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Desempeño Económico. En la gestión 2005 Transredes
logró una excelente calificación de riesgo (AA2), la más
alta del mercado nacional de bonos corporativos, debido
al buen desempeño de sus indicadores económicos, al-
canzando un extraordinario nivel de confianza crediticia
que se expresa en el desembolso de $US 145,3 millones
de dólares por parte de organismos financieros interna-
cionales en respaldo al plan de inversiones de la com-
pañía. Durante este año, Transredes aumentó su renta-
bilidad gracias al incremento sostenido de sus ingresos
y utilidades, y de los volúmenes transportados, en una
gestión caracterizada por la calidad del servicio y el alto
nivel de sus inversiones destinadas a la constante am-
pliación de su capacidad de transporte de hidrocarburos.



Rentabilidad sobre el Patrimonio

Durante el año 2005, la Rentabilidad
sobre el Patrimonio aumentó
principalmente debido al crecimiento
de los ingresos por volúmenes
incrementales transportados, a una
mayor eficiencia en el gasto operativo,
a mejores resultados de las afiliadas y
a la diferencia cambiaria positiva por
deuda denominada en monedas
distintas al dólar americano y heredada
durante el proceso de capitalización.

Proporción Deuda y Patrimonio

A la fecha, el porcentaje de Deuda ha
aumentado  debido al Financiamiento
Multilateral otorgado por el Banco
Interamericano de Desarrollo y la
Corporación Andina de Fomento por
un  total de $US 145,3 millones ($US
71,2 millones en 2003, $US 27,6
millones en 2004 y $US 46,5 millones
en 2005) y a la emisión de bonos en
el mercado local ejecutada en 2001
por un total de $US 155 millones. Estos
dos grandes logros en materia de
financiamiento han permitido aumentar
la proporción deuda – patrimonio de
la empresa a un nivel más cercano al
establecido por el Regulador para
actividades reguladas.

Rentabilidad sobre el Patrimonio

La Rentabilidad sobre el Patrimonio (Utilidad Neta Anual / Patrimonio Neto Promedio Anual).
Incluye actividades reguladas y no-reguladas de Transredes.
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Nuestro Desempeño

Durante la gestión 2005,
la empresa logró
consolidar un total de
53 contratos y enmiendas
que le permitieron
asegurar las operaciones
de transporte de
hidrocarburos con sus
diferentes clientes, para
los sistemas de gas y
líquidos. Actualmente
Transredes cuenta con un
total de 154 documentos
contractuales vigentes
(contratos y enmiendas)
suscritos con sus
diferentes clientes para
transportar
hidrocarburos, tanto para
el mercado interno como
para el de exportación.
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Proporción Deuda y Patrimonio

La proporción Deuda y Patrimonio incluye tanto a actividades reguladas como 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 financia con el Patrimonio Neto.  Las regulaciones de transporte asumen un 60% Deuda y un 40%
Patrimonio en la estructura de financiamiento para las actividades reguladas de la empresa.
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Durante la gestión 2005, la empresa logró mantener una calificación de riesgo AA2 para
sus dos emisiones de bonos corporativos. Esta calificación se asigna a emisiones con alta
calidad crediticia.
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Alta Credibilidad Crediticia



Confianza Crediticia

El nivel de calificación alcanzado por
la empresa, es actualmente el más alto
en el mercado local de bonos
corporativos, y es el resultado de una
sólida posición financiera, reflejada en
el buen desempeño de sus indicadores
financieros. También sustentan esta
calificación la baja volatilidad y el
crecimiento sostenido de los ingresos,
el mantenimiento y mejora de una
calidad de gestión destacable, y las
importantes inversiones que Transredes
viene realizando en las redes de ductos,
bajo una estrategia de incrementar la

confiabilidad y calidad del servicio.
A objeto de efectuar estas inversiones,
y respondiendo a la necesidad de
expansiones en el sistema, durante la
gestión 2005, Transredes obtuvo el
desembolso de $US 46,5 millones bajo
el préstamo BID/CAF totalizando
$US 145,3 millones desembolsados
hasta la fecha, lo cual también es un
reflejo del nivel de confianza crediticia
alcanzado por la empresa. Durante la
gestión 2006, se espera desembolsar
$US 47,7 millones bajo el financia-
miento multilateral, para así completar
los $US 193 millones que fueron
comprometidos.
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Inversiones de Capital en el Sistema
Nacional (Excluyendo el Gasoducto
Bolivia - Brasil)

En agosto de 2002, Transredes cumplió
con sus compromisos de inversión en
el marco de las obligaciones asumidas
durante la capitalización. La mayor
parte de las inversiones fueron
destinadas a proyectos que aseguraron

y mejoraron la continuidad de servicio
de los ductos existentes, seguidos por
inversiones que aumentaron la
capacidad de transporte del sistema.
Las inversiones durante 2005 incluyen
la expansión del Sistema Líquidos Sur,
la rehabilitación del oleoducto Carrasco-
Cochabamba y el inicio de la expansión
del Gasoducto al Altiplano (GAA).

Inversiones
(excluyendo el Gasoducto Bolivia - Brasil)

Las cifras ilustradas representan las inversiones de Transredes desde el inicio de sus
operaciones en 1997 en los sistemas de transporte de hidrocarburos por ductos en
Bolivia. El gráfico incluye las inversiones realizadas tanto en expansiones de los sistemas
de gas y líquidos, como también en continuidad de servicio y sistemas informáticos.
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Nota: Inversiones Brutas (excluye movimientos de inventario)

Inversiones de Capital

Inversiones de Capital Acumuladas



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.
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El inicio de operaciones del oleoducto Carrasco - Cochabamba,  acaecido en el  tercer trimestre
de 2005,  así como las inversiones realizadas en la expansión de los Sistemas Líquidos Sur y Gas
Doméstico, proporcionaron una capacidad de transporte ampliada, más flexible, segura y confiable.

Expansión Capacidad
Incremental
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Costos Operativos Netos por
Barril Equivalente

Siguiendo la tendencia que se inició
durante el año 2000, los costos
operativos unitarios han continuado
disminuyendo, gracias a un estricto
control de costos y a mayores
volúmenes transportados tanto de gas
como de líquidos.

Dividendos

Durante los últimos tres años
Transredes pagó dividendos sobre todas
las utilidades retenidas distribuibles,
alcanzando un monto acumulado de
$US182,2 millones. Aproximadamente
1.400 accionistas se han beneficiado
del pago de dividendos de la empresa.
Los dividendos relativos a los resultados
de la gestión 2004 fueron distribuidos
durante el tercer trimestre de 2005.
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51,0

93,0

101,2

Total Inversiones de Capital Acumuladas: $US 428,8 millones

Las cifras ilustradas representan el total de inversiones de Transredes en el sistema de transporte de
hidrocarburos por ductos en Bolivia, más la participación de la Compañía en el gasoducto Bolivia-Brasil
(GTB y TBG).

Expansión Líquidos

Expansión Gas

Gasoducto Bolivia - Brasil

Tecnología Informática / Otros

Continuidad de Servicios



Dividendos

Dividendos son la parte de las utilidades después de impuestos pagada a los accionistas.
El monto de los dividendos a distribuir es aprobado por los accionistas, previa  recomendación
del Directorio.
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Dividendos Pagados

Utilidades Retenidas (antes de Dividendos)

Dividendos Pagados Acumulados



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.

2,2

2,0

1,8

1,6

1,4

1,2

1,0

0,8

0,6

0,4

0,2

0,0

20
04

19
98

Po
rc

en
ta

je
 (%

)

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
05

2,0

0,08
0,17

0,71

0,40

0,80

0,64

0,14

0,50,5

0,13

0,5

Desempeño Económico 23

% Gas No Contabilizado

Límite de Porcentaje de Acuerdo a TCGS
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Líquidos No Contabilizados

Los Líquidos No Contabilizados, son la diferencia entre volúmenes reales medidos
en los puntos de recepción y los puntos de entrega, considerando las variaciones
de stock en la línea.

En 2005, Transredes
amplió el programa
de instalación de
medición electrónica
para cubrir una mayor
cantidad de puntos
importantes de entrega
y el resultado en Gas no
Contabilizado continúa
mejorando.
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Gas No Contabilizado

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%.
La implementación y aceptación de la
medición electrónica permitieron que
a partir de mediados del 2003,
Transredes realice medidas consistentes,
obteniendo errores menores al 0,5%.
En el 2005, Transredes amplió el
programa de instalación de medición
electrónica para cubrir una mayor
cantidad de puntos importantes de
entrega y el resultado en Gas No
Contabilizado continúa mejorando.

Líquidos No Contabilizados

A partir de enero de 2002, los Términos
y Condiciones Generales (TCGS) para
el servicio de transporte de Crudo,
contemplan una reducción del margen
permitido en el volumen de GLP no
contabilizado de 1% a 0,7%. El nivel
de precisión en la medición de líquidos
se ha optimizado, primordialmente por
la certificación de tanques y esferas y
la calibración de equipos de medición,
junto con inversiones en nuevas
tecnologías de medición.

% Crudo No Contabilizado

% GLP No Contabilizado

Límite de Acuerdo a TCGS Crudo

Límite % de Acuerdo a TCGS GLP



Volúmenes de Gas Transportados

El incremento en el transporte de Gas natural durante el 2005, llegó a los 421 MMpcd en
la exportación y 113MMpcd en el mercado doméstico, en promedio diario. Los volúmenes
se vieron incrementados por una mayor demanda del mercado brasilero y argentino, por un
lado, y el crecimiento de la demanda termoeléctrica, de GNV e industrial en el mercado
boliviano.
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Volúmenes de Líquidos Transportados

El incremento en el transporte se debe
principalmente al aumento de la
producción de líquidos asociado al gas
natural, cuyo volumen fue
incrementado gradualmente para
cumplir los compromisos de
exportación a Brasil y Argentina.
Adicionalmente, mayores volúmenes
de crudo procesado en las refinerías
generaron mayores volúmenes de
crudo reconstituido.

El crecimiento en los volúmenes  de
líquidos asociados continúa al mismo
nivel que en años anteriores, mostrando
una tendencia robusta. La expansión
realizada durante el 2005 del Sistema
Líquidos Sur está siendo utilizada en
casi la totalidad de su capacidad. La
interconexión con el sistema de ductos
de Refinor, en la frontera con
Argentina, fue completada durante el
tercer trimestre de 2005, aumentando
la capacidad de exportación a mercados
del Sur.

Volúmenes de Líquidos Transportados

Durante la gestión 2005, diciembre fue el mes que mayores volúmenes fueron transportados
incluyendo el mercado de exportación y mercado interno, llegando a 55.6 Mbbd como
volumen promedio día, debido principalmente a una segregación por calidad realizada a
fin de mejorar la producción de GLP en la planta de absorción de Río Grande. El incremento
en la gestión se debe principalmente a los volúmenes exportados a la Argentina que cubren
toda la gestión a diferencia de 2004 que abarcan solamente seis meses.

Los volúmenes promedio
anuales transportados al
mercado interno y de
exportación durante 2005
alcanzaron 554 millones
de pies cúbicos día
(MMpcd), muy por encima
del promedio histórico,
siendo particularmente
notable el incremento de
más del 18% en el
transporte de gas al
mercado interno.

Volúmenes  Transportados
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Exportación

Doméstico Mercado Interno

Contratos Firmes Mercado Interno

Contratos Firmes Exportación
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Contratos Consolidados

Contratos Consolidados

Conforme establece el Reglamento de
Transporte y de acuerdo a la naturaleza
del servicio, Transredes opera los
sistemas de ductos de gas natural e
hidrocarburos líquidos de Bolivia bajo
contratos de servicio firme e
interrumpible que son aprobados por
la Superintendencia de Hidrocarburos.
Los Términos y Condiciones Generales
de Servicio de Transporte (TCGS)
forman parte inherente de los contratos
para la prestación del servicio de
transporte.
Los contratos con las empresas
cargadoras pueden ser:

Para transportar gas natural y líquidos
en servicio firme y/o interrumpible,
tanto para el mercado interno como
para el de exportación.

Las empresas cargadoras pueden ser
productoras de hidrocarburos,
empresas generadoras de
termoelectricidad y/o distribuidoras de
gas por redes.

Durante la gestión 2005, Transredes
logró consolidar un total de 53
contratos y enmiendas que le
permitieron asegurar las operaciones
de transporte de hidrocarburos con sus
diferentes clientes, tanto para los
sistemas de gas como para los de
líquidos. Actualmente la compañía
cuenta con un total de 154 contratos
vigentes suscritos con sus diferentes
clientes.

Durante la gestión 2005 Transredes logró consolidar un total de 53 contratos y enmiendas que le
permitieron asegurar las operaciones de transporte de hidrocarburos con sus diferentes clientes
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Número de Contratos y Enmiendas Firmados y Aprobados Año 2005

Número
Contratos Firmes Contratos Interrumpibles

Gas Líquidos Gas Líquidos
Enmiendas Total

Sub Total

Sub Total

Total

2 4 11 9 27 53

53

53

27

2726
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