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Carta del Presidente 
 

 

Sucre, 25 de febrero de 2021 

 

Señores Accionistas, 

 

Presentamos a ustedes la Memoria Anual y los Estados Financieros 

correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020, un año 

muy complicado por los efectos de la pandemia, pero con resultados que 

consideramos positivos gracias a una eficiente y oportuna gestión de todo el 

equipo de trabajo. 

 
En todo el tiempo de cuarentena rígida hemos visto una alta capacidad de 

reacción y mucha solidaridad y entrega por parte de los ejecutivos y del 

personal de la empresa. No se han parado en ningún momento las actividades 

en las plantas ni las estaciones de servicio. Por ejemplo, en Següencoma los 

operadores que viven en El Alto han tenido que hacer turnos de una semana 

quedándose a dormir en la estación. Lo mismo ha pasado en otras estaciones 

alejadas, obligando a que preveamos los mecanismos de compensación y de 

aseguramiento del bienestar acordes a las circunstancias. Esa capacidad de 

entrega y de adecuarse para cumplir en situaciones graves es la mayor 

fortaleza de una empresa. 

 

El segundo aspecto positivo que se ha visto durante esta pandemia como 
empresa, es que nos ha permitido trabajar en equipo con los gerentes, revisar 

nuestras opciones y rediseñar nuestro futuro. Identificar la necesidad de 

proyectar la empresa a los siguientes 20 años y ver en la energía solar el 

camino para aquello. Debemos adelantarnos a los cambios que vendrán con 

mayor rapidez una vez pase la pandemia. La situación energética en el país 

no es de las mejores, pero también hay problemas estructurales y en la 

industria en general en México, Perú y Bolivia y todos tiene el denominador 

común que es el de buscar ahorrar, optimizar su consumo energético, reducir 

los costos de logística. Todos están buscando una solución eficiente. Este año 

ha permitido a todas las empresas, y particularmente a nosotros, hacer un alto 
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en el camino, la vida manda señales fuertes y este año fue a la humanidad y 

tomamos como una oportunidad para salir adelante.  

 

En particular en la gestión 2020, hemos tenido que sacar lo mejor de todos y 

de cada uno de los trabajadores de la empresa, soportar la terrible baja de 

nuestras ventas, principalmente en el caso de GNV, reducir al máximo los 

costos y acomodarnos al trabajo a distancia. Aún así, en el peor momento 

hemos realizado una nueva emisión de Bonos que podemos calificar de 

exitosa, ya que permitió el refinanciamiento de nuestro pasivo y darnos 

márgenes financieros que aliviaron la carga, asegurando el cumplimiento de 

todos nuestros compromisos con la banca y la Bolsa incluso durante todo el 

desarrollo de la pandemia.  
 

Todo esto nos permitió recuperarnos de los efectos de la pandemia e incluso 

obtener una pequeña utilidad. Ahora podemos decir, SUPERAMOS LA 

PANDEMIA. 

 

Otro pilar fundamental es el de prepararnos para enfrentar eficientemente a 

la nueva normalidad que será muy diferente a la anterior y sin una vía clara 

de retorno a nuestras viejas modalidades de convivencia. Esto ha requerido 

horas de trabajo intenso aprendiendo a utilizar todos los medios tecnológicos 

a la mano de manera integrada, identificando interesantes oportunidades de 

negocios desde esta modalidad virtual. Hay más de veinte proyectos posibles, 

se esta viendo la posibilidad de solucionar problemas energéticos de empresas, 
como por ejemplo la de un frigorífico en San Ignacio de Velasco que es una 

gran oportunidad para hacer la primera planta en Sudamérica, se trata de una 

planta solar con baterías. Debemos actuar ante estas oportunidades, así como 

otros proyectos en México, la nueva planta de generación para SOBOCE en 

Viacha, otros proyectos pequeños de generación distribuida como es el caso 

de los supermercados, para los cuales ya se están analizando las fuentes de 

financiamiento para poder concretarlos. 

 

Ese es el segundo desafío que tenemos para esta gestión, hay que ver la mejor 

forma para concretar el plan que fue diseñado y presentado, entrando en 

energía solar, siendo líderes como hemos sido con el gas comprimido, en la 

distribución de gas y en la generación distribuida. No se debe perder ese 

liderazgo y esa capacidad para salir adelante y crecer, por lo que estamos 
buscando las mejores oportunidades y sus soluciones óptimas. Se prevé una 

inversión después de la pandemia de entre 6 a 7 Millones de Dólares que serán 

financiados mediante créditos bancarios. 
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Prevemos que el primer semestre del año será complicado, la recuperación 

será mucho mas lenta a la esperada. El diferimiento de créditos provocará que 

la banca tome sus previsiones, y habrá más lentitud y menos disponibilidad de 

dinero para prestar, y eso nos obligará a adelantarnos. La ventaja es que 

nuestras deudas con el banco se han reducido, no hemos tenido la necesidad 

de diferir nuevamente nuestros créditos, por lo que somos clientes solventes, 

contamos con prestigio financiero y tenemos la capacidad para acceder a un 

plan financiero. Sin embargo, las condiciones financieras de este año serán 

muy diferentes a las de años anteriores. 

 

El gobierno no ha dado claridad de como se manejará la economía. Hay 

desesperación en varios sectores, no sólo el transporte, que no están pudiendo 
recuperarse ni salir adelante como por ejemplo el sector turístico y de 

servicios. Consideramos que 30% de la economía está en el sector de 

educación y servicios, lo que va a impedir que se mejore mientras no se tenga 

controlada la pandemia. Se ha hecho un ejercicio financiero en un escenario 

de crisis, tomando en cuenta de que nos encontramos en mejores condiciones 

que las que tuvimos en abril o mayo del año pasado. Contamos con una línea 

de crédito disponible de capital de trabajo con un monto disponible cercano al 

millón de dólares, lo que nos permitirá sobrellevar los problemas del 2021. 

  

GENERACIÓN ELÉCTRICA 

 

El peso de Itacamba en los ingresos por venta de energía eléctrica, hacen que, 
debido a la parada no programada del horno durante los meses de abril y 

mayo, los mismos se hayan visto afectados. Esto sumado a la parada anual 

de mantenimiento durante el mes de octubre, representa una disminución en 

la generación de energía del orden de 9,4% en relación con la gestión pasada. 

  

Aún así, debido a la estructura de la tarifa, el EBITDA de la gestión sufre un 

impacto únicamente del -1% debido al cobro del componente de potencia 

dentro de la factura mensual, blindando a G&E S.A. de este tipo de 

eventualidades. 

  

En cuanto a los índices, si bien tanto los costos fijos como los variables se 

redujeron mediante la optimización de operaciones y administración adecuada 

del recurso humano, debido a la disminución de MWh generados tanto en El 
Puente como en Yacuses, el índice del costo fijo se incrementó. Algo diferente 

ocurrió en Warnes por el incremento en ventas, al ser una de las pocas 

industrias favorecida con la coyuntura. En cuanto al índice de los costos 

variables, los mismos mejoraron en relación con gestiones pasadas por la 

optimización operativa, además de la disminución de grupos en operación en 
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El Puente y Yacuses, así como por el incremento del factor de carga en el caso 

de Warnes. 

  

El comportamiento es similar en los índices de consumo de gas natural y de 

aceite por MWh generado, en cada caso. Por último, el factor de Planta se 

comportó de igual manera, aumentando el mismo en el caso de Warnes debido 

a la mayor demanda de energía eléctrica por parte del cliente. 

  

Para la gestión 2021 se tiene previsto un incremento de 12,5% en ventas de 

energía, lo que representará un EBITDA superior a USD 2,9MM.  

  

GAS NATURAL VEHICULAR 
 

Durante el mes de abril, las ventas se redujeron al 8,9% del volumen 

comercializado en enero 2020. Esto por supuesto representó un golpe 

dramático a los ingresos de la Unidad de GNV, que a partir de mayo fue 

recuperando poco a poco hasta alcanzar, en diciembre, poco más del 96% de 

los volúmenes de inicio de año. 

  

Después de tener un incremento sostenido en ventas anuales durante varias 

gestiones, el 2020 cerró con una caída del 34,4% con relación a la gestión 

pasada, lo que a su vez significó una disminución en el EBITDA del orden del 

51%. 

  
Según las proyecciones de la Unidad, se tiene previsto revertir este escenario 

después del primer semestre de la gestión 2021, recuperando el volumen de 

ventas esperado. 

  

De igual manera, se realizó un esfuerzo administrativo y operativo para reducir 

al máximo los costos fijos y variables, logrando una optimización en ambos 

casos, sin embargo, debido a los bajos volúmenes de ventas, ambos índices 

(Bs/m3) se incrementaron con relación a las gestiones pasadas. 

  

Algo similar ocurrió con el consumo eléctrico en las Estaciones de Servicio, 

donde el componente de potencia contratada representa en algunos casos más 

del 70% de la facturación, encareciendo la operación. 

  
Para la gestión 2021 se tiene previsto un incremento de 36,1% en ventas, lo 

que representará un EBITDA superior a USD 1,49MM. 
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Finalmente, quiero expresar mi aprecio y reconocimiento a nuestros 

accionistas, directores, ejecutivos y a todo el equipo de trabajo del Grupo Gas 

& Electricidad en Bolivia y en el Perú, por su desempeño y apoyo permanente. 

Asimismo, agradezco a nuestros proveedores y en particular a nuestros 

clientes por la confianza depositada en nuestra empresa. 

 

Atte. 

 

 

 

 

 
 

 

Ing. Jorge Calderón Zuleta 

Presidente Ejecutivo  

Gas & Electricidad S.A. 
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Planta Ejecutiva 
 

Jorge Calderón Zuleta - Presidente Ejecutivo G&E S.A. 

 

Cuenta con más de 33 años de experiencia en el sector energético en Bolivia. 

Ha ejecutado importantes proyectos en Bolivia y Perú, ha participado de 

importantes seminarios de capacitación en varias partes del mundo. Asimismo, 

tiene amplísima experiencia en el diseño, construcción y operación de redes 

de gas natural, diseño y construcción de estaciones de servicio y plantas de 

generación. Durante muchos años ha participado como líder en importantes 

proyectos para la estatal petrolera YPFB.  
 

Fundador de Empresas privadas energéticas en el país , además de las 

subsidiarias actuales. 

 

Jorge Calderón Claure - Presidente Ejecutivo PIIG&E S.A. 

 

Cuenta con 24 años de experiencia en Desarrollo de Proyectos. Su capacidad 

emprendedora le ha permitido primero el desarrollo de la empresa en Santa 

Cruz y posteriormente es el responsable del desarrollo de la empresa en el 

Perú. Ha participado de la elaboración y ejecución de todos los proyectos de 

la empresa, estando actualmente abocado a la consolidación de las 

operaciones en el exterior, a través del uso de nuevas tecnologías, acuerdos 
estratégicos y búsqueda de mercados nicho. Es Ingeniero de Producción, con 

especialidad en desarrollo de proyectos. Tiene una Maestría en Administración 

y Comercio Internacional. Actualmente se desempeña como Presidente 

Ejecutivo de Portafolio Internacional de Inversiones G&E S.A. a cargo de toda 

la actividad de la empresa en el Perú. 

 

Gastón Acebey Barrientos - Gerente General G&E S.A. 

 

Es Ingeniero Electromecánico, graduado de la Universidad Privada Boliviana, 

con especialidad en Gas Natural e Ingeniería de Centrales Termoeléctricas, 
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además de una Maestría en Administración de Empresas de la Universidad 

Privada Santa Cruz de la Sierra y una Maestría en Energías Renovables y 

Sostenibilidad Energética, de la Universidad de Barcelona, España. Cuenta con 

más de 15 años de experiencia en el diseño, construcción y operación de 

estaciones de servicio de GNV; diseño, montaje, construcción, O&M de Plantas 

de Termoeléctricas. Ha participado también en el diseño y construcción de 

redes de gas natural para la ciudad de Sucre, Bolivia y las ejecutadas por la 

empresa en Lima, Perú. El desarrollo de proyectos y gestión de las operaciones 

son su principal responsabilidad, basados en su liderazgo para trabajo en 

equipo y su capacidad de aceptar retos y ejecutarlos. 

 

Enrique Urquidi Prudencio - Gerente de Finanzas Corporativas G&E S.A. 
 

Es Licenciado en Ingeniería Comercial, realizó sus estudios de pregrado en la 

Universidad Del Valle en la ciudad de Sucre. Posteriormente sus estudios 

superiores en la Universidad Andina “Simón Bolívar” en la que obtuvo la 

Maestría en Gerencia Empresarial. Cuenta con más de 21 años de experiencia 

en el área Financiera, habiendo desempeñado funciones en el Banco BISA 

como Oficial de Negocios de Banca Corporativa, en la Superintendencia de 

Pensiones Valores y Seguros (actual A.S.F.I.) como Analista de Bolsas y 

Agencias de Bolsa, como Subgerente Nacional de Finanzas y como Gerente de 

Sucursal Sucre en el Banco Nacional de Bolivia. Participó activamente en 

diferentes Emisiones de Bonos y Acciones. Fue miembro del Comité de Activos 

y Pasivos y del Comité de Inversiones de ésta última institución. Fue miembro 
del Comité de Inversiones de BNB SAFI y de BNB Valores y Director Suplente 

de BNB Leasing. 

 

Participó como docente invitado en la asignatura de “Sistema Financiero 

Boliviano” en la Maestría en Administración de Negocios (Versión II) de la 

U.M.R.P.S.F.X.CH. y actualmente es Docente de Postgrado de la UNIVALLE 

 

Fue presidente de ASOBAN Filial Sucre y segundo vicepresidente de la 

Federación de Empresarios Privados de Chuquisaca. Actualmente forma parte 

del Directorio de CAINCO Chuquisaca y es miembro del Comité Ejecutivo de la 

Federación de Empresarios Privados de Chuquisaca. Es Miembro 

Independiente del Comité de Inversión de INTERFIN Fondo de Inversión 

Cerrado, administrado por FIPADE SAFI S.A. 
 

Juan Pablo Calderón Claure – Gerente de Estrategia y Desarrollo de 

Proyectos 

 

Es Ingeniero de Producción de la Universidad Privada Boliviana, con estudios 

superiores en Administración y Gestión Financiera en la Universidad de Chile 
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y Máster en Gas y en Electricidad en el Instituto Superior de la Energía. Cuenta 

con 21 años de experiencia laboral en Bolivia, Brasil, Angola, España, Canadá 

y EEUU además de haber realizado proyectos y transacciones en más de 15 

países como Gerente de Estrategia y Desarrollo de Negocios de Gas y GNL y 

Gerente de Adquisiciones y Fusiones (M&A) corporativo de Repsol. Cuenta con 

más de 13 BUSD en proyectos y transacciones en su carrera profesional y ha 

liderado y participado en proyectos importantes como Peru LNG, Brasil FLNG, 

Canaport, Saint John LNG, Comercialización de gas en Maritimes & Northeast 

Pipeline y desarrollos de gas distintos países. Ha ganado la beca Carolina del 

Ministerio de Cooperación Internacional del Reino de España y ha 

proporcionado charlas y conferencias en 7 países en temas de energía, Gas y 

GNL. Ha sido profesor de Comercio Internacional de Energía en la Maestría de 
Oil & Gas en la Universidad Privada Boliviana y ha fundado emprendimientos 

privados en Hotelería, Asesoría Financiera y de M&A que actualmente brindan 

servicios en Bolivia. 

 

 

Jimena Calderón Claure - Gerente General G&E Comercio y Servicios 

 

Cuenta con mas de 15 años de experiencia en el área de ventas. Es Licenciada 

en Ingeniería Comercial, titulada de la Universidad Del Valle Sucre. 

 

Como parte de su experiencia laboral, trabajó en Telecel Bolivia, en el área de 

ventas, cobranzas y atención al cliente. También fue supervisoras de Ventas 
en Hermassi en la ciudad de La Paz, una empresa dedicada a la importación y 

comercialización de joyas de plata. 

 

Desde hace 10 años es la encargada de la unidad comercial de la empresa. 

Actualmente desempeña funciones como Gerente General de G&E Comercio y 

Servicios y su principal labor está relacionada con la comercialización de 

vehículos de la marca Ford y de muebles de la marca Corimexo para las 

ciudades de Sucre y Potosí.  
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Estructura Organizacional Grupo G&E 
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Datos Relevantes 
 

 (Al 31 de diciembre de 2020) 

 

Activos: USD 51,61 millones de dólares 

Patrimonio: USD 15,87 millones de dólares 

Ventas: USD 8,02 millones de dólares 

EBITDA: USD 3,69 millones de dólares (Gestión 2020) 

Emisiones de Bonos Vigentes: USD 33,09 millones de dólares 

Empresas del Grupo G&E: 

• Gas & Electricidad S.A. 
• G&E Comercio y Servicios S.A. 

• Portafolio Internacional de Inversiones G&E S.A. 

Estaciones de Servicio en Bolivia y Perú: 

 

Nº Proyecto 
Inicio de 

Operaciones 
Ubicación Dirección 

1 
Estación Gas 

Center 1 
Ago-08 Sucre 

Av. Ostria Gutierrez esq. 

Martín Cruz 

2 
Estación Gas 

Center 2 
Ago-08 Sucre 

Av. Juana Azurduy de 

Padilla esq. Monseñor 

Santillán 

3 
Estación GNV 
Rutagas 

Sept-08 
Santa 
Cruz 

Av. Santos Dumond esq. 
Séptimo Anillo 

4 
Estación GNV 

Full Energía 
Dic-12 

Santa 

Cruz 

4º Anillo, esquina Av. 

Nueva Jerusalén entre 

radial 26 y 27 

5 
Estación GNV La 

Guardia 
Abr-14 

Santa 

Cruz 

Carretera antigua a 

Cochabamba, km 20 
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6 
Estación GNV 

Espíritu Santo 
Oct-17 

Santa 

Cruz 

Carretera a Warnes, 

Km. 18 Ciudad Satélite 

7 
Estación GNV 

Doble Vía 
Nov-17 

Santa 

Cruz 

Carretera Doble Vía a La 

Guardia, km 8.5 

8 
Estación GNV 

G&E P3M 
Oct-17 

Santa 

Cruz 

Av. 18 de Marzo, Plan 

Tres Mil 

9 
Estación GNV 

Següencoma 
Dic-18 La Paz 

Av. Costanera Nº100, 

Bajo Següencoma 

10 

G&E Perú 

SAC/Estación La 

Victoria 

May-09 Lima La Victoria 

11 
G&E Perú SAC/ 
Estación 

Cebtotto 

Jul-18 Lima Chorrillos 

12 

G&E Perú SAC/ 

Estación Santa 

Rosa 

Oct-17 Lima 
Av Sta Rosa 275, Santa 

Anita 15009 

13 
Estación Gas 

Center Cotoca 
Jul-18 

Santa 

Cruz 

Carretera a Pailón, 

segundo anillo Cotoca 

14 

Estación Gas 

Center 

Achumani 

Dic-20 La Paz 
Av. Fuerza Naval Esq. 

Calle 6 Juana Parada 

 

Volumen de GNV vendido: 22,98 millones de metros cúbicos (Bolivia) 

Plantas de Generación: 

• Planta Yacuses - Itacamba 

• Planta Warnes – Pil Andina 

• Planta El Puente - Soboce 

Capacidad Instalada Generación Eléctrica: 24,2 MW 

Nro. de Empleados: 147 (incluye subsidiarias) 

Principales Clientes: 

• Itacamba Cemento S.A. (Grupo Votorantim - Brasil) 

• Pil Andina (Grupo Gloria - Perú) 

• Sociedad Boliviana de Cemento S.A. (Grupo Gloria – Perú) 

• Grupo Redondos (Perú) 

Productos y Servicios Ofertados: 

• Ventas de Energía Eléctrica y Servicios de Generación.  
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• Ventas de Gas Natural Vehicular (Estaciones de Servicio Bolivia) 

• Venta de GNV, GLP, Gasolina, Diesel (Estaciones de Servicio Perú) 

• Comercialización de Vehículos Ford 

• Taller Autorizado Ford 

• Servicios Post Venta - Ford 

• Comercialización de Muebles Corimexo 

• Gasoductos Virtuales (Perú)  

• Producción y Comercialización de Fruta Deshidratada (Perú) 
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Generación Eléctrica 
 

En la actualidad G&E S.A. cuenta con tres Plantas de Generación Eléctrica 

alimentadas con gas natural. La primera, instalada el año 2001 para la Fábrica 

de Cemento SOBOCE, en la localidad El Puente, Tarija. La segunda instalada 

el año 2014 para la Planta Industrial de PIL ANDINA en Warnes, Santa Cruz; 

y por último la Planta Yacuses, instalada el año 2016 para la Planta de Cemento 

ITACAMBA S.A. Todas estas cumplen con los requisitos legales y técnicos 

estipulados por la Ley de Electricidad, la Ley de Medio Ambiente y demás 

ordenamientos legales aplicables al sector. 

 
 

Evolución de la venta de energía 2015 – 2020 GAS & ELECTRICIDAD 

S.A. 

(expresada en MWh/año) 

 

 
         Fuente: GAS & ELECTRICIDAD S.A. 
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La Planta de El Puente llegó a tener una potencia instalada de 5.898 kW 

repartidos en 11 grupos electrógenos. Actualmente y gracias a la ampliación 

de contrato, hasta el 01 de marzo de 2025, con la cementera SOBOCE S.A., 

la Planta está compuesta por 4 grupos electrógenos GUASCOR FGLD360 con 

una capacidad instalada efectiva de 1.600 kW de los cuáles 1.000 kW 

corresponden a la potencia contratada y 600 kW para reserva fría o stand-by. 

Cuatro grupos generadores fueron reubicados para ampliar la potencia 

instalada en las otras dos Plantas de Generación, previo overhaul. 

 

En junio de 2013 en la ciudad de Santa Cruz, se firmó un contrato de Provisión 

de Energía Eléctrica con PIL ANDINA S.A., en el que se acuerda que Gas & 

Electricidad S.A. implementaría una planta de Generación con 5.0MW de 
potencia instalada, alimentada con gas natural, de los cuáles 3.5MW 

corresponderían a la potencia contratada para abastecer de energía eléctrica 

a la Planta Industrializadora de Leche ubicada en el km 27 ½ de la carretera 

al norte, en la localidad de Warnes, del Departamento de Santa Cruz de La 

Sierra. 

 

Debido a la necesidad de la empresa PIL ANDINA S.A. de contar con mayor 

potencia para la Planta de Generación Warnes, ambas partes acuerdan 

suscribir la Tercera Enmienda en la que se determina incrementar la Potencia 

necesaria para llegar a 4.4 MW de potencia contratada. Se definió un término 

de 10 años de duración para este contrato, computables a partir del 12 de 

mayo de 2014, los cuales podrán ser ampliables mediante un nuevo contrato. 
 

En diciembre 2014, G&E S.A. se adjudicó el contrato para la ingeniería, 

construcción, montaje, puesta en marcha, O&M de la Planta de Generación 

que atiende actualmente a la Planta de Cemento del grupo Votorantim 

Cimentos en la localidad de Yacuses del Departamento de Santa Cruz. 

 

ITACAMBA CEMENTO S.A. contrató una potencia de 12.650kW para la cuál 

G&E S.A. debió disponer de una potencia instalada de 17,6MW repartida en 16 

grupos electrógenos cabinados, marca GUASCOR, modelo SFGM560 y 2 

grupos electrógenos cabinados, modelo SFGLD480. 

 

Todas las instalaciones, obras civiles, montaje y pruebas para la Planta de 

referencia, fueron concluidas el 31 de julio de 2016 de acuerdo al contrato 
suscrito, cuyo término está previsto en dos períodos de 10 años, computables 

a partir de fecha 26 de marzo de 2015. 
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Gas Natural Vehicular 
 

GAS & ELECTRICIDAD S.A. cuenta con estaciones de gas natural comprimido 

de uso vehicular (GNV) en las ciudades de Sucre, Santa Cruz y La Paz. 

 

Evolución de las ventas de GNV 2015 – 2020 GAS & ELECTRICIDAD 

S.A. 

(expresadas en m3/año) 

 

 
Fuente: GAS & ELECTRICIDAD S.A. 

 

A partir del año 1992, CNG Sucre S.A. (hoy incorporada a G&E S.A.) ha sido 
pionera en el montaje de estaciones de compresión de gas natural vehicular 

en Bolivia, habiendo participado en el montaje de más de 10 estaciones. 

 

En agosto de 2008, fueron inauguradas dos modernas estaciones de servicio 

en la ciudad de Sucre, denominas Gas Center I y Gas Center II, cada una con 
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una capacidad de 1.000 m3/h. G&E S.A. controla más del 40% de las ventas 

de la Ciudad de Sucre. 

 

El 2008, se iniciaron operaciones en las Estaciones de Servicio Cotoca y 

Rutagas. Posteriormente Full Energía el 2012 y La Guardia el 2014. Todas 

ubicadas en Santa Cruz. Durante la gestión 2017, Gas & Electricidad S.A. 

adquirió el 100% de participación en dos Sociedades de Responsabilidad 

Limitada y conformó una tercera para adquirir el 100% de participación, 

sumando así tres estaciones de servicio: G&E P3M, Doble Vía y Espíritu Santo. 

 

De igual manera a finales de la gestión 2018, adquirió el 100% de las acciones 

de la Estación de Servicio Següencoma, en la ciudad de La Paz. 
 

Además, cabe señalar la participación de GAS & ELECTRICIDAD S.A. en el 

mercado extranjero a través de la empresa peruana Administradora de 

Servicios y Asociados S.A.C. (ASSA), la cual tiene entre sus activos a la 

Estación de Servicios “La Victoria” que comercializa GNV, GLP, Líquidos e 

incluso se cuenta con una planta de compresión de GNC. En la gestión 2018, 

puso en marcha otra estación (Cebotto) para venta de GNV en un espacio 

cedido por Repsol (propietario de la estación), contando además con un par 

de proyectos similares en desarrollo con dicha empresa. Adicionalmente, en la 

gestión 2017 se realizó la compra de la Estación de Servicio “Santa Rosa” a 

través de Portafolio G&E S.A.C. 

 
La estación ubicada en el populoso distrito limeño de La Victoria, resulta ser la 

estación de GNV (abierta al público), más grande de Sud América, 

manteniendo un promedio de ventas superior al de 5 estaciones estándar del 

Perú, con ventas medias superiores a 30.000 m3/día. 
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Portafolio Internacional de Inversiones G&E 
S.A. 
 

Más allá de la marca ineludible que ha dejado el año 2020 en la historia de la 

humanidad por efecto de la pandemia, los fundamentos de diversificación de 

las inversiones en la empresa han permitido reportar utilidades, todo esto 
dentro de un entorno en el que el común denominador fue de crisis y hasta de 

cierre de empresas. 

  

El resultado financiero del año fue ligeramente positivo, apoyado en gran 

medida por la resiliencia de las inversiones en los negocios del gas natural 

comprimido (GNC) y principalmente por las inversiones en el FIG&E, las que 

están compuestas por instrumentos dolarizados de corto plazo en rubros como 

exportación de frutas congeladas y biomasa marina, equipamiento de 

hospitales y vivienda social, las cuales han sido constantes y hasta se han 

fortalecido en el entorno de la pandemia.  

  

La caída de las ventas en el negocio de GNV fue de gran magnitud, ya que el 
nicho del mercado se enfoca en el segmento taxi, y dado que la inmovilización 

afectó la necesidad de traslado de las personas, se ha registrado una caída del 

90% en el volumen comercializado en los meses más críticos, habiendo 

retomado hacia fines del 2020 un nivel de ventas del 40% de lo que se pudo 

lograren el 2019. El futuro de este rubro es inquietante pues depende 

exclusivamente del retorno de las actividades a la normalidad, lo cual tomará 

un tiempo indeterminado ante la disponibilidad de las vacunas y la capacidad 

de la economía de retornar a plena capacidad. 

   

La empresa, sin embargo, tuvo la agilidad necesaria para reajustar su enfoque 

y destinar sus recursos de capital al desarrollo de un nuevo negocio asociado 

a la exportación de fruta deshidratada, para lo cual se desarrolló una inversión 

conjunta con un especialista en exportación de fruta congelada, quien aportó 
el know-how en el manejo de compra, selección, tratamiento y certificación de 

la fruta fresca y sus procesos asociados, mientras que nuestra empresa 

resolvió la selección de la tecnología apropiada para la deshidratación y la 

financiación del proyecto, logrando cerrar el año con los equipos en tránsito 
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de USA a Perú y esperando la puesta en marcha para marzo y alcanzar así a 

lograr una primera exportación de mango deshidratado para fines de abril del 

2021. Este hecho abre una veta de posibilidades enormes en un mercado 

creciente y de alto valor agregado, lo cual trae una nueva arista al juego de 

recursos de la empresa. 

 

En México, hemos logrado acuerdos estratégicos con CAT, Siemens y con la 

distribuidora de gas de Monterrey (DIAVAZ), lo cual nos permite llegar de 

mejor manera al cliente final para poder ofertar el servicio de generación 

eléctrica. Si bien el mercado está aun retraído esperamos lograr hitos 

consistentes en la siguiente gestión. 

  
Incide nuevamente el efecto de la depreciación marginal del Sol frente al Dólar, 

por lo que la utilidad en Soles debe luego expresarse nuevamente a Bolivianos 

para consolidar los estados financieros en Bolivia, por lo que al mantenerse 

otro año mas el Tipo de Cambio entre el Boliviano y el Dólar, luego la utilidad 

re expresada se retrae marginalmente, para que luego al descontar la 

amortización de las pérdidas de gestiones pasadas el efecto en la última línea 

termina siendo negativo, aunque no, repetimos, por cuestiones de desempeño 

de la gestión. 

  

Estaremos atentos a los avances en la reconfiguración del escenario global 

post-pandemia para poder mantenerles informados de nuestros avances. 
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G&E Comercio y Servicios S.A.  
 

En cuanto al sector automotriz, la gestión 2020, se vio fuertemente afectada 

por la pandemia, muchas plantas en todo el mundo permanecieron cerradas, 

la producción se vio interrumpida, y esto afectó a las importaciones de todas 

las marcas de vehículos. En Bolivia, el año 2020 cerró con ventas de vehículos 

livianos nuevos de 24.959 unidades, 15.310 unidades menos que la gestión 

pasada (según datos de la Cámara Automotor Boliviana). Dentro de este sector 

del mercado los vehículos Chinos  redujeron su participación en casi un 2%. 

Las importaciones de toda la industria en Bolivia se redujeron a 30.468 

unidades.   

 
Para Ford, la gestión 2020  fue  poco alentadora, las ventas llegaron 

únicamente a 594 unidades (solo vehículos livianos), 127 unidades menos que 

el 2019, que representa un 1.9% del total de la industria en el país. 

 

En el caso de G&E Comercio y Servicios el 2020 se concretaron  solamente 

ventas de 26 unidades (21 menos que el 2019), las cuales representan el 4.4% 

de las ventas de Ford a nivel nacional. 

 

Se prevé que para la gestión 2021, se  vaya reactivando la economía 

gradualmente, lo cual se verá reflejado en el incremento de las ventas, se 

espera también que el sistema bancario pueda retomar los créditos de 

consumo y mejorar las tasas de interés, ya que más del 90% de los clientes 
buscan financiamiento para su compra.  

 

La contracción en el mercado automotriz boliviano, se explica en parte por la 

desaceleración económica que vive el país, pero en la gestión 2020 la caída 

responde a los efectos de la pandemia. 

 

Adicionalmente, la construcción del distribuidor vehicular en la zona Tinta 

Mayu, a la altura de las Oficinas de la empresa en Sucre, tuvo un efecto 

también significativo, ya que dificulta tremendamente el acceso de los clientes 

al showroom, lo cual repercute en las ventas. Es por esto que se vio la 
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necesidad de contar con un segundo showroom en Sucre, para lo cual se 

gestionó el alquiler de ambientes en la Avenida de Las Américas de la ciudad 

de Sucre. 

 

En relación al Taller de Ford en la ciudad de Sucre, se sigue avanzando en la 

certificación correspondiente.  

 

Si bien las perspectivas para el 2021 no son muy favorables, se están tomando 

todas las acciones necesarias para lograr resultados aceptables, buscando 

negocios alternativos que permitan diversificar las fuentes de ingresos. 
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Resumen Financiero 
 

El 2020 fue un año muy complicado a nivel mundial, y los efectos de la 

pandemia se sintieron en prácticamente todos los países del mundo. Se debe 

recordar que la cuarentena rígida en nuestro país comenzó en el mes de marzo 

y continuó hasta el mes de agosto. La curva de ventas de GNV, muestra una 

marcada caída en el mes de abril, en el que las ventas representan menos del 

10% de las ventas anteriores a la pandemia. De ahí en adelante se registra 

una gradual recuperación hasta que en el mes de diciembre llega a un nivel 

que representa el 88.6% de las ventas alcanzadas en diciembre de 2019. Las 

ventas de Energía Eléctrica también se vieron afectadas, pero en menor 

proporción que las de GNV. 
 

En el mes de abril, debido a la contracción en los ingresos, el resultado de la 

empresa significó una pérdida de Bs.1.3MM, con una perdida acumulada de 

Bs.0.8MM, pese a lo cual y debido a la recuperación en los ingresos de la 

empresa, se logró cerrar la gestión con un resultado positivo. 

 

Para garantizar el normal funcionamiento de todas las unidades y cubrir las 

necesidades de liquidez (capital de operaciones), fue necesario utilizar al 

máximo las líneas de crédito disponibles, a pesar de lo cual se tuvo que recurrir 

a fondos provenientes del portafolio de inversiones que se mantiene a través 

de BNB Valores Perú. Asimismo, fue fundamental lograr la colocación 

correspondiente a la emisión de Bonos Gas & Electricidad II – Emisión 2, la 
cual permitió reestructurar los pasivos y reacomodar el flujo futuro de la 

empresa, logrando liberar las líneas de crédito y reducir el servicio de la deuda 

para los años más próximos, llevando los pagos de capital al final del periodo. 

Por otro lado, algunas medidas de alivio emitidas por el gobierno central, tales 

como el diferimiento de cuotas bancarias, el crédito para pago de planillas y 

otros ayudaron a atravesar el periodo de iliquidez, cumpliendo oportunamente 

con las transferencias mensuales programadas para todas nuestras emisiones 

de bonos, además de cumplir con nuestros compromisos financieros 

establecidos, asegurando el pago de planillas salariales y otras obligaciones. 
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Pese a todos los desafíos, se puede afirmar que los resultados alcanzados en 

la gestión 2020 fueron positivos, ya que se mantiene intacto el record de 

cumplimiento financiero de la empresa y con generación de utilidades. De esta 

manera G&E se mantiene como un emisor atractivo en el mercado de valores 

y sujeto de crédito para entidades bancarias, lo cual asegura las posibilidades 

de financiamiento para los nuevos proyectos. 

 

Activo: 

 

A diciembre de 2020, el Activo Total alcanza a Bs.359.2MM, equivalentes a 

USD 51.6MM. El 2020 registró una reducción de Bs.2.7MM (0.75%) que se 

explica principalmente por el Activo Fijo Neto, que disminuyó en Bs.3.3MM. 
Asimismo, los Activos Intangibles registran una reducción de Bs. 0.4MM. Por 

otro lado, el Activo Corriente registró un incremento de Bs. 0.5MM y el resto 

de los Otros Activos se incrementaron en Bs. 0.6MM. 

 

El 57% corresponde al Activo Fijo Neto, el cual en la gestión 2020 alcanzó la 

suma de Bs. 205.2MM. 

 

El 19% corresponde a Inversiones en otras Empresas, el 12% al Activo 

Corriente, el 9% a Activos Intangibles y el saldo a Otros Activos. 

 

Pasivo: 

  
A diciembre de 2020 alcanza a Bs.248.8MM, equivalentes a USD 35.7MM. 

 

El 93% del Pasivo está concentrado en emisiones de Bonos en Bolsa. En la 

gestión 2020 el pasivo total presenta una reducción de Bs.1.8MM (0.72%) 

 

En la gestión pasada se realizó la Emisión de Bonos Gas & Electricidad II – 

Emisión 2, con un monto total colocado de Bs.51.3MM, monto que fue 

destinado en su totalidad al prepago de Créditos Bancarios de Capital de 

Inversión y de Capital de Operaciones (bajo línea de crédito). 

 

Como consecuencia de lo anterior, entre el 2019 y el 2020 las Obligaciones 

por emisiones de Bonos en Bolsa registra un incremento de Bs.39MM (20.35%) 

y la Deuda Bancaria y Financiera una reducción de Bs.43.3MM (-87%). 
 

Patrimonio: 

 

A diciembre de 2020 el Patrimonio de la empresa alcanza a Bs.110.5MM, 

equivalentes a USD 15.9MM, de los cuales el 97% corresponde a Capital Social 

y a Aportes por Capitalizar.  
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En la gestión 2020 el Patrimonio registró una reducción de Bs.0.9MM (0.77%) 

 

El Capital Social se incrementó en Bs.3.1MM, producto de la capitalización de 

aportes y de utilidades. Los Aportes No Capitalizados registran asimismo un 

incremento de Bs.1.8MM. 

 

La cuanta que mayor variación presenta es la de resultados de la gestión, la 

cual pasó de Bs.6.3MM en la gestión 2019 a Bs.0.5MM en la gestión 2020, es 

decir registra una reducción de Bs.5.8MM 

 

Evolución histórica: 
 

El activo total tuvo una marcada evolución positiva, habiendo crecido un 362% 

(Bs.281.4MM) en 10 años, presentando el salto más significativo entre el 2015 

y el 2017. 

 

De manera similar, en los últimos 10 años el pasivo creció en un 408% 

(Bs.200MM), con el salto más significativo entre el 2016 y el 2018. 

 

El patrimonio presentó en todo el periodo un incremento del 284% 

(Bs.81.7MM), registrando entre el 2016 y el 2017 un incremento de 

Bs.31.2MM. 

 
Estado de Resultados: 

 

En la gestión 2020 se observa una importante caída en los ingresos por ventas 

y servicios de Bs.13.8MM (19.8%) en relación a la gestión 2019, que se dio 

como resultado de las medidas orientadas a contener la pandemia del Covid 

19, tales como las cuarentenas rígidas y otras restricciones orientadas al 

distanciamiento social. Como consecuencia, fueron los ingresos por ventas de 

GNV en las estaciones de servicio de todo el país las que principalmente se 

vieron afectados, ya que debido a todas esas medidas la circulación vehicular 

se vio significativamente reducida. 

 

A diciembre de 2020, el 48% de los ingresos provienen de GNV, el 50% a 

Generación y el 2% restante a ingresos por venta de servicios y alquileres. 
 

El resultado bruto alcanzó Bs.45MM, representando el 81% de las Ventas y 

registrando una disminución de 8MM con relación a la gestión anterior. 
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El resultado Operativo Neto antes de Gastos Financieros fue de Bs.14.6MM, 

representando un 26% de las ventas y registrando una caída del 29.4% con 

relación al 2019. 

 

Los gastos financieros alcanzaron a Bs.14.17MM, cifra que representa el 25% 

de las ventas. Esta cuenta registró una reducción del 1.8% respecto al 2019, 

que se explica por la recomposición de los pasivos financieros. 

 

La utilidad de la gestión alcanzó a Bs.0.5MM, lo cual representa el 0.87% de 

las ventas. 

 

Indicadores Financieros: 
 

Cobertura de Gastos Financieros 

 

 
Fuente: G&E S.A.  

 

El indicador de EBITDA/Gastos Financieros durante el quinquenio 2015-2019, 

presentó un comportamiento variable con un promedio de 2,22 veces. A 

diciembre 2020, la cobertura del EBITDA con relación a Gastos financieros 

registró 1,67 veces, menor nivel al presentado al corte de 2019 (1,96 veces) 

debido a que el EBITDA mostro una disminución al presentar menores ventas 

de GNV en sus distintas estaciones de servicio, como repercusión de la 

cuarentena rígida que fue acatada en Bolivia y posterior des confinamiento. Es 
importante mencionar, que durante la pandemia la empresa continúo 
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operando con el personal necesario y con las medidas de bioseguridad 

recomendadas por el Ministerio de Salud.  

 

Por su parte, el indicador de cobertura del servicio de la deuda registra una 

disminución entre los cierres de diciembre 2015 y diciembre 2017, para 

posteriormente mantenerse alrededor de las dos unidades hasta el cierre de 
2019. A diciembre 2020, la cobertura del servicio de la deuda fue de 2,48 

veces, mayor a la registrada a diciembre 2019 en 0,77 veces al haber cumplido 

principalmente con el pago de deuda financiera de corto plazo (-52,91% de 

reducción). No obstante, por factores de menores ventas disminuyó el EBITDA 

en 17,53%. 

 

Rentabilidad 

 
Fuente: G&E S.A.  

 

Margen Bruto: Entre el 2015 y el 2018, el margen bruto presentó una 

tendencia creciente por el incremento en los ingresos de servicios de 

generación eléctrica, no obstante, al cierre 2019 el margen expuso una leve 
disminución por incremento en los costos operacionales. Al 31 de diciembre 

de 2020, se registró un margen bruto de 81,24%, mayor al cierre de 2019, 

producto de una disminución en el costo de provisión de GNV en mayor 

proporción que los ingresos. 
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Es importante precisar que los ingresos presentaron una disminución de 

20,89%, con relación al cierre de 2019, principalmente por los menores 

ingresos de GNV que disminuyeron en 34,10% por la paralización de 

actividades a nivel nacional (inicio de pandemia a mediados de marzo 2020 y 

flexibilización en Santa Cruz a principios de julio 2020). En tanto al rubro de 

energía, se mantuvieron los ingresos por potencia contratada (70% respecto 

al ingreso total de energía); los ingresos por consumo de energía presentaron 

una disminución 3,16% ante menor consumo de las industrias a las que provee 

este servicio, por efecto de las medidas de prevención de la pandemia. Es 

importante señalar, que la estación de Achumani se encuentra operando a 

partir del 8 de diciembre de 2020. 

 
Margen Neto: Para los periodos comprendidos entre 2015 y 2019, el margen 

neto igualmente mantuvo una tendencia variable con un promedio de 9,50%. 

Al 31 de diciembre de 2020, este margen presentó un valor de 0,87%, ante 

una menor generación bruta causada por las medidas de contención de la 

pandemia.  

 
Fuente: G&E S.A.  

 

Los indicadores de ROA y ROE mostraron un crecimiento entre el 2015 y 2016, 

decrecimiento en 2017 y recuperación hasta el 2019, debido a mayores 
ingresos compuestos principalmente por venta de GNV y energía. A diciembre 

2020, los indicadores expusieron los niveles más bajos del quinquenio 

analizado, alcanzando valores de 0,13% y 0,44% para el ROA y ROE 

respectivamente, ante una disminución en los ingresos de 20,89% producto 
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de las medidas preventivas para afrontar el covid-19. Por su parte, la 

rentabilidad sobre activos operacionales de la empresa a diciembre 2020 

alcanza a 0,20%.   

 

Liquidez 

 

 
Fuente: G&E S.A.  

 

G&E S.A. mantuvo niveles de liquidez suficientes en los últimos cinco cierres. 

A diciembre 2020, la liquidez general y la prueba acida alcanzan a 2,13 veces 

y 1,81 veces respectivamente, valores mayores a los registrados al cierre de 

diciembre 2019, debido a que el pasivo de corto plazo expuso una disminución 
por cumplimiento de deudas financieras. 

 

Las cuentas más representativas del activo corriente son cuentas por cobrar 

con empresas relacionadas en 5,85%, seguida de inversiones a corto plazo en 

1,98%, inventarios en 1,82% y cuentas por cobrar comerciales en 1,07%. Las 

disponibilidades tienen una baja participación de 0,21%. 

 

Endeudamiento  

 

Durante el quinquenio 2015-2019 el comportamiento de los indicadores de 

endeudamiento fue relativamente variable presentando un promedio de 

endeudamiento total de 2,13 veces y una deuda financiera de 1,98 veces. A 
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diciembre 2020, los indicadores de pasivo total y deuda financiera a patrimonio 

reportan 2,25 veces y 2,15 veces respectivamente, ambas ratios ligeramente 

similares al último cierre del 2019. Cabe señalar, que se produjo un recambio 

de pasivos financieros con la emisión de Bonos Gas & Electricidad II – Emisión 

2 y préstamos con el Banco Bisa. S.A. Asimismo, la sociedad reforzó su capital 

pagado al realizar aportes de capital a finales del 2019, que fueron 

capitalizados y convertidos en acciones ordinares, no obstante, al presentar 

un menor resultado de la gestión por efectos de la pandemia, el patrimonio 

expuso una leve disminución de 0,77%.  

 

El pasivo está concentrado en el largo plazo en 63,54% respecto al total pasivo 

más patrimonio. Los pasivos financieros de corto plazo por concepto de deuda 
bancaria y emisión de valores representan 1,81% y 1,57% respectivamente, 

mientras que las deudas por emisión de valores en el largo plazo tienen una 

participación de 62,54%. Complementar que por el recambio de pasivos no se 

cuenta con deuda bancaria de largo plazo.  

 

 
 

 

Fuente: G&E S.A.  

 

Análisis Vertical  

 

A diciembre 2020, las cuentas más representativas del activo no corriente son 
el activo fijo con una participación de 56,89%, inversiones en empresas 
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relacionadas de largo plazo en 19,26%, seguido de los activos intangibles de 

largo plazo en 8,51%. Por su parte, el activo corriente está compuesto 

principalmente por cuentas con empresas relacionadas a corto plazo en 

5,85%, inversiones de corto plazo en 1,98%, inventarios en1,82% y cuentas 

por cobrar comerciales en 1,07%. 

 

Dentro de la estructura de financiamiento de largo plazo se observa una 

importante participación de las deudas por emisión de valores de largo plazo 

con 62,54% sobre el total activo. En tanto a la participación del pasivo 

corriente representa el 5,71%, las cuentas más importantes son obligaciones 

bancarias a corto plazo con 1,81% y deudas con el mercado de valores 

corrientes con 1,57% con relación al pasivo más patrimonio. 
 

La principal cuenta del patrimonio es el capital con una participación de 

27,01% respecto al total pasivo más patrimonio. 

 

En relación con el estado de resultados al cierre diciembre 2020, los costos de 

ventas y gastos operativos representan el 18,86% y 56,90%, respectivamente 

del total de los ingresos. Asimismo, la utilidad bruta representa el 81,14 y la 

utilidad neta el 0,87%. 
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