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Rentabilidad sobre el Patrimonio

La Rentabilidad sobre el Patrimonio ha
presentado una tendencia creciente des-
de el año 2001. Sin embargo, en la
gestión 2006 ha disminuido, principal-
mente por el impacto de la provisión
para contingencia impositiva realizada
el cuarto trimestre de dicho año, ma-
yores intereses relacionados con nuevos
desembolsos del financiamiento mul-
tilateral y mayor depreciación relacio-
nada con las inversiones de capital
puestas en servicio.

En la gestión 2007, hubo un incremento
importante en este indicador como re-
sultado del crecimiento en la utilidad
neta debido principalmente a mejores
resultados de empresas afiliadas y
menores costos financieros.

Proporción deuda y patrimonio

La proporción deuda y patrimonio in-
cluye tanto a las actividades reguladas
como las no reguladas de Transredes.

La proporción “deuda” se calcula como
el porcentaje de los activos totales que
se financia con deuda de instituciones
financieras.

La proporción de “patrimonio” se calcula
como el porcentaje de los activos totales
que se financian con el patrimonio neto.
El porcentaje de deuda aumentó debido
a la emisión de bonos en el mercado lo-
cal ($us 155.0 MM) en 2001, y los de-
sembolsos por $us 160.3 MM hasta la
fecha del financiamiento multilateral
otorgado por el BID y la CAF. La propor-
ción deuda disminuyó en la gestión
2007 por el pago de principal de Bonos
a su vencimiento durante el periodo,
pago de principal del Financiamiento
Multilateral y de la deuda con el Gobi-
erno boliviano, heredada en el proceso
de capitalización.
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La Rentabilidad sobre el
Patrimonio (Utilidad Neta /
Patrimonio Neto), se calcula en
base a información anualizada
e incluye actividades reguladas
y no-reguladas de Transredes.

Transredes S.A. regularmente evalúa el valor, riesgos y oportunidades de las alternativas del negocio a corto, mediano y largo plazo, considerando el
entorno comercial actual y futuro, y analiza el impacto de la posición económica y financiera de la empresa.
Los datos se vuelcan a proyecciones sobre la base de los parámetros definidos de volúmenes, costos operativos e inversiones de capital y tarifas de
transporte. Se definen y se monitorean los principales objetivos de la empresa, como también el tratamiento de los riesgos de la operación en su
conjunto. El comportamiento financiero es permanentemente actualizado para considerar diferentes alternativas de mercado y todo tipo de sensibilidades.
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Inversiones de Capital, Sistema
Boliviano(Excluye el Gasoducto
Bolivia – Brasil)

Las cifras ilustradas representan las
inversiones de Transredes desde el inicio
de sus operaciones en (1997) en los sis-
temas de transporte de hidrocarburos
por ductos en Bolivia. El gráfico incluye
las inversiones realizadas tanto en ex-
pansiones de los sistemas de gas y lí-
quidos, como también en continuidad
de servicio y sistemas informáticos.

Las inversiones de Transredes han sido
destinadas a proyectos de expansión
de capacidad del sistema de transporte
requeridas para cumplir con los requeri-
mientos del mercado interno y de ex-

portación, tanto para gas como para
líquidos. También se han realizado in-
versiones que garantizan la continuidad
del servicio de transporte de hidrocar-
buros, implementando proyectos de se-
guridad operativa, incorporando nue-
vas tecnologías, y mejorando la calidad
del servicio a través de los proyectos
de mantenimiento de oleoductos, ga-
soductos y estaciones.

Las inversiones durante 2007 incluyen
la expansión del Gasoducto al Altiplano
(GAA) Fase III-a, la expansión del Gaso-
ducto Villamontes Tarija (GVT) Fases I y
II, Lateral Vuelta Grande y  proyectos de
continuidad operativa.

Inversiones de Capital, Sistema Boliviano
(Excluye Gasoducto Bolivia – Brasil)
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Nota: Inversiones Brutas (excluye movimientos de inventario)

Inversiones de Capital

Inversiones de Capital Acumuladas

LAS INVERSIONES DE
TRANSREDES HAN SIDO
DESTINADAS A PROYECTOS
DE EXPANSIÓN



Total Inversiones de Capital
Acumuladas

Las cifras ilustradas representan el
monto acumulado de desembolsos que
Transredes realizó por concepto de in-
versiones en el sistema de transporte
de hidrocarburos por ductos en Bolivia,
más la inversión / participación de la
Compañía en el gasoducto Bolivia-Brasil
(GTB y TBG).

Respondiendo al desarrollo de los mer-
cados en Brasil, Argentina, y del merca-
do boliviano, se realizaron inversiones
en los sistemas de transporte para ex-
pandir su capacidad y para garantizar
la continuidad del servicio manteniendo
la calidad, confiabilidad y disponibili-
dad.  La inversión acumulada continuó
aumentando durante la gestión 2007.

Costos Operativos Netos por
Barril Equivalente

Los Costos Operativos Netos por Barril
Equivalente se calculan como el total
de costos operativos dividido entre el
total de los volúmenes transportados
de gas natural y líquidos, en barriles
equivalentes.

Siguiendo la tendencia que se inició
durante el año 2000, los costos opera-
tivos unitarios han continuado dismi-
nuyendo, debido a un estricto control
de costos y a mayores volúmenes trans-
portados tanto de gas como de líquidos.
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Dividendos

Comprende el pago de utilidades a los
accionistas de la empresa (neto de im-
puestos). El monto de los dividendos a
distribuir es aprobado por los accionis-
tas, previa recomendación del Direc-
torio.

A partir del 1ro. de mayo de 2006, lue-
go de la promulgación del Decreto Su-
premo de Nacionalización, Transredes
ha tenido acceso limitado a nuevas
fuentes de financiamiento internacio-
nal, recurriendo principalmente a fon-
dos generados internamente para conti-
nuar con nuevas inversiones de capital.

Líquidos No Contabilizados

Los Líquidos No Contabilizados, son las
diferencias entre volúmenes reales me-
didos en los puntos de recepción y los
puntos de entrega, considerando las
variaciones de stock en la línea.

A partir de enero 2002, los Términos y
Condiciones Generales (TCGS) para el
servicio de transporte de crudo, contem-
plan una reducción del margen permi-
tido en el volumen de crudo no contabi-
lizado de 0.7% a 1%.  La inconsistencia
en la medición de líquidos ha dismi-
nuido estos últimos años principalmente
por la medición dinámica en los puntos
de recepción y entrega y la certifica-
ción de tanques y esferas de almace-
namiento.

La tendencia en el incremento de pérdi-
das en GLP se mantiene debido al mayor
número de lotes transportados, la re-
ducción en el tamaño de cada uno de
ellos y la poca flexibilidad en el manejo
de saldos entre producción y demanda,
ocasionando mayor contaminación del
producto por la interfase de separación
de lotes; a pesar de ello, los resultados
están por debajo de 1.5%, límite espe-
cificado por los TCGS.
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Gas No contabilizado

El Gas No Contabilizado es la diferencia
entre volúmenes reales medidos en los
puntos de recepción y los puntos de
entrega, excluyendo el gas combustible,
las pérdidas, las operaciones de venteo
y/o las variaciones de stock en la línea.
 A partir de enero de 2002, los Términos
y Condiciones Generales (TCGS) para el
servicio de Transporte de Hidrocarburos,
contemplan una reducción del margen
permitido de gas no contabilizado del
2% al 0.5%. Desde 2002 hasta media-
dos de 2003, las diferencias en medición
superaron el límite máximo establecido,
debido a errores no resueltos en el me-
didor entre la Planta Compresora de Río
Grande y el Sistema de Gas de Transre-
des. Estas diferencias se corrigieron
realizando un balance entre las 3 líneas
de transporte que aportan a la Planta
Compresora de Río Grande que son GTB,
Línea 12”, Línea 32”  y por diferencia se
asigna a la línea de 24” de Transredes.

La implementación y aceptación de la
medición electrónica y la resolución par-
cial de los problemas mencionados an-
teriormente, permitieron que a partir de
mediados del 2003, Transredes realice
medidas consistentes, obteniendo erro-
res menores al 0.5%. En el 2005, Trans-
redes amplió el programa de instalación
de medición electrónica para cubrir
mayor cantidad de puntos importantes
de entrega y el resultado en gas no con-
tabilizado continúa mejorando.
Durante los meses de marzo a mayo
2007 los valores de gas no contabilizado
estuvieron fuera de valor contractual.

Las acciones correctivas tomadas por
mantenimiento eliminaron las diferen-
cias y a partir del mes de junio a diciem-
bre/07, los valores de gas no contabili-
zado del sistema de transporte están
dentro de los parámetros contractuales.
En la gestión 2007, el gas no contabili-
zado fue de 0.14% como valor promedio
anual.
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