MW mientras que la disponibilidad promedio fue
de 1054.41 MW.

La operacion de los reservorios estacionales concluyo el 2 de noviembre de 2009 con el cierre de las véalvulas de
regulacion de la laguna Mari Marini. Los sifones y valvulas de regulacion de los cuatro reservorios estacionales
operaron adecuadamente durante el periodo de estiaje aprovechandose de la totalidad de su capacidad dtil.

El volumen almacenado en los reservorios estacionales al 31 de diciembre de 2009 era de 1.84 Hm al cubo
equivalente al 33.8% de la capacidad total. Se observa que la baja precipitacion registrada durante el Gltimo
trimestre no ha permitido alcanzar los volumenes usuales de almacenamiento que se registraban a fines de cada
afo.

°En aquella oportunidad, el caudal |l egé6 a alcanzar | os 179 m3/s, siendo






