RESOLUCION ADMINISTRATIVA ANH No. 0218/2010
La Paz, 15 de marzo de 2010

VISTOS Y CONSIDERANDO:

La Resolucion Ministerial R.J. N° 064/2009 de 28 de septiembre de 2009, cursante de fs. 354 a 368 de
obrados, emitida por el Ministerio de Hidrocarburos y Energia, que resolvié el recurso jerarquico
interpuesto por la empresa Refineria Oro Negro S.A. (Refineria), cursante de fs. 331 a 337 de obrados,
contra la Resolucion Administrativa SSDH No. 1205/2008 de 27 de noviembre de 2008 (RA 1205/2008),
cursante de fs. 316 a 329 de obrados, emitida por la Superintendencia de Hidrocarburos
(Superintendencia), hoy Agencia Nacional de Hidrocarburos (Agencia) sus antecedentes, las leyes y
preceptos legales cuya contravencion se acusa, y

CONSIDERANDO:

Que mediante Resolucién Administrativa SSDH No. 439/2008 (RA 439/2008) de 29 de abril de 2008,
cursante de fs. 24 a 26 de obrados, la Superintendencia (hoy Agencia Nacional de Hidrocarburos)
establecié el valor de 4,26% en el componente Tasa de Riesgo Pais de la variable “Retorno Sobre

Patrimonio”.

Que mediante memorial de 29 de septiembre de 2008, cursante de fs. 34 a 40 vlta. de obrados, la
Refineria interpuso recurso de revocatoria contra la referida RA 439/2008.

CONSIDERANDO:

Que mediante Resolucién Administrativa SSDH No. 1205/2008 (RA 1205/2008) de 27 de noviembre de
2008, la Superintendencia (hoy Agencia Nacional de Hidrocarburos), estableci6 entre otros, que el valor
correspondiente a la tasa de riesgo pais a ser considerado es de 4,26%. -

Que mediante memorial de 8 de enero de 2009, cursante de fs. 331 a 337 de obrados, la Refineria
interpuso recurso jerarquico contra la citada RA 1205/2008.

CONSIDERANDO:

Que el Ministerio de Hidrocarburos y Energia resolvio el recurso jerarquico interpuesto por la Refineria
contra la RA 1205/2008 a través de la citada Resolucién Ministerial R.J. N° 064/2009, que dispuso lo
siguiente:

“ARTICULO PRIMERO: Aceptar el recurso jerarquico interpuesto por Refineria Oro Negro S.A. en contra
de la Resolucién Administrativa N° SSDH N° 1205/2008 de 27 de noviembre de 2008, emitida por la Ex
Superintendencia de Hidrocarburos, disponiendo lo siguiente:

# Revocando parcialmente la resolucion recurrida Unicamente en lo relativo a la Tasa de
Riesgo pais para Bolivia, como componente de la variable “Retorno Sobre Patrimonio” para la
determinacion del monto del Diferencial de Ingresos correspondiente a julio de 2007.

Il Confirmando parcialmente la resolucion recurrida con relacion a la aplicacién de los criterios
asumidos por la Ex Superintendencia de Hidrocarburos en la Resolucion Administrativa
SSDH N° 1205/2008 de 27 de noviembre de 2008, en lo relativo a las siguientes variables: a)
Costo del Crudo y Merma en la Carga al Proceso de Produccién; b) Depreciacion; ¢) Retorno
sobre el patrimonio, en su componente de reevallio técnico; y d) Costos no declarados por
demora en recepcién de facturas, manteniendo firmes los montos determinados por la Ex
Superintendencia de Hidrocarburos en la referida resolucion, en las variables indicadas.

“ARTICULO SEGUNDO.- Instruir a la Agencia Nacional de Hidrocarburos, entidad que ha asumido las

funciones de la Ex Superintendencia de Hidrocarburos, que en cumplimiento a lo dispuesto por el
articulo 92 paragrafo | del Decreto Supremo N° 27172, emita una nueva resolucion justificando el valor
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de 4,26 en el componente Tasa de Riesgo Pais de la variable “Retorno S’obre Egtrimonio”, 0 en su
defecto, modificar dicho valor con el debido sustento, en cuyo caso, debera modificarse el moqto del
diferencial de ingresos correspondiente al mes de agosto 2007, en el monto que resulte de aplicar el

nuevo valor”.

CONSIDERANDO:

Que en cumplimiento a lo dispuesto por la referida Resolucion Ministerial R.J. N° 064/2009, la Agencia
mediante proveido de 4 de octubre de 2008, cursante a fs. 369 de obrados, radicé la causa y dispuso la
apertura de un término de prueba de diez dias, el mismo que fue clausurado mediante decreto de 11 de
enero de 2010, cursante a fs. 389 de obrados.

CONSIDERANDO:

Que mediante memorial de 26 de noviembre de 2009, cursante a fs. 371 de obrados, la Refineria
presentd prueba cursante de fs. 372 a 373 de obrados.

CONSIDERANDO:

Que entrando al andlisis de los elementos substanciales, se establecen los siguientes fundamentos
juridicos:

Con carécter previo corresponde establecer que el valor de 4,26% en el componente Tasa de Riesgo
Pais de la variable “Retorno Sobre Patrimonio” fue debidamente fundamentado vy justificado a través de
la referida RA 1205/2008.

1. Sin perjuicio de lo anterior y en cumplimiento a lo dispuesto por la citada Resolucién Ministerial R.J. N°
064/2009, corresponde justificar nuevamente el valor de 4,26% en el componente Tasa de Riesgo Pais
de la variable “Retorno Sobre Patrimonio”, conforme a lo siguiente: d—

El Informe DEF 0307/2008 de 10 de noviembre de 2008, cursante de fs. 269 a 287 de obrados, emitido
en forma conjunta por la Direccién de Analisis Econémico y Financiero y por la Direccion de Planificacion
Estratégica de la Superintendencia (hoy Agencia Nacional de Hidrocarburos) establecio lo siguiente:

‘

‘Riesgo Pais

“La Refineria sostiene que la tasa riesgo pais que fue extractada por nuestra empresa del Documento
enviado por la Superintendencia “Sovereign Default and Recovery Rates, 1983-2006" de la pagina N° 11
Exhibit 8 Sovereign Issuers y que a largo plazo es por definicién mayor a un afo, y que por simetria por
la metodologia de célculo de la tasa de la Tasa Bono USA deberia ser la de cuatro afios o 22.309%,
para una clasificacion de B a largo plazo. Ademas el documento de “Fitch” enviado por la
Superintendencia, en la Ultima pagina de la tabla 19, confirma lo aducido anteriormente y clasifica |a
Deuda a coarto plazo como B y B- a largo plazo. Y de acuerdo a estas tablas el riesgo pais es 22.309%
pero de acuerdo a la Resolucion Ministerial 070/2007, tomamos el maximo permitido equivalente al 6%.".

Analisis de la Superintendencia

“En base al documento “Sovereign Default and Recovery Rates, 1983 — 2006” (pagina N° 11, Exhibit 8
Sovereign Issuersel), la SH determina que el valor correspondiente al riesgo pais a ser considerado sera
de 4.26%. Ademas, se debe considerar que conforme a lo establecido a la Resolucion del Ministerio de
Hidrocarburos y Energia, la tasa de retorno sera calculada de manera anual, por lo que en equivalencia
a ese criterio se ha considerado tomar la tasa de riesgo del pais del afo 1. Al respecto la observacion
realizada por ON no presenta ningun respaldo que justifique la aplicabilidad de una tasa de 4 afnos, éste
debe ser distinto al presentado por la SH. Finalmente, para el calculo del margen de refinacion la SH
esta aplicando la misma tasa, no se pueden considerar dos tasas riesgo pais distintas dentro de un solo
sector. Por todo ello, la SH ratifica de acuerdo a lo establecido en la Resoluciéon Administrativa N°
439/2008".
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Por otra parte, el Informe DEF 0222/2009 INF de 17 de noviembre de 2009, cursante de fs. 376 a 378 de
obrados, estableci6 lo siguiente:

“La SH determiné el riesgo pais de acuerdo al “Sovereign Default and Recovery Rates, 1983 — 2006"
(pagina N° 11, Exhibit 8 Sovereign Issuers, llegando a determinar una tasa de riesgo pais de 4,26%, ON
realiza la observacién en base al mismo que utilizo la SH para determinar dicha tasa, no obstante no
presentd ningin documento adicional que fundamente la observacion realizada. Ademas, se debe
considerar que conforme a lo establecido en la Resolucién del Ministerio de Hidrocarburos y Energia la
tasa de retorno sera calculada de manera anual, por lo que en equivalencia a ese criterio se ha
considerado tomar la tasa de riesgo pais considerada para el calculo del margen de refinacion es de
4,26%, razén por la cual no se puede tomar una tasa de riesgo pais diferente para empresas que

desarrollan la misma actividad”.

El citado informe DEF 0222/2009 ratificé en su integridad el Informe DEF 0307/2008 de 10 de noviembre
de 2008, sefalado precedentemente.

Por lo que, y en virtud a lo precedentemente expuesto, y en base al documento “Sovereign Default and
Recovery Rates, 1983 — 2006 (pagina N° 11, Exhibit 8 Sovereign Issuersel), se establece que el valor
correspondiente al riesgo pais a ser considerado es del 4,26%. Ademas, conforme a lo establecido en la
Resolucién del Ministerio de Hidrocarburos y Energia, la tasa de retorno sera calculada de manera
anual, por lo que en equivalencia a ese criterio se ha considerado tomar la tasa de riesgo pais del ano 1.

No obstante de ello, y a pesar de que la prueba presentada no desvirtda ni tiene incidencia alguna en la
determinacién efectuada por la Superintendencia (hoy Agencia Nacional de Hidrocarburos) respecto a la
tasa de riesgo pais para el célculo del margen de refinacién, la Refineria no presentd ningln otro
respaldo o sustento técnico que justifique la observacion realizada. Finalmente, la tasa de riesgo pais
para el calculo del margen de refinacién es de 4,26%, razén por la cual no se puede tomar una tasa de
riesgo pais diferente para empresas que desarrollan una misma actividad. Por tanto, y habiendose
nuevamente justificado y fundamentado debidamente que el valor es de 4,26% en el componente Tasa
de Riesgo Pals de la variable “Retorno Sobre Patrimonio”, no corresponde modificar el monto del
diferencial de ingresos correspondiente al mes de julio de 2007, por este concepto.

CONSIDERANDO:

Que en virtud a lo dispuesto en el articulo 138 del Decreto Supremo No. 29894 de 7 de febrero de 2009,
que determiné la Estructura Organizativa del Organo Ejecutivo del Estado Plurinacional, se emitio la
Resolucién Administrativa SSDH No. 0474/2009 de 6 de mayo de 2009 y la Resolucion Administrativa
ANH No. 0475/2009 de 7 de mayo de 2009, mediante las cuales se adecud el cambio de nombre de la
Superintendencia de Hidrocarburos por el de Agencia Nacional de Hidrocarburos.

POR TANTO:

El Director Ejecutivo Interino de la Agencia Nacional de Hidrocarburos, en ejercicio de las facultades y
atribuciones que la ley le confiere, conforme a lo dispuesto por el inciso i) del articulo 10 de la Ley 1600,
y conforme a lo dispuesto por el articulo 89 del D.S. 27172,

RESUELVE:

UNICO.- Rechazar el recurso de revocatoria interpuesto por la empresa Refineria Oro Negro S.A., contra
la Resolucién Administrativa SSDH No. 439/2008 de 29 de abril de 2008, en lo que respecta al valor en
el componente Tasa de Riesgo Pais de la variable “Retorno Sobre Patrimonio”, correspondiente al mes
de julio de 2007, de conformidad a lo establecido por el inciso c), paréagrafo Il del articulo 89 del
Reglamento a la Ley de Procedimiento Administrativo, aprobado mediante el D.S. 27172.
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Notifiquese mediante cédula.
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