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El día 30 de octubre de 2024 Gases del Caribe S.A se estrenó 
en el mercado de capitales con una emisión de bonos por un 

valor de $526.220 millones en la Bolsa de Valores de 
Colombia bajo el método de Subasta Holandesa, obteniendo 

una sobredemanda del 1,06 veces. 
El debut de Gases del Caribe en el mercado de capitales se 

destaca ampliamente por ser la emisión más grande de 2024. 
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GLOSARIO 

Cargo de conexión: Corresponde a la tarifa que deben cancelar todos 

los clientes comerciales nuevos que se conectan al servicio de gas natural. 

Fondo de Solidaridad para Subsidios y Redistribución de Ingresos 

(FSSRI): Los fondos de solidaridad y redistribución de ingresos creados 

por la Ley 142 de 1994, buscan canalizar los recursos destinados a 

sufragar subsidios para que personas de menores ingresos puedan pagar 

los servicios públicos domiciliarios 

Gas Natural: Es una mezcla de hidrocarburos livianos que existe en la 

fase gaseosa en los yacimientos, usualmente consistente en componentes 

livianos de los hidrocarburos. Se presenta en forma asociada o no 

asociada al petróleo. Principalmente constituido por metano. 

Gas Natural Vehicular: El gas natural vehicular (GNV) es una alternativa 

de combustible utilizada en vehículos que consiste en el uso de gas natural 

comprimido (GNC) o licuado (GNL) como fuente de energía en lugar de 

los combustibles tradicionales como la gasolina o el diésel. 

Indicador Bancario de Referencia (IBR): El IBR es una tasa de interés 

de referencia de corto plazo denominada en pesos colombianos, que 

refleja el precio al que los bancos están dispuestos a ofrecer o a captar 

recursos en el mercado monetario. 

Información material: Es aquella que sería tenida en cuenta por un 

inversionista prudente y diligente al momento de comprar, vender o 

conservar los valores del emisor, o al momento de ejercer los derechos 

políticos inherentes a tales valores. Considera, por lo menos, la 

información relacionada con los impactos positivos o negativos en: (i) la 

situación financiera, (ii) la estrategia, (iii) los planes de inversiones, (iv) 

los rendimientos, (v) el flujo de caja, (vi) la gobernanza del emisor, y (vii) 

el ejercicio de los derechos políticos de los inversionistas. 

Instalaciones Internas: Es la instalación de todas las cañerías, 

válvulas, acoples y elementos de control que unen la acometida (el punto 

de unión de la tubería de conexión con la red interna) con los artefactos 

a gas de la casa. 
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Mercado No Regulado: El mercado no regulado de gas natural, también 

conocido como mercado libre o mercado desregulado, es un sistema en 

el cual los precios y las condiciones de suministro del gas natural son 

determinados por la oferta y la demanda, sin intervención directa por 

parte de las autoridades reguladoras. 

Otros servicios: Son servicios asociados con el gas natural como son 

instalación y mantenimiento de equipos, inspecciones de seguridad, 

servicio de reconexión y reinstalación, entre otros. 

Spread: La diferencia entre la tasa de interés activa y la tasa de interés 

pasiva que las entidades financieras aplican en sus procesos regulares. La 

relevancia del spread es que representa un margen que determinará la 

rentabilidad del banco. 
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1. SITUACION FINANCIERA 

1.1. ESTADOS FINANCIEROS TRIMESTRALES SEPARADOS Y 

CONSOLIDADOS 

En el presente informe se presenta un comparativo del estado de 

resultados y el estado del flujo de efectivo trimestral de julio a septiembre 

2025 frente al primer trimestre del 2025, y un comparativo del balance 

general de septiembre/25 con junio/25. 
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1.2. INFORME DEL REVISOR FISCAL 

 



 

12  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

13  

1.3. CAMBIO MATERIAL EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DEL 

EMISOR 

No se han presentado cambios materiales en los estados financieros del 

emisor entre el trimestre reportado y la fecha en que se transmite la 

información. 

1.4. COMENTARIOS Y ANALISIS FINANCIERO DE LOS ESTADOS 

FINANCIEROS SEPARADOS TRIMESTRALES 

A nivel de estado de resultados, los ingresos operacionales del trimestre 

(julio - septiembre) del 2025 sumaron $601.642 millones, lo que 

representa un aumento del 0,09% frente al primer trimestre del año 

2025. La venta de gas natural constituye el 80% de los ingresos 

operacionales para un total de $478.344 millones. 

Seguidamente los ingresos por financiación de usuarios representan el 

10% de los ingresos operacionales y su variación del 4,4% se debe al 

aumento de usuarios financiados.  

A nivel de costos financieros, la compañía finalizó el tercer trimestre de 

2025 con $60.485 millones, una variación del -0,7% frente al primer 

trimestre del año 2025, esta disminución se debe a la activa renegociación 

de créditos y la disminución de la IBR. 

Para el trimestre (julio - septiembre) de 2025 los ingresos por método de 

participación cerraron en $29.575 millones, dado a los resultados de 

Efigas S.A. E.S.P, Gases de la Guajira S.A. E.S.P. y E2 Energía Eficiente 

S.A. E.S.P. 

La utilidad neta del trimestre (julio - septiembre) del 2025 cerró en 

$78.720 millones de pesos. 

Por el lado del Balance General, los activos totales a septiembre del 2025 

sumaron $3,15 billones, lo que significa un incremento del 2,9% frente al 

cierre de junio del 2025. La cuenta principal fue la de cuentas por cobrar 

con $1,72 billones seguida de la cuenta de propiedad, gasoductos y 

equipo, con un total de $954.967 millones. 
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Los pasivos totales a septiembre del 2025 ascendieron a $2,71 billones, 

donde las obligaciones financieras representa un 63%. 

El patrimonio cerró en $438.988 millones en el trimestre (julio – 

septiembre) de 2025. Las cuentas más representativas del patrimonio son 

los resultados acumulados que presentan un peso del 76%, seguido de 

resultados del ejercicio con un 17,93% y las reservas con un 5,45%. 

Finalmente, en el flujo de efectivo, los intereses pagados pasaron de 

$45.837 millones en el primer trimestre del 2025 a $75.799 millones en 

el tercer trimestre de 2025, debido a la adquisición de nueva deuda. El 

efectivo neto destinado para las actividades de la operación cerro en 

septiembre de 2025 en $53.923 millones. Por otro lado, el efectivo 

destinado para las actividades de inversión fue de $7.146 millones y el 

efectivo registrado al final del ejercicio fue de $96.295 millones. 

1.5. ANALISIS CUANTITATIVO Y CUALITATIVO DE RIESGO DE 

MERCADO 

Actualmente Gases del Caribe no mantiene instrumentos financieros 

celebrados con fines de negociación, por lo tanto, no está expuesto al 

riesgo de mercado derivado de este tipo de instrumentos. 

Por otra parte, considerando que el riesgo de mercado se entiende como 

la posibilidad de que la empresa incurra en pérdidas asociadas a la 

disminución del valor de sus activos o inversiones, como consecuencia de 

variaciones adversas en segmentos, productos, precios o tarifas, durante 

el trimestre de julio a septiembre del 2025 se ha efectuado un análisis 

cualitativo de este, con base en el curso ordinario de las operaciones de 

la empresa. 

Este análisis ha identificado que las principales fuentes de exposición al 

riesgo de mercado corresponden a: 

Tipo de cambio: La compañía desarrolla actividades de compra y venta 

de suministro y comercialización de gas natural en Colombia lo cual está 

expuesto al riesgo de tasa de cambio resultante de la exposición del dólar 

de los Estados Unidos de América respecto del peso colombiano. Las 

estrategias desarrolladas para su mitigación incluyen instrumentos 

financieros de cobertura para mitigar los movimientos del mercado 
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cambiario, la toma de decisiones de negocio oportunas basada en el 

resultado del monitoreo constante de variables económicas clave, 

cambios regulatorios que inciden en el mercado del gas, a precios del gas 

y al comportamiento de la TRM del mercado. 

Tasa de interés: Los índices de IBR y DTF afectan a la compañía dado que 

la mayoría de la deuda de la compañía se encuentra indexada a estas 

variables. El riesgo se logra mitigar al permanecer en constante monitoreo 

de los costos financieros de la compañía, tomando decisiones oportunas, 

en lo posible, con el fin de minimizar los costos financieros, la selección 

estratégica de fuentes de financiación, igualmente con el cumplimiento y 

aplicación de las políticas de inversión diseñadas para mantener una 

liquidez estable a corto y largo plazo, minimizar costos de financiación, 

asegurar un manejo eficiente y seguro de los recursos financieros de la 

empresa. 

Precios: La compañía está expuesta al riesgo de precios de suministro de 

gas natural que adquiere para el desarrollo de su operación, en donde se 

realizan negociaciones de contratos de compra para asegurar la 

continuidad de la operación y en algunos casos, contratos de largo plazo 

con el fin de fijar precios y seguridad en abastecimiento. 

Adicionalmente, las compañías distribuidoras de gas natural, al ser 

negocios regulados, tienen un precio de venta establecido directamente 

por el gobierno a través de la Comisión de Regulación Energía y Gas 

(CREG) y por períodos determinados; por lo anterior, no tienen riesgos de 

fluctuaciones. Los cambios en precios se generan en los momentos de 

recálculos de las tarifas cuando la CREG define la metodología y las 

variables a incluir en el respectivo cálculo. 

A partir de los resultados de la situación estratégica y financiera de la 

compañía registrados en el trimestre y del análisis de los riesgos de 

mercado, se concluye que tales riesgos en este período no generaron 

impacto que pudieran afectar los asuntos que son materiales para los 

inversionistas, tales como planes de inversiones, flujo de caja, asuntos de 

gobernanza, respeto al ejercicio de derechos políticos de inversionistas y 

rendimientos, principalmente. 
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2. INFORMACIÓN ADICIONAL 

2.1 VARIACIONES MATERIALES EN LOS RIESGOS A LOS QUE ESTÁ 

EXPUESTO EL EMISOR, DIFERENTES AL RIESGO DE MERCADO, Y 

LOS MECANISMOS IMPLEMENTADOS PARA MITIGARLOS. 

 

La empresa tiene identificados, gestiona y monitorea riesgos de nivel 

estratégico, diferentes a los de mercado, los cuales son relevantes para 

su operación y se enfocan en la probabilidad e impacto de pérdida de valor 

de la compañía por asuntos derivados de los resultados del negocio, su 

condición financiera, e incumplimiento de objetivos estratégicos. Estos 

riesgos son: 1) Pérdida de continuidad del negocio, 2) Sustitución del gas 

natural como combustible, 3) Pérdida de competitividad en los mercados 

donde se participa, 4) Desabastecimiento de gas o falta de capacidad de 

transporte por periodos prolongados, 5) Deterioro de la cartera, 6) 

Pérdida de rentabilidad y valor de las filiales, 7) Incumplimiento de 

políticas de gobierno corporativo, 8) Pérdida de estabilidad de los negocios 

por cambios críticos en los entornos político y regulatorio, 9) Pérdida de 

seguridad y continuidad de los sistemas de información y 10) Pérdida de 

información y desinformación. 

 

 

A partir de los resultados de la situación estratégica y financiera de la 

compañía registrados en el período (julio-septiembre de 2025) y las 

medidas que mantiene la compañía, se concluye que tales riesgos en este 

período no generaron variaciones ni impactos que pudieran afectar los 

asuntos que son materiales para los inversionistas, tales como planes de 

inversiones, flujo de caja, asuntos de gobernanza, respeto al ejercicio de 

derechos políticos de inversionistas y rendimientos, principalmente. 
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2.2 CAMBIOS MATERIALES EN EL TRIMESTRE CORRESPONDIENTE 

EN LAS PRÁCTICAS, PROCESOS, POLÍTICAS E INDICADORES 

IMPLEMENTADOS POR EL EMISOR EN RELACIÓN CON LOS 

CRITERIOS AMBIENTALES, SOCIALES Y DE GOBIERNO 

CORPORATIVO. 

Luego de aplicados los procedimientos para identificar si un asunto social, 

ambiental o climático tuvo cambios materiales en este trimestre, nos 
permitimos indicar que luego de esta evaluación, ningún asunto social, 

ambiental o climático tuvo cambios materiales en este trimestre.  

 

2.1.1. Acción y Proceso Implementado 

Aunque Gases del Caribe ya integraba el enfoque ASG en sus operaciones, 

el ejercicio de Doble Materialidad en curso (2025) representa un cambio 

material al establecer un proceso integral en la identificación de sus 

prioridades estratégicas: 

Doble Lente de Análisis: Este proceso constituye un cambio material 

en el enfoque de identificación de riesgos y oportunidades, ya que somete 

los asuntos a un doble análisis de impacto: 

• Lente de Impacto Financiero: Riesgos y oportunidades que afectan 

el valor de la empresa. 

• Lente de Impacto ASG: Impacto de la empresa en la sociedad y el 

medio ambiente. 

Identificación de Asuntos: En el marco de este ejercicio, se 

identificaron y validaron 13 asuntos materiales distribuidos en las 

dimensiones ASG. Estos asuntos se enmarcan en el contexto actual del 

sector y de la compañía, así como en las perspectivas de crecimiento 

sostenible. 
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Procedimiento de Análisis: Cada uno de estos asuntos será analizado 

desde el lente de impacto financiero y ASG (incluyendo la participación de 

grupos de interés), para reportar y divulgar su gestión en los próximos 

informes de sostenibilidad. 

 

2.1.2. Impacto en Indicadores y Procesos 

La implementación de este ejercicio de doble materialidad se considera 

un cambio material debido a que: 

Alineación Estratégica: Define la base para la actualización de políticas, 

procesos e indicadores ASG, asegurando que el enfoque de la compañía 

se centre en los temas más relevantes para el valor empresarial y para 

los stakeholders. 

Integración Normativa: Fortalece directamente la base del Sistema de 

Gestión Ambiental (SGA) de la compañía, especialmente en la 

comprensión de las necesidades y expectativas de las partes interesadas 

(Num. 4.2 ISO 14001). 

Transparencia Futura: El resultado final de este ejercicio establecerá 

los nuevos indicadores y métricas que serán utilizados para evaluar y 

divulgar el desempeño ASG en los próximos informes de sostenibilidad, 

permitiendo un reporte conforme a los estándares internacionales. 

 

 
 

 
 

Negocio 

•Gestión operacional

•Integridad de activos

•Innovación y 
tecnología

•Abastecimiento de 
gas 

•Cadena de 
suministro 
responsable

•Gestión de capital y 
estrategia financiera 

Gobernanza

•Gobernanza y ética 
empresarial

•Liderazgo en la 
gestión de riesgos y 
oportunidades 

Social

•Gestión del talento 
humano y bienestar 
laboral

•Desarrollo social y 
territorios 
sostenibles 

Ambiental 

•Acción climática

•Gestión integral de 
los recursos 
naturales 

•Economía circular 
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