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1. Carta del Presidente 
 
 
Sucre, 24 de febrero de 2022 
 
Señores Accionistas, 
 
Tenemos el agrado de elevar nuevamente a su consideración el informe anual, esta vez 
resumiendo un año complejo como fue el 2021, el cual, a pesar de haber mostrado lo lejos que 
nuestras economías están de poder retomar los niveles pre-pandemia, tenemos el agrado de 
reportar resultados positivos y un plan claro para adecuarnos a un entorno complejo para 
latinoamérica en general. 
 
La pandemia dejó huellas profundas, un alto costo para la empresa en los dos años del Covid 19, 
estoicamente absorvido por nuestros accionistas ordinarios, a quienes agradecemos 
especialmente y con quienes nos comprometemos en volver a levantarnos apoyados en la 
capacidad del Equipo G&E, con quien en medio de la presion económica y riesgo sanitario, 
pudimos: 1) consolidar la puesta en marcha de la estación de GNV en Achumani, 2) comprar la 
estación de GNV Ruta Gas, 3) contruir nuestras propias oficinas en Sta Cruz, como símbolo de una 
visión transformadora enfocada en la energía solar y sus negocios integrados, 4) poner en marcha 
nuestra Planta Deshidratadora de Frutas en Perú, donde tenemos pedidos para toda nuestra 
producción, 5) comprar, ampliar, refinanciar  y poner en marcha el Hotel Boutique ON S.R.L. y 6) 
ingresar en el rubro de negocios inmobiliarios en España en sociedad con otros 2 inversionistas. 
El total hemos movilizado casi USD 5MM, que junto al impecable cumplimiento de nuestras 
obligaciones financieras con acreedores y accionistas preferentes, fueron gestionados en medio 
de un ambiente agreste, demostrando la alta capacidad financiera de la empresa y la correcta 
gestión de sus Gerentes. 
 
Sin embargo, se prevé que la gestión 2022 y el mediano plazo todavía sean difíciles para 
Latinoamérica en general, sin que Bolivia sea la excepción. Para enfrentar un periodo 
prácticamente recesivo debemos reordenarnos financieramente, asegurar la disponibilidad 
operativa de nuestros activos y adecuarnos a la nueva realidad, la misma que es muy distinta 
alrededor del mundo, por lo que estamos trabajando en capitalizar nuestras fortalezas para poder 
actuar en los mercados y actividades donde podremos maximizar la creación de valor y proteger 
nuestro patrimonio. 
 
El primer objetivo es para  la Gerencia de Finanzas: Diseñar y ejecutar una nueva emisión  de 
Bonos que refinancie pasivos y asegure la disponibilidad de recursos para cubrir las necesidades 
de capital de operaciones, inversiones y contingencia de liquidez.  
 
El segundo objetivo es para la Gerencia General: Ejecutar los planes de mantenimiento y 
acompañar el desarrollo de los proyectos de ampliación de la planta Yacuses, permitiendo cubrir 
satisfactoriamente las necesidades de nuestro cliente Itacamba. Buscamos usar la más alta 
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tecnología, introduciendo el uso de baterías y sistemas de priorización de carga, con una 
estimación de más de USD 3MM. 
 
El tercer objetivo es para la Gerencia de Estrategia y Desarrollo de Nuevos Proyectos: En base a 
la Nueva Estrategia de la empresa, concretar y ejecutar los proyectos de energía solar, para luego 
incrementar gradualmente esta línea de negocio considerando que el Gas Natural es la energía 
de hoy pero se constituye en un paso de transición hacia las energías no fósiles y renovables, lo 
cual permitirá afianzar la vigencia de la empresa en el Largo Plazo. 
 
El cuarto objetivo es para la Presidencia Ejecutiva de Portafolio Internacional de Inversiones: 
Consolidar nuestros proyectos y la expansión a nuevos mercados en busca de oportunidades de 
inversión, manteniendo mirada atenta en los proyectos en Chile y México, debido a los cambios 
en la política energética de esos países. 
 
Finalmente la empresa tiene el desafío en la presente gestión, de modernizar su organización 
empezando por sus Estatutos, las nuevas funciones del Directorio y las funciones de la Comité de 
Administración, que reúne a los Ejecutivos de G&E SA, PIIG&E SA y expertos independientes, 
quienes tendrán la responsabilidad de dirigir el Grupo Empresarial los próximos años. 
 
Nos enfocaremos en repensar el plan financiero de la empresa para que pueda enfrentar 
situaciones cada vez más imprevistas, generando rentabilidad y diversificando el riesgo 
aprovechando sus capacidades y las oportunidades de acceso a otras economías, de manera que 
aseguremos la protección del patrimonio de nuestros accionistas y la continuidad de la empresa, 
llevando parte de las actividades a zonas y proyectos de menor riesgo en estos momentos de 
incertidumbre. 
 
Agradecemos nuevamente la confianza brindada y nos comprometemos a proteger el 
patrimonio y buscar formas innovadoras de buscar invertir de manera respetuosa con el medio 
ambiente, sostenible financieramente y rentable para nuestros accionistas. 
 
 
Atte. 
 
 
 
 
 

Ing. Jorge Calderón Zuleta 
Presidente Ejecutivo 

Gas & Electricidad S.A. 
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2. Planta Ejecutiva 
 
Jorge Calderón Zuleta - Presidente Ejecutivo G&E S.A. 
 

Ingeniero Químico, cuenta con más de 36 años de 
experiencia en el sector energético en Bolivia. Pionero en la 
industria de gas natural, 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 y líder de Empresas privadas energéticas en el 
país, además de las subsidiarias actuales. 

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

Cuenta con 25 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. 
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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. Cuenta con dos 
Maestrías, una en Administración de Empresas de la 
Universidad Privada Santa Cruz de la Sierra y otra en 
Energías Renovables y Sostenibilidad Energética, de la 
Universitát de Barcelona, España. Tiene más de 17 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 22 
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 (Sedes Sucre, La Paz y Santa Cruz). 
 
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 
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miembro del Comité Ejecutivo de la Federación de Empresarios Privados de Chuquisaca. Es 
Miembro Independiente del Comité de Inversiones y del Comité de Auditoría 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 y Máster en 
Gas y en Electricidad en el Instituto Superior de la 
Energía. Cuenta con 22 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. Actualmente gerencia también la empresa Productora H2 Bolivia S.A. 
para el proyecto de producción de Hidrógeno y Amoniaco Verde en Oruro. 
 
 
Jimena Calderón Claure - Gerente General G&E Comercio y Servicios 
 
Cuenta con mas de 16 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 11 años es la encargada de la unidad comercial de la empresa. Actualmente 
desempeña funciones como Gerente General de G&E Comercio y Servicios y Gerente General del 
Hotel Boutique On. 
 
  



 

 
Memoria Anual 2021 
Gas & Electricidad S.A. 

3. Estructura Organizacional Grupo G&E 
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4. Datos Relevantes Al 31 de diciembre de 2021 
 

Activos: USD 54,01 millones de dólares 

Patrimonio: USD 16,51 millones de dólares 

Ventas: USD 11 millones de dólares 

EBITDA: USD 3,96 millones de dólares (Total Gestión 2021) 

Emisiones de Bonos Vigentes: USD 31,52 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 

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: 31,06 millones de metros cúbicos (Bolivia) 



 

 
Memoria Anual 2021 
Gas & Electricidad S.A. 

Plantas de Generación: 

• Planta Yacuses - Itacamba 

• Planta Warnes – Pil Andina 

• Planta El Puente - Soboce 

Capacidad Instalada Generación Eléctrica: 24,2 MW 

Nro. de Empleados: 150 (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.  

• 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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5. 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 2016 – 2021 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 cual 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 del inicio de operaciones, 01 de agosto de 2016. 
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6. 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 2016 – 2021 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 11 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 una capacidad de 1.000 m3/h. G&E 
S.A. controla más del 40% de las ventas de la Ciudad de Sucre. 
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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 y en 2020 el 100% de las acciones de la Estación de 
Servicio Rutagas, en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra. 
 
Las ventas de GNV al cierre de la gestión pasada, después del efecto COVID-19, han alcanzado 
alrededor del 95% del nivel de ventas de la gestión 2019. La proyección prevé un 11% de 
incremento para la gestión 2022, superando así el record de ventas anuales de la unidad. 
 
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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7. Portafolio Internacional de Inversiones G&E S.A. 
 
La lenta recuperación de la demanda en el 2021 demuestra deja aún mas en descubierto los 
problemas estructurales de la región, como la debilidad económica estatal, la frágil estructura 
productiva, la desequilibrada distribución de recursos, la corrupción estructural, la baja capacidad 
de ahorro y la altísima concentración informal de la economía, entre otros, que han terminado 
por hundir las expectativas de gozar de una recuperación más acelerada a la que hemos podido 
comprobar en el 2021. 
  
Aun así, el resultado financiero del año fue ligeramente positivo, apoyado nuevamente en la 
resiliencia de las inversiones en los negocios del gas natural comprimido (GNC) y las inversiones 
en el FIG&E, compuestas por instrumentos dolarizados de corto plazo en rubros fortalecidos en 
el entorno de la pandemia.  
  
El negocio de GNV ha repuntado recién hacia fines de año, augurando un nuevo salto con el inicio 
presencial de las clases en marzo próximo, en especial en la estación ASSA, donde el repunte es 
mas claro por la intensiva atención al segmento de buses de transporte urbano. 
 
Debido a que la campaña de mango empezó tarde a final de año, y topamos con algunos 
problemas técnicos y complicaciones por la tercera ola de COVID19, no logramos nueva 
facturación por fruta deshidratada en el 2021, pero se prevé una muy buena gestión para el resto 
de la campaña de mango hasta mayo de 2022. 
 
 El resto de los proyectos de desarrollo en Chile y México entraron en hibernación hasta que 
podamos tener un panorama más claro del desarrollo de las cuestiones políticas en ambos países, 
sin embargo, ante la turbulencia política de nuestra zona, hemos avanzado con un proyecto 
inmobiliario en España, habiendo adquirido un departamento de 250 m2 para ser renovado con 
otros 2 socios y venderlo con una expectativa de utilidad de 10% hasta fines del 2022. 
 
Estaremos atentos a los avances en la reconfiguración del escenario global para poder 
mantenerles informados de nuestros avances, agradeciendo de antemano su confianza brindada. 
  



 

 
Memoria Anual 2021 
Gas & Electricidad S.A. 

 
 
 
 
 
8.  G&E Comercio y Servicios S.A. 
 
El sector automotriz fue uno de los más afectados por la pandemia en nuestro país, debido a que 
muchas personas y empresas vieron afectados sus ingresos y tuvieron que priorizar sus gastos. 
Además de la pandemia, desde hace varios años vimos un crecimiento muy grande en la oferta 
de vehículos de origen chino que tienen una amplia gama de modelos, y que se comercializan con 
precios comparativamente bajos. Por otro lado, el incremento de los llamados “vehículos chutos” 
también afectó la comercialización de vehículos nuevos. 
 
En el caso de los fabricantes de Ford, la decisión de cerrar plantas en Brasil afectó al mercado 
Boliviano y particularmente a los mercados más chicos como Sucre y Potosí, ya que esas fábricas 
producían los modelos más demandados, como ser la vagoneta Ford Eco-Sport y los automóviles 
Ford Ka, y Ford Fiesta que tienen precios más accesibles. 
 
En el caso de G&E Comercio y Servicios S.A., pese a los grandes esfuerzos por mantener resultados 
favorables, todos los aspectos antes mencionados ocasionaron que se incurra en pérdidas 
recurrentes en los últimos años y habiendo visto que no es posible revertir esta situación se ha 
tomado la decisión de suspender el contrato con Christian Automotors y dejar tanto la 
comercialización de vehículos como el servicio en el Taller de Ford. 
 
Por otro lado, en la gestión 2021 se negoció el refinanciamiento del crédito del Hotel Boutique 
On para que el mismo pase a nombre de la Sociedad de Responsabilidad Limitada, siendo que 
para esta operación el Banco Bisa solicitó que el mayor accionista de la sociedad sea Gas & 
Electricidad S.A. y no G&E Comercio y Servicios, motivo por el cual se vio la necesidad de transferir 
la totalidad de la inversión, lo cual se reflaja en el Balance de G&E Comercio y Servicios S.A., 
quedando el Hotel Boutique On S.R.L. como una empresa independiente, cuyo capital social en 
un 99,99% es de propiedad de G&E S.A. 
 
 
El desempeño del hotel a partir de su relanzamiento en diciembre de 2021 es muy interesante y 
se espera que gradualmente sus resultados vayan mejorando. 
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En este nuevo escenario, se hace imperante la necesidad de buscar nuevas oportunidades de 
negocio para la G&E Comercio y Servios, que permitan revertir la tendencia de los resultados 
obtenidos, que es en lo que se ha venido trabajando a lo largo de la gestión 2021. 
 
Uno de los nuevos proyectos que ya se encuentran en marcha, es la importación de motocicletas 
eléctricas, el cual no demanda grandes montos de dinero, y no implica el uso de capital de 
inversión propiamente dicho (solo capital operativo) ya que serán inicialmente comercializadas 
en el nuevo edificio de la ciudad de Santa Cruz, en el cual se ha diseñado en planta baja un espacio 
en el que funcionará un Co-Work café y servirá al mismo tiempo de Show Room para las motos. 
Esta actividad nos permitirá participar en el negocio de la electromovilidad el cual gradualmente 
se espera crezca en la medida en que la demanda también sea relevante, proceso que estamos 
conscientes será todavía largo.  
Si bien el Hotel Boutique On se constituye en una empresa independiente, su administración se 
ha delegado a Comercio y Servicios, por lo cual desde diciembre de 2021 Ximena Calderón cumple 
funciones de Gerente General y Representante Legal del mismo. 
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9.  Gerencia de Estrategia y Desarrollo de Negocios 
 
Los cambios observados en la matriz energética, así como el potencial decrecimiento del 
abastecimiento de gas natural en Bolivia a un precio subvencionado como el actual y su impacto 
en la situación de mercado, obligan a las empresas energéticas preveer cambios en sus propias 
matrices energéticas. 
 
En ese sentido, Gas & Electricidad se encuentra actualmente preparándose para dicho cambio 
interno y a la vez para poder provisionar a sus clientes, tanto con estrategias de reducción de 
energía establecidas como para aquellos que no, con servicios acordes a dichos requerimientos. 
 
La inclusión de los modelos de negocio solar, eólico y también de hidrógeno verde y amoniaco 
verde dentro del paquete de alternativas que la empresa maneja, ha sido el primer paso en este 
proceso.  
 
Actualmente, la empresa mantiene proyectos solares por mas de 4 MWp, así como proyectos 
greenfield por 50 MWp solares y una potencia adicional en el área eólica. La nueva 
reglamentación relacionada a la generación distribuida así como los cambios que se encuentran 
manejando y evaluando respecto a la ley de electricidad abren una oportunidad para la 
incorporación de estos nuevos servicios. 
 
Por otra parte, dentro del análisis realizado para establecer la Estrategia 2021-2025, se están 
evaluando proyectos de diversificación de cartera, incluyendo oportunidades en agricultura y 
comercio. 
 
Con la nueva inauguración de las oficinas en Santa Cruz, se pretende además, utilizar este espacio 
para fomentar como incubadora a empresas star-up, incentivando el venture capital en la 
empresa, actividad que en proporciones de aplicación de recursos debería optimizar el portafolio 
de la empresa. 
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10. Resumen Financiero 
A continuación se presenta un análisis de la información correspondiente al periodo 2011 – 2021, 
haciendo principal énfasis en lo ocurrido en la última gestión: 
 

 
 
Activo: 
 
A diciembre de 2021, el Activo Total alcanza a Bs.375,9MM, equivalentes a USD 54MM. A 
diciembre de 2021, registró un incremento de Bs.16,7MM (4.65%) en relación a diciembre de 
2020, que se explica principalmente por el incremento en las Inversiones en Otras Empresas en 
Bs.16,9MM que corresponden a la compra del 77,99% de las cuotas de capital de la empresa 
Inversiones y Energía I&E S.R.L., propietaria de la Estación de Servicio “Ruta Gas”. Debido a que 
anteriormente G&E S.A. poseía el 22% de esa empresa, actualmente es propietaria del 99,99%. A 
la fecha de cierre se está siguiendo un proceso de fusión por absorción, el cual se estima concluya 
en los próximos tres meses, lo cual significa que a partir de la gestión 2022 los activos de esta 
empresa, así como los flujos que genera ya estarían incorporados a los de G&E S.A. 

dic-11 dic-20 dic-21 Vertcical

Activo Corriente 25,3 43,56 49,4 13,13% 5,8 13,29% 24,1 95%

Activo Fijo Neto 49,9 205,23 199,8 53,17% -5,4 -2,63% 149,9 300%

Inv. otras empresas 17,3 67,97 84,8 22,57% 16,9 24,82% 67,5 390%

Activos Intangibles 0,3 30,87 30,9 8,21% 0,0 0,04% 30,6 10192%

Otros Activos 4,4 11,58 11,0 2,92% -0,6 -5,17% 6,6 150%

Total Activo 97,2 359,20 375,9 100,00% 16,7 4,65% 278,7 287%

Bonos en Bolsa 17,9 230,30 219,4 84,05% -10,9 -4,73% 201,5 1126%

Deudas Bancarias y Fin. 32,3 6,50 30,4 11,63% 23,9 366,78% -1,9 -6%

Otros Pasivos 10,5 11,98 11,3 4,31% -0,7 -5,97% 0,8 7%

Total Pasivo 60,7 248,78 261,0 100,00% 12,2 4,92% 200,3 330%

Capital Social 30,2 97,05 97,0 84,49% 0,0 0,00% 66,8 221%

Aportes No Capitalizados 2 10,24 9,7 8,44% -0,5 -5,37% 7,7 385%

Reservas, Revalúos y Ajustes 2,4 2,67 2,3 2,00% -0,4 -13,87% -0,1 -4%

Resultados de la Gestión 2 0,47 5,8 5,08% 5,4 1148% 3,8 192%

Total Patrimonio 36,5 110,42 114,9 100,00% 4,4 4,02% 78,4 215%

20 - 21 11 - 21

BALANCE GENERAL
(Expresado en Millones de Bolivianos)
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El 53,17% del Activo Total corresponde al Activo Fijo Neto, el cual a diciembre 21 alcanzó la suma 
de Bs. 199,8MM. 
 
El 22,57% corresponde a Inversiones en otras Empresas, el 13,13% al Activo Corriente, el 8,21% a 
Activos Intangibles y el saldo a Otros Activos. 
 
Pasivo: 
  
A diciembre de 2021 alcanza a Bs.261MM, equivalentes a USD 37.5MM. 
 
El 84,05% del Pasivo está concentrado en emisiones de Bonos en Bolsa. En la gestión 2021 el 
pasivo total presenta un incremento de Bs.12,2MM (4,92%), que se explica por una mayor deuda 
Bancaria y Financiera en Bs.23,9MM, que corresponden al financiamiento obtenido para la 
compra de las cuotas de participación de Inversiones y Energía I&E S.R.L., a las inversiones 
realizadas en repuestos y a los mantenimientos preventivos realizados en las plantas de 
generación eléctrica. 
 
Entre diciembre de 2020 y diciembre de 2021 las Obligaciones por emisiones de Bonos en Bolsa 
registran una reducción de Bs.10,9MM (4.73%) como consecuencia de las amortizaciones a 
capital realizadas durante el año. 
 
Patrimonio: 
 
A diciembre de 2021 el Patrimonio de la empresa alcanza a Bs.114,9MM, equivalentes a USD 
16.5MM, de los cuales el 92,9% corresponde a Capital Social y a Aportes por Capitalizar. 
 
A diciembre de 2021 el Patrimonio registró un incremento de Bs.4,4MM (4.02%) que se explica 
por los resultados de la gestión, los cuales alcanzaron a BS.5,8MM, lo que representa un aumento 
de Bs 5,4MM con relación a diciembre de 2020. 
 
Evolución histórica: 
 
El activo total tuvo una marcada evolución positiva, habiendo crecido un 287% (Bs.278,9MM) 
entre diciembre de 2011 y diciembre de 2021, siendo la cuenta de Activos Fijos Netos la que 
mayor variación presenta en ese periodo (Bs.149,9MM) 
 
De manera similar, en el mismo periodo el pasivo creció en un 330% (Bs.200,3MM), con la 
variación más significativa en las obligaciones por Bonos emitidos en Bolsa (Bs.201,5MM). 
 
El patrimonio presentó en todo el periodo un incremento del 215% (Bs.78,6MM), registrando el 
Capital Social y los Aportes No Capitalizados la mayor variación (Bs.74,7MM) 
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Estado de Resultados: 
 

 
 
En la gestión 2020 se observa una importante caída en los ingresos por ventas y servicios de 
Bs.13,76MM (19,8%) con 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.  
 
En la gestión 2021 se observa una evolución muy positiva de los ingresos por ventas, alcanzando 
a diciembre un valor de Bs.66,60MM. La evolución positiva de las ventas se dio principalmente 
por la gradual recuperación de la circulación vehicular, debido al levantamiento de las medidas 
de restricción orientadas al distanciamiento social para reducir el contagio de la pandemia. 
 
A diciembre de 2021, el 55,46% de los ingresos provienen de GNV, el 43,84% a Generación y el 
0,70% restante a ingresos por venta de servicios y alquileres. 
 
Al 31 de diciembre de 2021, el resultado bruto alcanzó Bs.52,51MM, representando el 79% de las 
Ventas. 
 
El resultado Operativo Neto antes de Gastos Financieros fue de Bs.21,08MM, representando un 
32% de las ventas. 
 
Los gastos financieros alcanzaron a Bs.15,25MM, cifra que representa el 23% de las ventas.  
 
La utilidad de la gestión alcanzó a Bs.5,83MM, que se explica por la valorización de los activos de 
Inversiones y Energía I&E S.R.L., correspondientes a la estación de servicio Ruta Gas. En función 
al modelo de valoración que maneja la empresa, el cual se basa en el flujo de caja operativo 
proyectado para los próximos 10 años, se determinó una valoración de la estación de USD 2MM, 
en base a lo cual se negoció la compra del 77,99% de cuotas de participación, los cuales, sumados 
al 22% que ya se tenía, permitió alcanzar el 99,99% de la propiedad. La revalorización del 22% en 
esta inversión, permitió generar una utilidad extraordinaria. 
 

dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21

Ingresos por Ventas y Servicios 30,61 39,03 43,28 46,35 47,35 43,50 51,26 58,80 69,56 55,80 66,60

Costo de Venta y Servicios -11,63 -17,17 -21,51 -21,61 -19,27 -13,46 -11,02 -10,77 -16,28 -10,53 -14,09

Resultado  Bruto 18,98 21,85 21,77 24,74 28,08 30,05 40,24 48,03 53,27 45,27 52,51

Result. Oper. Neto antes Gast. Fin. 5,23 6,14 5,25 7,35 8,41 13,34 15,88 19,49 20,73 14,63 21,08

Gastos Financieros -3,28 -3,76 -4,07 -5,27 -7,08 -6,04 -11,23 -13,45 -14,43 -14,17 -15,25

Utilidades 1,96 2,38 1,18 2,08 1,33 7,30 4,65 6,04 6,29 0,47 5,83

6,39% 6,09% 2,72% 4,48% 2,81% 16,77% 9,07% 10,28% 9,05% 0,84% 8,75%

ESTADO DE RESULTADOS

(expresado en Millones de Bolivianos)
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Análisis del Costo Financiero 
 
El costo de la deuda bancaria registra un incremento entre el 2019 y el 2020, pasando de 5,86% 
a 6,50%, variación que se explica por un ajuste de las tasas del mercado, como efecto de la crisis. 
Para los siguientes años, se espera que el costo de la Deuda Bancaria se mantenga entre un 6% y 
un 6,5%. 
 
En el caso del Costo Financiero de las 4 emisiones de Bonos que tiene la empresa vigentes en el 
mercado, el mismo es bastante estable a lo largo de los años, debido a que en todos los casos se 
pactaron tasas fijas. Se observa que el costo de las emisiones más antiguas es menor al de las 
emisiones más actuales, lo cual también responde al comportamiento del mercado. 
 
El Costo Financiero consolidado se mantiene en el orden del 6% anual y se proyecta un 
comportamiento similar para los siguientes años. 
 
Proyecciones 
 
En el siguiente gráfico se presenta la relación del EBITDA con el Servicio de la Deuda proyectado 
al año 2030, en el cual se observa que un importante margen entre estos dos indicadores, lo cual 
demuestra la capacidad de la empresa para cumplir con todas sus obligaciones.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
El siguiente cuadro muestra el estado de resultados proyectado al 2030, el cual fue elaborado en 
base a la información histórica, una estimación de los ingresos por ventas, así como de los gastos 
y de la reducción gradual de los costos financieros por efecto de la reducción a capital de las 
obligaciones. 
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Se puede comprobar que la situación financiera proyectada de la empresa es favorable, con una 
utilidad proyectada para el cierre de la presente gestión 2022 de Bs.4,3MM, siendo que en los 
próximos años la utilidad va mejorando hasta llegar a Bs.32,57MM en la gestión 2030. 
 
Indicadores Financieros: 
 
El EBITDA sobre el Activo Total, si bien presenta una caída en la gestión 2020, gradualmente 
mejora en los siguientes años. La gestión 2021 registra un 7,59% y para la gestión 2022 se 
proyecta cerrar con un 8,04%. 
 
El Indicador de Utilidad Neta sobre el Patrimonio, cerró el 2021 con un valor de 5,22% y se 
proyecta que el 2022 baje hasta el 3,71%, para luego gradualmente recuperarse. 
 
La Utilidad Neta menos los Dividendos entre el Patrimonio Ordinario, en la gestión 2020 reportó 
un resultado negativo de -5,92% debido al bajo resultado obtenido en esa gestión debido a la 
crisis sanitaria que atraviesa el país. En la gestión 2021 se registra una cifra de 5,07%, siendo que 
en la gestión 2022 se proyecta una caída hasta llegar a 1,61%. 
 
En cuanto al Costo del Capital Financiero (incluyendo capital preferente), mostró que el mismo se 
encuentra en alrededor del 6% anual. 
 
Se analiza el comportamiento de los principales indicadores financieros de la empresa durante 
los últimos cinco años. 
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Cobertura de Gastos Financieros 

 
 

 
 

 
El indicador de EBITDA / Gastos Financieros de diciembre 2016 a diciembre 2017 expuso una 
tendencia decreciente, caracterizado por el incremento de los gastos financieros ante la 
adquisición de mayor deuda financiera con el mercado de valores. Posteriormente y hasta el 
cierre de diciembre 2019, mantuvo niveles estables alrededor de las dos unidades y para 
diciembre 2020, la empresa presentó una menor cobertura debido a los efectos de la pandemia 
que redujeron los volúmenes de GNV comercializados.   
 
A diciembre 2021, la recuperación en las ventas de GNV por la normalización en la circulación de 
vehículos, en comparación a año anterior donde se presentaron medidas de contención para la 
pandemia, lograron que los ingresos registren crecimiento e impacten favorablemente en la 
generación del EBITDA (incrementada en 10,47%). Por tal motivo, el indicador de cobertura a 
gastos financieros registra un valor de 1,74 veces, el cual es ligeramente mayor al corte de 2020 
en 0,04 veces. 
 
Por su parte, el indicador de cobertura del servicio de la deuda registra una tendencia variable 
entre el quinquenio diciembre 2016 a diciembre 2020 con un promedio de 2,03 veces. A 
diciembre 2021, dada la adquisición de mayor deuda financiera destinada a capital de inversión 
y el correspondiente incremento en los gastos financieros, el indicador de cobertura al servicio 
de la deuda presenta una disminución a 1,65 veces, el cual es menor con relación a diciembre 
2020. 
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Solvencia 

 

 

 
 

 
El indicador de solvencia (Pasivo/EBITDA) presentó un tendencia variable entre los cierres 2016 a 
2019, caracterizado por el incremento de la deuda financiera por emisión de valores, así como 
por robustecimiento del EBITDA ante el incremento en los ingresos. En 2020, se presentó un 
crecimiento alcanzando a 10,33 años en los que se podía cubrir con la deuda total, ante menores 
niveles comercializados de GNV; no obstante, los ingresos por la venta de energía se mantuvieron 
estables.  
 
A diciembre 2021, el pasivo total fue mayor en 4,92%, respecto al cierre de 2020, ante la 
adquisición de mayor deuda financiera pagadera a corto y largo plazo. Pese a esto, el EBITDA 
presentó un crecimiento en mayor proporción, lo que se vio reflejado en un menor tiempo en el 
que la empresa honraría el total de sus obligaciones y su deuda financiera llegando a 9,81 años y 
9,39 años respectivamente. 
 

  

9,07 
9,46 

8,88 8,77 

10,33 

9,81 

8,54 

8,04 
8,49 8,42 

9,83 
9,39 

6

7

8

9

10

11

dic. - 16 dic. - 17 dic. - 18 dic.-19 dic.-20 dic.-21

Indicadores de Solvencia de G&E S.A.
a 12 meses

Pasivo Total / EBITDA Deuda Financiera / EBITDA



 

 
Memoria Anual 2021 
Gas & Electricidad S.A. 

Rentabilidad 

 

 

 
 

 
Margen Bruto: Entre los cierre de 2016 a 2018, el margen bruto presentó una tendencia 
creciente, por el incremento en los ingresos de servicios de generación eléctrica, así como por la 
adquisición de acciones y cuotas de participación de estaciones de servicio que se encontraban 
en funcionamiento. No obstante, al cierre de 2019 el margen expuso un leve decrecimiento al 
incrementarse los costos operacionales. Al último cierre de 2020 muestra una ligera mejora por 
disminución de los costos en mayor proporción que los ingresos, por la menor adquisición de 
GNV. Al 31 de diciembre de 2021, se registra un margen bruto de 78,85%, menor con relación a 
diciembre 2020 (81,14%), como resultado de que los costos presentaron un crecimiento en mayor 
proporción que los ingresos, ante el incremento de los volúmenes de gas natural vehicular 
adquiridos. Sin embargo, es importante señalar que, a pesar de lo anterior, la utilidad bruta 
presentó un crecimiento de 16,00%. 
 
Margen Operativo (EBIT/Ingresos): Durante el quinquenio diciembre 2016 a diciembre 2020, el 
margen operativo presentó una tendencia variable, debido a las fluctuaciones en los costos y 
gastos operativos, llegando a un promedio de 27,53%. A diciembre 2021, el crecimiento de los 
gastos operativos en 18,52% y los mayores costos (33,83%) limitaron la generación del EBIT, por 
lo que el margen operativo alcanzó a 23,91%, menor en 1,89 puntos porcentuales respecto al 
cierre de 2020.  
 
Margen Neto: Para los periodos comprendidos entre diciembre 2016 a diciembre 2020, el margen 
neto presentó una tendencia relativamente negativa, debido a las variaciones de ingresos, gastos 
operativos y mayores gastos financieros. Al 31 de diciembre 2021, el margen neto expuso un valor 
de 9,02%, superior a diciembre 2020 (0,84%), como resultado de la fusión con la empresa 
Inversiones & Energía I&E S.R.L.  
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Los indicadores de ROA y ROE mostraron un decrecimiento entre diciembre 2016 a diciembre 
2017, por el incremento en gastos operativos y financieros, posteriormente y hasta diciembre 
2019 presentaron una recuperación y a cierre de 2020 expuso el valor mínimo del quinquenio, 
como efecto de la emergencia sanitaria del COVID – 19.  
 

A diciembre 2021, la recuperación de los ingresos por la mayor comercialización de GNV e 
incremento de los Ajustes por Inflación y Tenencia de Bienes por la fusión con la empresa 
Inversiones & Energía I&E S.R.L., lograron que la utilidad neta exponga un crecimiento de 
1.185,97%. En este sentido, los indicadores de ROA y ROE alcanzaron a 1,60% y 5,22%, 
respectivamente, siendo mayores a los registrados a diciembre 2020 (0,13% y 0,42%). 
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Liquidez 
 
 

 
 

 
G&E S.A. mantuvo niveles de liquidez suficientes durante el quinquenio analizado (2016 a 2020), 
con los que la empresa puede hacer frente a sus obligaciones de corto plazo.  
 
A diciembre 2021, la mayor deuda financiera contraída a corto plazo para capital de inversión, 
emisión de pagarés para recambio de pasivos y el traslado de una porción de las obligaciones por 
emisiones de valores al pasivo corriente, lograron que los indicadores de liquidez se vean 
disminuidos, con relación a diciembre 2020, y alcancen valores de 1,29 veces para la liquidez 
general y 1,06 veces para la prueba ácida. Pese a la disminución, ambos valores son suficientes 
para cubrir las deudas a corto plazo en más de una vez. 
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Endeudamiento  

 

 
 

Durante el quinquenio 2016 a 2020, presentó un promedio de endeudamiento total de 2,22 veces 
y de deuda financiera de 2,07 veces con relación al patrimonio. Es importante recalcar que en 
cada cierre la empresa realizó un incremento de su capital pagado.  
 
A diciembre 2021, los buenos resultados del ejercicio, que fortalecieron al patrimonio en 4,19%, 
lograron que la contratación de mayor deuda financiera (destinada a capital de inversión para la 
fusión con la empresa Inversiones & Energía I&E S.R.L), así como la emisión de pagarés para 
recambio de pasivos, aplaquen el crecimiento de los indicadores de endeudamiento. Por tal 
efecto, el pasivo total y deuda financiera a patrimonio reportaron valores de 2,27 veces y 2,17 
veces, respectivamente. Ambos ligeramente mayores respecto al cierre de 2020, donde se 
registró 2,25 veces y 2,14 veces. El pasivo total muestra un crecimiento de 4,92%. 
 
El pasivo está concentrado en el largo plazo en 59,27% respecto al total pasivo más patrimonio, 
donde la cuenta principal es la deuda por emisión de valores no corriente con 55,96%, seguida de 
deudas bancarias a largo plazo en 2,28%. Los pasivos financieros de corto plazo relativos a deudas 
bancarias y emisión de valores representan el 5,79% y 2,38%, respectivamente.   
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11. Informe del Sindico
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12. Estados Financieros Auditados 
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