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Resumen
En el presente trabajo de investigacion se hace un analisis de como la Resolucion CREG 048 de
2020 ha impactado las cuentas por cobrar y el capital de trabajo operativo de las empresas del
caso de estudio. La resolucion citada modificéd la metodologia para calcular las tarifas de gas, lo
que gener6 un aumento en la cuenta por cobrar diferida para las empresas debido a la brecha que
se genera por los valores de las tarifas que cada una genera. Se analizaron los calculos de las
tarifas bajo la resolucion CREG 048 de 2020 y la resolucion CREG 137 de 2013. Al hacer la
comparacion de las tarifas resultantes por ambas resoluciones desde el mes de abril de 2020 en
las poblaciones donde aplican, se observd como la cuenta por cobrar diferida se fue
incrementando mensualmente, afectando de forma significativa el total de cuentas por cobrar y,
por ende, el capital de trabajo operativo de ambas compaifiias. Dentro del anélisis se reviso la
incidencia del incremento del capital de trabajo en el flujo de caja para determinar su relevancia
y las estrategias que debieron aplicar las empresas del caso de estudio para continuar con su
operacion y planes de inversion que tenian proyectados. A raiz del problema presentado y de los
resultados obtenidos durante la investigacion, se realizan propuestas que pueden ayudar a mitigar
el efecto de la aplicacion de la resolucion en el capital de trabajo de ambas empresas. Como
apoyo a la investigacion, se realizaron entrevistas a los gerentes de ambas compaiiias para
conocer sus puntos de vista sobre los resultados de la aplicacion de la norma en sus empresas y
las expectativas que tienen tanto ellos como el gremio de empresas prestadoras del servicio de
gas domiciliario por redes al respecto sobre el futuro de la cuenta por cobrar diferida y el efecto
sobre los planes de crecimiento de las compaiias.

Palabras clave: Capital de trabajo, servicios publicos, cuentas por cobrar, tarifas de gas

domiciliario, resolucion CREG 048 de 2020.



Abstract

In this research work, an analysis is made of how CREG Resolution 048 of 2020 has impacted
the accounts receivable and operating working capital of the company Rednova S.A.S. E.S.P.
and Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Both are distributors of domestic gas through pipeline
networks in Colombia. This resolution modified the methodology for calculating gas rates, which
generated an increase in the deferred account receivable for companies due to the gap generated
by the values of the rates that each one generates. The calculations of the rates under CREG
resolution 048 of 2020 and CREG resolution 137 of 2013 were analyzed. When comparing the
rates resulting from both resolutions since April 2020 in the towns where they applied, it was
observed how the deferred account receivable increased monthly, significantly affecting the total
accounts receivable and, therefore, the operating working capital of both companies. Within the
analysis, the impact of the increase in working capital on cash flow was reviewed to determine
its relevance and the strategies that the companies in the case study had to apply to continue with
their operation and investment plans that they had projected. As a result of the problem presented
and the results obtained during the investigation, proposals are made that can help mitigate the
effect of the application of the resolution on the working capital of both companies. In support of
the research, interviews were conducted with the managers of both companies to find out their
points of view on the results of the application of the standard in their companies and the
expectations that both they and the union of companies providing gas service have in this regard
about the future of the deferred account receivable and the effect on the growth plans of the
companies.

Keywords: Working capital, domiciliary public services, accounts receivable, gas service

rates, CREG 048 2020 regulation.
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Introduccion

En la contemporaneidad, la industria del Gas Natural y Gas Licuado de Petréleo (GLP)
desempefia un papel de vital importancia y representatividad en la economia nacional de
Colombia. Mas alla de ser una fuente esencial de energia para la poblacion, su presencia se
destaca por ser una opcidn respetuosa con el medio ambiente, proporcionando el impulso
necesario para el desarrollo econdmico y, al mismo tiempo, contribuyendo a la reduccion del
impacto ambiental asociado a las actividades humanas.

El marco normativo que rige a las empresas de gas domiciliario en Colombia esta
definido por las directrices emitidas por el Ministerio de Minas y Energia, a través de la
Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG). Este organismo desempefia un papel
fundamental al establecer regulaciones, siendo una de las dreas mas criticas la fijacion de tarifas
de gas domiciliario mediante resoluciones especificas (Ministerio de minas y energia, 2011).

Las tarifas de gas son elementos cruciales que inciden directamente en las finanzas de las
empresas prestadoras de este servicio, ya que constituyen su principal fuente de ingresos. Por lo
tanto, el calculo preciso de estas tarifas se convierte en un ejercicio clave para mantener la
sostenibilidad financiera del sector.

Dentro del contexto financiero de las empresas prestadoras del servicio de gas
domiciliario, el concepto de capital de trabajo se erige como una pieza fundamental. Sin
embargo, la implementacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 ha traido consigo
consecuencias significativas para este aspecto financiero. Las empresas del caso de estudio han
experimentado un incremento notable en sus cuentas por cobrar, atribuible a la imposibilidad de
trasladar a los usuarios el total de la tarifa generada por resoluciones previas, como la Resolucion

137 de 2013.
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El escenario delineado plantea la necesidad de una investigacion detallada,
especificamente centrada en dos empresas de gas domiciliario que han aplicado la Resolucion
CREG 048 de 2020 desde su emision. Este estudio buscara arrojar luz sobre los efectos puntuales
que esta resolucion ha tenido en el capital de trabajo de estas empresas a lo largo de tres afios y
nueve meses de aplicacion, explorando las complejidades y desafios que enfrentan en este nuevo
contexto normativo y econoémico.

Para el desarrollo de la investigacion, se estructurd el presente trabajo de la siguiente
manera:

Una primera parte que describa el marco referencial, tedrico, de antecedentes y legal,
que nos delimite la investigacion y que nos muestre los diferentes conceptos emitidos
por otros autores, relacionados principalmente con gestion del capital de trabajo.
También veremos de forma superficial las diferentes regulaciones que rigen el
mercado de gas domiciliario por redes en Colombia, para dar una muestra al lector de
la complejidad legal de este mercado en el pais y que tenga una idea de la
normatividad que nos rige actualmente.

En la segunda parte se mostrara la recopilacion de datos y los resultados relacionados
con la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020, haciendo una comparativa con
la resolucion CREG 137 de 2013 mostrando la brecha entre los resultados de la
aplicacion de cada resolucion para explicacion al origen de la cuenta por cobrar
diferida, desde su aplicacion por primera vez hasta el cierre financiero del afio 2023
revelando sus efectos en las cuentas por cobrar, capital de trabajo y flujo de caja de
las empresas del caso de estudio. Adicional a lo anterior, se aplicara la técnica de

simulaciéon Montecarlo, que nos permita ver a través de un método estadistico la
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suficiencia de la provision de no recuperabilidad calculada por las areas de
Planeacion de ambas compaiias.

En la tercera y ultima parte se haran unas recomendaciones que permitan a las
empresas aliviar en parte los efectos negativos que ha tenido sobre el capital de

trabajo la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020.
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Justificacion

La Resolucion CREG 048 de 2020 ha tenido un impacto critico en el contexto de las
empresas Rednova S.A.S. E.S.P. y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., dos importantes actores
en el mercado colombiano del gas. Rednova S.A.S. E.S.P. es una empresa lider en la distribucion
de gas GLP en diferentes regiones del pais, principalmente en los departamentos de Antioquia,
Santander y Tolima, mientras que Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. opera en areas rurales y
suburbanas del departamento del Huila, Caqueta y Putumayo. Ambas empresas tienen una
importante presencia en el mercado y desempefian un papel crucial en la provision del servicio
de gas a diferentes segmentos de la poblacion.

Especificamente, la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 ha generado una
situacion en la que las empresas deben financiar la diferencia entre las tarifas reales y las tarifas
diferenciadas, lo que ha aumentado las cuentas por cobrar pendientes y ha restringido su capital
de trabajo. Esto ha impactado negativamente en la capacidad de las empresas para gestionar sus
operaciones diarias y planificar estratégicamente su desarrollo futuro. Al corte de diciembre de
2023 el saldo de la cuenta por cobrar de la tarifa diferencial en Rednova S.A.S. E.S.P. es de
6.216 millones de pesos y equivale a un 38% del saldo total de la cartera. Con este monto se
pueden construir redes de gas para una poblacién de 10.000 usuarios potenciales. El caso de
Surgas es atin mas significativo, ya que, su saldo al mismo corte es de 14.731 millones de pesos,
equivalente al 63% de la cartera total.

Los hallazgos de esta investigacion tendran implicaciones practicas y tedricas
significativas para las empresas del caso de estudio. Se espera que los resultados proporcionen

recomendaciones especificas para abordar los desafios financieros y operativos, promoviendo
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una gestion mas eficiente del capital de trabajo y garantizando la viabilidad a largo plazo de las
empresas en un entorno regulatorio desafiante.

En términos teoricos, la investigacion contribuiré al entendimiento mas amplio de la
importancia del capital de trabajo en el contexto de las empresas de la industria del gas,
demostrando como la gestion efectiva del capital de trabajo es fundamental para garantizar la
estabilidad financiera y operativa en un entorno regulatorio dinamico. Este enfoque tedrico
respalda la importancia de considerar el capital de trabajo como un factor clave en la toma de

decisiones estratégicas y operativas en el sector energético.
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Objetivos

Objetivo General

Determinar las afectaciones del capital de trabajo en las empresas Rednova S.A.S. E.S.P.
y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020.
Objetivos Especificos

Realizar un andlisis comparativo entre los resultados que arrojan las formulas de calculo
de las tarifas de gas GLP y GN de las resoluciones CREG 137 de 2013 y CREG 048 de 2020,
verificando su incidencia en las cuentas por cobrar de las empresas del caso de estudio.

Determinar, mediante la técnica de Simulacion Montecarlo la suficiencia de la provision
por no recuperabilidad de la cuenta por cobrar diferida proyectada por las areas de Planeacion de
las empresas del caso de estudio para la resolucion CREG 048 de 2020.

Proponer estrategias en funcion de los hallazgos realizados, para lograr el fortalecimiento
del capital de trabajo y la estructura financiera de las empresas del caso de estudio a raiz de la

aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020.
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Planteamiento del Problema

La pandemia de COVID-19 ha dejado una impronta profunda en la nacién colombiana,
marcando su historia reciente con una dualidad de desafios en los &mbitos de la salud publica y
la economia. Es evidente que los estragos de la pandemia no se limitan a la esfera sanitaria, sino
que han desencadenado un impacto sustancial en el tejido econémico del pais.

Las cifras provenientes del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
(DANE) y el Banco de la Republica revelan la magnitud de este impacto econdmico. Durante el
afio 2020, Colombia experiment6 una contraccién econdmica del 6.8%, una caida significativa
atribuible a las medidas de restriccion implementadas para contener la propagacion del virus.
Esta contraccion, mas alld de los nimeros, se tradujo en un escenario desafiante para diversos
sectores econdmicos, exacerbando las condiciones de vulnerabilidad de ciertos estratos sociales
(El economista, 2021).

Especialmente, los hogares pertenecientes a los estratos 1 y 2 fueron los mas golpeados
por las ramificaciones econdmicas de la pandemia. Estos estratos, ya enfrentando condiciones
econdmicas precarias, vieron una reduccion sustancial en sus ingresos, se vieron afectados por la
pérdida de empleos y enfrentaron dificultades adicionales para acceder a servicios basicos. La
desigualdad econdmica se acentud, destacando la necesidad de medidas y politicas especificas

para mitigar los impactos diferenciales en distintos estratos sociales.
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Figura 1
Incremento de pobreza segun género 2012-2020
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La figura 1 ilustra una relacion directa entre la incidencia de pobreza monetaria. Ademas,
se destaca que en todos los departamentos donde la brecha de pobreza monetaria es superior al
promedio nacional, las incidencias de pobreza son también superiores a la media nacional
(DANE, 2021).

En vista de lo anterior el ministerio de minas y energia, a través de la Comision de
Regulacion de Energia y Gas CREG, decidi6 aplicar una mecanica de tarifa diferencial en los
servicios de energia y gas en el territorio colombiano.

Mecanica de la tarifa diferencial: La tarifa diferencial es un mecanismo que busca aliviar
la carga financiera de los hogares de estratos bajos. Funciona al establecer una tarifa de gas mas
baja para estos estratos en comparacion con estratos mas altos. Esta diferencia en las tarifas se
basa en una serie de calculos que tienen en cuenta el costo de produccion y distribucion del gas.

El costo adicional se cubre mediante un mecanismo de cobro diferido, lo que significa que las
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empresas distribuidoras de gas financian la diferencia en las tarifas y la recuperan a lo largo del
tiempo.
Contextualizacion del Calculo de la Tarifa

A continuacion, se mostrara la diferencia generada en las tarifas al momento de la
aplicacion de ambas resoluciones, La poblacion seleccionada para el ejemplo es Aratoca en el
departamento de Santander. El servicio es prestado por Rednova S.A.S. E.S.P. con el gas
combustible GLP. El calculo corresponde al mes de abril del afio 2020 cuando se aplico por
primera vez la formula descrita en la resolucion CREG 048 de 2020.

Utilizando la metodologia descrita en la resolucion CREG 137 de 2013, la ecuacion a
utilizar seria la siguiente:
Célculo de tarifa Resolucion CREG 137 de 2013

Gmij+ Tmiyj

1= D + (Dm,i,j X fpcm,i,j) + Cvm,i,j + CCm’L',]'

CUU‘m,i,j =

Donde:

CUvn,ij: componente variable del costo unitario de prestacion del servicio publico de
gas combustible por redes de tuberia expresado en ($/ms), aplicable en el mes m a los usuarios
del mercado relevante de comercializacion i y atendidos por el comercializador j.

Gufm,ij: componente fijo del costo unitario de prestacion del servicio publico de gas
combustible por redes de tuberia expresado en ($/factura) aplicable en el mes m a los usuarios
del mercado relevante de comercializacion i y atendidos por el comercializador j.

M: Mes de prestacion del servicio.

I: Mercado Relevante de Comercializacion.

J: Comercializador
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Gm,ij: costo promedio unitario en ($/mg3) correspondiente a las compras de gas natural
y/o gas metano en depdsitos de carbdn y/o GLP por redes y/o aire propanado, destinado a
usuarios regulados, aplicable en el mes m, en el mercado relevante de comercializacién iy
atendido por el comercializador j. Este costo se determina conforme se establece en el capitulo
I11 de la presente resolucion.

Tm,ij: Costo unitario en ($/ms) correspondiente al transporte de gas combustible,
destinado a usuarios regulados aplicable en el mes m, en el Mercado Relevante de
Comercializacion i y atendido por el comercializador j, calculado conforme se establece en el
Capitulo IV de esta resolucion. Incluye los costos de transporte por gasoducto (Tm,ij), y/0
transporte terrestre de gas combustible (TVm,ij) y/o compresion (Pm,ij) de Gas Natural
Comprimido (GNC).

Dm,ij: Costo expresado en ($/ms) por uso del sistema de distribucion de gas combustible
destinado a usuarios regulados, aplicable en el mes m, en el mercado relevante de
comercializacién i y atendido por el comercializador j. No incluye la conexion al usuario final.

Fpcm,ij: Factor multiplicador de poder calorifico aplicable al componente del costo de
distribucion el mes m, en el mercado relevante de comercializacion i y atendido por el
comercializador j. Este se determina como se establece en el paragrafo del articulo 12 de esta
resolucion.

Cvnm,ij: Componente variable del costo de comercializacién expresado en ($/m3) del gas
combustible por redes de tuberia destinado a usuarios regulados aplicable en el mes m, en el

Mercado Relevante de Comercializacion iy atendido por el comercializador j.
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Ccm,ij: Costo unitario, expresado en ($/ms), correspondiente a la confiabilidad del
servicio de gas combustible aplicable en el mes my de conformidad con el valor definido por
la CREG en resolucion independiente. Mientras este es definido sera cero.

Cfm,ij: Componente fijo del costo de comercializacion expresado en pesos por factura
del gas combustible por redes de tuberia destinado a usuarios regulados aplicable en el mes m,
en el Mercado Relevante de Comercializacion iy atendido por el comercializador j.

£ Pérdidas reconocidas. Este valor se determinara conforme al proceso establecido
en la Resolucion CREG 067 de 1995 (Cadigo de Distribucion de gas combustible) o aquellas
que lo modifiquen, complementen o sustituyan.

Esta formula se puede expresar de una forma mas sencilla de la siguiente manera:

Donde:

Tarifa: Valor de la tarifa a cobrar al usuario por cada metro ctibico consumido

Costo GLP: Valor unitario por metro ctbico del gas GLP.

Costo Flete: Valor unitario por metro ctiibico del transporte del GLP hasta la poblacion.

Pérdidas: Porcentaje de pérdidas de gas en la poblacion.

Cargo de distribucion: Corresponde al cargo de distribucion autorizado por la CREG para

el mercado donde se presta el servicio.

Calculo Resumido Res. CREG 137 de 2013

(Costo GLP + Costo Flete)
(1 — %Pérdidas)

Tarifa = + Cargo de distribucion

Para el caso de la poblacion de Aratoca, los valores para determinar la tarifa son los
siguientes:
Costo GLP = COP §$ 4.855,19

Costo Flete = COP $ 479,70


https://gestornormativo.creg.gov.co/gestor/entorno/docs/resolucion_creg_0067_1995.htm#Inicio
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%Pérdidas = -9.96%
Cargo Dist. = COP $ 2.277,76 ajustado por el IPP (indice de Precios al Productor) DANE
al mes de abril de 2020.

(4.855,19 + 479,70)
(1-(-9,96%))

Tarifa = + 2.277,76

Tarifa =7.129,43

Para el mes de abril de 2020, la tarifa a cobrar al usuario por cada metro ctbico
consumido seria de COP $ 7.129,43 en la poblacion de Aracatoca Santander, de acuerdo con los
términos establecidos en la resolucion CREG 137 de 2013.

Utilizando la metodologia descrita en la resolucion CREG 048 de 2020, la ecuacion a
utilizar seria la siguiente:

Calculo Tarifa Res. CREG 048 2020

(SAm-1,i)
(VRm—1,0jk)

CUVAp; = min l(CUuAm_l_i_ jie X (L+ PVi)), CUVRy i +
SAmij = |SAm-1ijx + (CUVRy; j — CUVApR; ;) X VRm—1 k| X (1 +7)
Donde:
M: Mes para el cual se calcula componente variable del costo unitario de prestacion del
servicio publico de gas combustible por redes de tuberia.
K: tipo de usuario regulado: usuario residencial pertenecientes a los estratos 1 y 2.
PVj,k: porcentaje de variacion mensual, por tipo de usuario k, que aplicara el
comercializador j sobre el componente variable del costo unitario de prestacion del servicio

publico de gas combustible por redes de tuberia. este sera definido por cada comercializador y

podréa cambiar de un mes a otro, pero debera asegurarse de que, en los siguientes sesenta (60)
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meses, permita recuperar el componente variable del costo unitario de prestacion del Servicio.
En cualquier caso, el PV:

Podra tener valores negativos.

Durante los cuatro (4) primeros meses no podra superar el cero por ciento (0%).

El PV acumulado de los primeros doce (12) meses no podra superar la variacion anual
del Indice de Precios al Consumidor, IPC (indice de Precios al Consumidor) al 31 de diciembre
del afo inmediatamente anterior al mes de calculo.

El PV acumulado anual en cada afio de aplicacion de la Opcidn, después de transcurridos
los primeros doce (12) meses, no podra ser superior a la variacion anual del Indice de Precios al
Consumidor, IPC, al 31 de diciembre del ano inmediatamente anterior al mes de calculo mas el
6.0%.

SAm,i,j,k: saldo acumulado, expresado en $, del comercializador j para el mes m del
mercado relevante de comercializacion i, para el tipo de usuario k, por las diferencias entre el
componente variable del costo unitario de prestacion del servicio publico de gas combustible
por redes de tuberia real o calculado CUvRm,1,j y el costo promedio unitario del componente
variable del costo unitario de prestacion del servicio publico de gas combustible por redes de
Tuberia aplicado CUvAm,i,j,k. A la fecha de entrada en vigencia de la presente Resolucion
dicho valor sera cero (0).

VRm-1,i,j,k: Ventas de gas en el mes m-1 efectuadas por el comercializador j, en el
mercado relevante de distribucion j, para el tipo de usuario k, expresado en m3.

CUVRmM,I,j: componente variable del costo unitario de prestacion del servicio publico de

gas combustible por redes de tuberia real o calculado, expresado en $/m3, calculado para el mes
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m, conforme la Resolucion CREG 137 de 2013 para los usuarios regulados que son atendidos
por el Comercializador j, en el Mercado de Comercializacion 1.

CUVAmM,i,j,k: componente variable del costo unitario de prestacion del servicio ptblico
de gas combustible por redes de tuberia, expresado en $/m3, aplicado en el mes m, por el
Comercializador j, en el mercado relevante de comercializacion i, para el tipo de usuario k. Para
el primer mes de aplicacion de la opcion, el valor de esta variable sera igual al valor de la
variable CUVR del mes anterior, CUvRm-1.

CUVAmM-1,i,J,k: componente variable del costo unitario de prestacion del servicio
publico de gas combustible por redes de tuberia, expresado en $/m3, aplicado en el mes m-1,
por el comercializador j, en el mercado relevante de comercializacion i, para el tipo de usuario
k.

R: Tasa de interés a trasladar al usuario por los comercializadores. Esta variable debe
corresponder a la tasa de interés efectivamente incurrida sin que, en ningiin caso, supere la tasa
de interés preferencial de los créditos comerciales vigentes de las ultimas tres (3) semanas
disponibles a la fecha de expedicion de la presente Resolucion. La fuente de informacion de la
tasa preferencial serd la publicada por el Banco de la Republica de acuerdo con el formato 441,
Circular 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia.

En el caso de existir lineas de financiacion creadas por el Gobierno Nacional para estos
efectos, la tasa r a transferir a los usuarios correspondera a la tasa de estas lineas de
financiacion, asi la empresa no tome dicha financiacion.

La tasa efectiva anual publicada debera calcularse de manera mensual, para su

aplicacion, utilizando la siguiente expresion:

r = (1 + TEAm)l/lz -
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Donde:

r: Tasa mensual para aplicar en el mes m

Ieam: Tasa efectiva anual para calcular la tasa mensual a aplicar en el mes m

Haciendo un resumen de la ecuacion que muestra la resolucion CREG 048 de 2020, lo
que busca es tomar el valor minimo entre lo que arroje el calculo de la tarifa aplicando la
resolucion 137 de 2013 del mes actual y el valor de la tarifa que arroj6 la misma resolucion en el
mes inmediatamente anterior, ajustandolo con el porcentaje de variacién mensual que se indica
en el término PVj,k que se describe en la resolucion CREG 048 de 2020, teniendo en cuenta
que este porcentaje no puede superar al cabo de un afio el IPC publicado por el DANE en el
afio inmediatamente anterior. Segun la resolucion CREG 048 de 2020, para el célculo de las
tarifas del afio 2020 aplicaria el IPC emitido por el DANE para el afio 2019, que en este caso
fue del 3,8%, pero se debe tener en cuenta que, segun la resolucion, durante los primeros
cuatro meses el porcentaje de ajuste a aplicar es del 0%. En el mes de marzo de 2020 el valor
de la tarifa de gas que arrojo la aplicacion de la resolucion CREG 137 de 2013 para la
poblacion de Aratoca fue de COP $ 6.984,01 a este valor no se le podia aun aplicar el
porcentaje de variacion mensual, ya que apenas estaba transcurriendo el primer de aplicacion
de la resolucion.

Comparando los valores de ambas resoluciones tenemos lo siguiente:

Tarifa resoluciéon CREG 137 de 2013

COP $7.129,43

Tarifa resolucién CREG 048 de 2020 COP $6.984,00

Diferencial en las tarifas COP $ 145,43
Segun la resolucion CREG 048 de 2020 solo se puede facturar al usuario un valor de

COP $6.984,01 por cada metro cubico de gas que consumié durante el mes de abril de 2020,
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dejando pendiente en cuenta por cobrar para recuperar durante los proximos 60 meses un valor
de COP $ 145,43 por cada metro cubico consumido en ese periodo.

Los metros cubicos de GLP consumidos por los estratos 1y 2 durante ese periodo en la
poblacion de Aratoca fueron 3.813,36 originando asi un saldo por diferir de COP $ 554.576,94.
Segun la norma, al usuario se le debe cobrar un interés de financiamiento por el saldo a diferir,
la tasa fue determinada en un 7,4% anual para ese periodo de facturacién, que segun la formula
descrita en paginas anteriores viene dada por:

Célculo de tasa de interés para traslado a usuarios

r= (1 + rEAm)l/lz -1

Aplicando la ecuacion anterior el valor que se obtiene es el siguiente:

r=>01+ 0.074)% -1

El porcentaje que se aplico para el mes de abril de 2020 fue de 0.597%, generando asi
una cuenta por cobrar pendiente por transferir al usuario de COP § 557.890.

Este ejercicio se debe realizar para cada una de las poblaciones en donde hubiera usuarios
en los estratos 1 y 2, que para el caso de Rednova S.A.S. E.S.P. son el 100% de su base.

En la Tabla /
Comparativo de tarifas Res. 137 y Res. 048 municipio Aratoca se presenta la tabla comparativa
de los valores que arrojan las resoluciones CREG 137 de 2013 y CREG 048 de 2020 para la
poblacion de Aratoca (Santander), en donde podremos visualizar ficilmente la diferencia en
valor de las tarifas que arrojan ambas resoluciones y que mensualmente incrementa el valor del

saldo a diferir a los usuarios de dicha poblacion:



Tabla 1

Comparativo de tarifas Res. 137 y Res. 048 municipio Aratoca

Periodo Tarifa Res. 137 2020  Tarifa Res. 048 2020 Saldo diferido por Cobrar

abr-2020 7.129,43 6.984,00 557.890

may-2020 6.940,55 6.984,00 363.746

jun-2020 7.177,67 6.984,00 1.201.615

jul-2020 7.213,16 6.984,00 2.167.198

ago-2020 7.208,60 6.984,00 3.156.222

sep-2020 7.114,22 6.998,00 3.719.370

oct-2020 7.314,20 7.012,00 5.153.790

nov-2020 7.550,59 7.026,00 7.595.921

dic-2020 7.424,50 7.040,00 9.408.701

ene-2021 7.564,65 7.054,00 11.703.524
feb-2021 7.734,50 7.068,00 14.767.799
mar-2021 8.020,94 7.096,00 19.101.276
abr-2021 8.393,85 7.143,00 24.753.743
may-2021 9.972,44 7.190,00 36.263.540
jun-2021 9.806,72 7.237,00 48.177.644
jul-2021 9.615,64 7.285,00 59.778.403
ago-2021 10.117,18 7.431,00 72.456.016
sep-2021 10.741,84 7.480,00 88.063.692
oct-2021 11.032,12 7.529,00 104.661.160
nov-2021 10.820,74 7.567,00 119.099.604
dic-2021 10.408,56 7.718,00 131.302.034
ene-2022 10.827,94 7.757,00 145.076.259
feb-2022 11.304,77 7.860,00 161.159.011
mar-2022 11.091,26 7.965,00 174.312.965
abr-2022 11.276,15 8.204,00 188.487.588
may-2022 11.743,77 8.942,00 202.703.021
jun-2022 11.736,12 9.210,00 215.087.705
jul-2022 11.740,14 9.210,00 228.219.787
ago-2022 11.347,08 9.210,00 239.191.332
sep-2022 11.372,57 9.363,00 249.998.610
oct-2022 11.363,54 9.419,00 260.425.654
nov-2022 12.342,51 9.487,00 275.980.828
dic-2022 11.492,35 9.535,11 287.730.184
ene-2023 11.251,09 9.596,00 297.463.726
feb-2023 11.664,09 9.596,00 308.119.352
mar-2023 11.985,67 9.596,00 321.635.647
abr-2023 11.979,06 10.172,00 331.813.762

may-2023 11.957,40 10.477,00 340.852.368
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Periodo Tarifa Res. 137 2020  Tarifa Res. 048 2020 Saldo diferido por Cobrar

jun-2023 11.644,46 10.582,00 347.750.777
jul-2023 11.300,99 10.582,00 353.196.535
ago-2023 11.167,45 10.582,00 357.865.410
sep-2023 11.236,20 10.794,00 361.998.937
oct-2023 11.542,73 10.794,00 367.550.053
nov-2023 11.459,81 11.010,00 371.694.895
dic-2023 11.550,03 11.010,00 376.534.316

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023

Desde el punto de vista de las empresas del caso de estudio y en la afectacion de su
capital de trabajo, es importante cuantificar los riesgos financieros con mayor precision. Las
empresas distribuidoras de gas enfrentan un riesgo financiero sustancial debido a la tarifa
diferencial, que puede traducirse en una disminucion en los ingresos proyectados puesto que la
resolucion 048 de 2020 establece un tiempo maximo de 60 meses para la recuperacion del cobro
diferido. Es importante resaltar que este costo lo asumen las empresas comercializadoras, porque
el costo de gas al productor y transportador se debe hacer al 100% cada mes. En el caso de
Rednova S.A.S. E.S.P. a diciembre de 2023 se han registrado provisiones por valor de 1.528
millones de pesos correspondiente a saldos por cobrar por la aplicacion de la resolucion que se
estima no se van a recuperar al cierre del mes 60 (marzo 2025) de la aplicacion de la norma. En
el caso de Surcolombiana de Gas (Surgas) S.A. E.S.P., la cantidad es ain mayor, ya que el monto
asciende a MMCOPS 3.766, ademas, es esencial identificar las posibles consecuencias de la
aplicacion de la norma, entre las que se encuentra la incapacidad de invertir en infraestructura de
redes.

El impacto en el capital de trabajo es significativo. Las cuentas por cobrar pendientes de
las empresas distribuidoras de gas del caso de estudio originadas por la brecha entre la tarifa real
y la tarifa diferenciada conllevan a una alta inversion de sus recursos en la cuenta por cobrar

diferida que se genera al aplicar la resolucion CREG 048 de 2020. Como consecuencia de lo
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anterior empresas deben acudir a créditos con bancos o con su casa matriz para cubrir el flujo de
caja, limitando sus planes de inversion y expansion.

En el caso de Rednova S.A.S. E.S.P. el monto del diferencial al corte de diciembre de
2023 es de 6.216 millones de pesos, y en el caso Surgas asciende a 14.731 millones de pesos.
Contexto de la Investigacion

El contexto de la investigacion se centra en la situacion econémica de las empresas
distribuidoras de gas del caso de estudio, en relacion con la implementacion de la tarifa
diferencial desde la pandemia de COVID-19. La crisis econdmica resultante de la pandemia ha
ejercido presiones significativas sobre el capital de trabajo de estas empresas, lo que ha afectado
su capacidad para operar de manera eficiente y realizar inversiones necesarias en infraestructura
y desarrollo de redes.

El entorno econdmico desafiante ha acentuado la importancia critica del capital de trabajo
para estas empresas, ya que su capacidad para gestionar eficientemente los ciclos de efectivo, las
cuentas por cobrar y los inventarios se ha vuelto fundamental para su supervivencia y
sostenibilidad a largo plazo. La falta de liquidez debido a las cuentas por cobrar pendientes ha
generado dificultades en la gestion diaria y en la planificacion estratégica, lo que ha puesto en
riesgo la viabilidad financiera a largo plazo y la capacidad de las empresas para realizar
inversiones cruciales en infraestructura y expansion.

En este contexto, la investigacion se propone analizar en detalle como la cuenta por
cobrar pendiente afecta el capital de trabajo de las empresas distribuidoras de gas del caso de
estudio, evaluando las implicaciones financieras y operativas de esta situacion. Lo anterior sin
desatender que los usuarios del servicio no saben que tienen ese saldo por pagar, pese a que asi

lo dice la norma. Se busca comprender como la limitacion de capital de trabajo afecta la
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capacidad de las empresas para operar eficientemente y realizar inversiones estratégicas para el
desarrollo de redes. A través de un andlisis exhaustivo, la investigacion tiene como objetivo
determinar las implicaciones que en materia de capital de trabajo ha traido la aplicacion de la
resolucion CREG 048 de 2020 y proponer estrategias y soluciones efectivas que permitan
mejorar la gestion del capital de trabajo y garantizar la sostenibilidad financiera a largo plazo de
las empresas distribuidoras de gas del caso de estudio.
Sistematizacion de la Investigacion

Con la problematica expuesta anteriormente surge el siguiente interrogante:

(Cudles son las implicaciones que en materia de capital de trabajo se presentan para las

empresas del caso de estudio a raiz de la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020?
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Marco Referencial

Con los conceptos que veremos a continuacion, conoceremos la importancia de una
eficiente administracion del capital de trabajo y una gestion adecuada del mismo, para esto se
aplico una metodologia de andlisis documental tomando como referencia fuentes secundarias de
investigacion, tales como libros y articulos cientificos. A partir de lo anterior, se analizé los
fundamentos teodricos del capital de trabajo, sus métodos de calculo y una revision de
investigaciones sobre la gestion del capital de trabajo.

El capital de trabajo se define como la diferencia entre los activos circulantes y los
pasivos de corto plazo, Gitman (2012) considera que el capital de trabajo estd conformado por
activos corrientes, asi como los inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y el retorno de
efectivo, su enfoque es que el capital neto de la empresa se establece mediante la diferencia entre
el activo y el pasivo corrientes, Para obtener una administracion eficiente el financiero debe
proteger la estabilidad de la compafiia y mantenerse al tanto de todas y cada una de las
operaciones financieras, el capital de trabajo suele ser un punto muy examinado por las
instituciones financieras a la hora de conceder un crédito, puesto que es considerada tanto una
medida de desempefio como de la liquidez de la compaiiia.

En la administracion de activos corrientes Haro de Rosario y Rosario Diaz (2017), como
se citd en Llorente (2020) menciona que el activo corriente, también denominado activo
circulante, abarca aquellos recursos susceptibles de ser transformados en efectivo o utilizados en
las operaciones a corto plazo de una empresa, generalmente en un lapso de un afio, este conjunto
de partidas abarca una diversidad de elementos, desde efectivo y cuentas pendientes de cobro
hasta inventario y otros activos que pueden ser liquidados, los activos corrientes circulan

continuamente al ritmo de las operaciones propias de la empresa y que se esperan consumir,



40

vender o realizar en un plazo inferior al ciclo normal de explotacion, la capacidad de convertir
estos activos en efectivo o utilizarlos en las operaciones cotidianas de la empresa es esencial para
su funcionamiento continuo y su estabilidad financiera (pp.90).

Arturo Haro (2017), como se cit6 en Llorente (2020) explica que para que podamos
administrar estas cuentas por cobrar debemos plantear aspectos que ayuden con el mismo, como
determinar politicas de crédito que regiran en la compaiiia, contar con una politica de cobranza
que de claridad explicitamente a las cuentas vencidas, es decir, son derechos de cobro sobre
terceros que, fundamentalmente, provienen de operaciones comerciales, financieras o ajenas a la
actividad normal de la empresa (pp.90).

Las cuentas por cobrar facilitan la financiacion de la compra al cliente lo que beneficia la
imagen de la empresa y posibilita la diferenciacion con el resto de las empresas del sector, estas
cuentas no solo constituyen un registro contable, sino que también representan activos valiosos,
anticipando ingresos futuros que se espera se conviertan en efectivo.

El pasivo corriente, o pasivo circulante, comprende las obligaciones inmediatas y de
corto plazo que una empresa debe enfrentar, abarcando deudas y compromisos que tienen un
vencimiento en un periodo inferior a un afo Llorente Jaime (2020), menciona que “el pasivo
corriente resalta la temporalidad de estas obligaciones, indicando que deben ser atendidas en un
horizonte temporal relativamente breve” (pp.57). El término "circulante" subraya la constante
rotacion y renovacion de estas obligaciones, ya que se espera que se liquiden con activos
corrientes, como cuentas por cobrar o ingresos generados en el corto plazo.

Las deudas a corto plazo pueden incluir cuentas por pagar a proveedores, préstamos de

corto plazo u otras obligaciones que deben ser saldadas en el transcurso de un afio. La gestion
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efectiva de este pasivo corriente se vuelve esencial para asegurar que la empresa pueda cumplir
con sus obligaciones financieras a medida que vencen.

El capital de trabajo involucra una operacion fundamental donde la substraccion a los
activos corrientes, que son los recursos convertibles en disponible a lo largo de un afio, de los
pasivos corrientes, que representan las deudas y compromisos que deben ser cumplidos durante
ese mismo periodo, Alexandra Ortiz (2022). Resalta que el capital de trabajo es una medida clara
de la posicidon financiera de una empresa en el corto plazo, al considerar los activos corrientes,
como efectivo, cuentas por cobrar e inventarios, y restar los pasivos corrientes, como cuentas por
pagar y deudas a corto plazo, para obtener el capital de trabajo neto. (pp.89)

Este indicador es esencial para evaluar la capacidad de una empresa para cubrir sus
responsabilidades inmediatas con los recursos disponibles.

Un resultado positivo indica que la empresa posee suficientes recursos para cubrir sus
obligaciones inmediatas, mientras que un resultado negativo sugiere posibles dificultades
financieras.

Una buena administracion del capital de trabajo se convierte en una herramienta
fundamental para la correcta administracion del ciclo de efectivo de una empresa. Horngren y
Oliver (2010) definen:

“La administracion del efectivo es como un ciclo operativo o periodo en el que se utiliza

el efectivo para comprar bienes y servicios que a su vez se venden a los clientes, explica

que la carencia de un nivel de efectivo puede traer como consecuencia una interrupcion
en el ciclo operativo, los encargados de llevar la administracion del efectivo requieren
contar con una informacion que permita analizar e identificar el origen y el destino de los

flujos de efectivo, contando con esta informacion podran evaluar la gestion y a su vez la
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capacidad de la empresa en la generacion de liquidez y asi se conseguiran los indicadores

adicionales sobre el nivel de solvencia que respalda la empresa.” (p.75).

Un punto de vista por el que se puede analizar el capital de trabajo de una empresa es el
verlo como una inversion dentro del flujo de caja de la empresa, que es capaz de generar liquidez
para las inversiones en el activo a largo plazo.

Segun Herrera (2015) en su analisis sobre la relacion entre las inversiones a largo plazo y
el capital de trabajo, menciona lo siguiente:

“Existe un fendmeno de opcion real que hace que la inversion a largo plazo ocurra

después de que se presenten cambios en el capital de trabajo, dado que esta ultima

variable ofrece una mayor flexibilidad de cambio y liquidez, que las inversiones en
activos a largo plazo. Estos cambios no vienen solos, ya que traen consigo aumentos de la

rentabilidad, mostrando una mejoria en las condiciones de los negocios.” (p.80).

Ademés de lo anterior, en dicho estudio se indica que el efectivo disminuye antes de
hacer las inversiones a largo plazo y que dicha disminucién es concurrente con el aumento de
capital de trabajo, mostrando que las empresas financian el aumento de capital de trabajo con
fuentes internas.

Siguiendo con la linea de entender el capital de trabajo como una inversion dentro del
flujo de caja, aparte del balance general, un estado que se ve afectado fuertemente con las
inversiones en capital de trabajo es el flujo de efectivo. Dicho estado nos ofrece informacioén
relacionada con la utilizacion del efectivo de la empresa. El estado de flujo de efectivo se rige a
nivel mundial por la Norma Internacional de Contabilidad, NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo,
la cual establece que, cuando se le usa juntamente con el resto de los estados financieros, provee

informacion que permite a los usuarios evaluar los cambios en el patrimonio neto de la empresa.
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La presentacion de los estados financieros de cualquier empresa debe adaptarse a las
normas internacionales de informacion financiera (NIIF), Rueda Vera, Luna Pereira, y Avendafio
Castro (2022) menciona que:

“Son un conjunto de estandares contables que abarcan diversos aspectos, la valoracion de
activos y pasivos, la contabilizacion de ingresos y gastos™ (p.34).

Un aspecto relevante que tendremos en cuenta durante la presentacion de los resultados
sera el relacionado con el registro de provisiones, debido a la posibilidad de no recuperacion de
la cuenta por cobrar diferida que genera la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020, esta
provision tiene relacion directa con la NIC 37, denominada “Provisiones, activos y pasivos
contingentes” que fue aprobada por el Comité de Normas Internacionales (IASC) en julio de
1998. Esta norma se refiere a la contabilizacion y la informacion relacionada con las provisiones
en los estados financieros, exceptuando aquellas que se encuentren en otras NIC. La norma busca
estandarizar el reconocimiento y la valoracion de las provisiones, los activos y pasivos de

caracter contingente.
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Marco Tedrico

La gestion del capital de trabajo es una parte fundamental de la administracion financiera
de una empresa y se refiere a la gestion y control de los activos corrientes y pasivos corrientes
para garantizar la solvencia y rentabilidad de la organizacion, los activos corrientes, como las
cuentas por cobrar y los inventarios, son esenciales para mantener las operaciones diarias,
mientras que los pasivos corrientes, como las cuentas por pagar y las deudas a corto plazo,
representan las obligaciones financieras inmediatas de la empresa, Selpa Navarro y Espinosa
Chongoa, (2009)

El objetivo principal de la gestion del capital de trabajo es garantizar que la empresa
tenga suficiente liquidez para financiar sus operaciones y pagar sus deudas a corto plazo.
Ademas, busca mantener un equilibrio Optimo entre los activos y pasivos corrientes para
maximizar la eficiencia operativa y minimizar los costos de financiamiento Selpa Navarro y
Espinosa Chongoa, (2009)

En 1955, Sagan realiz6 uno de los primeros analisis sobre la administracion del capital de
trabajo con un enfoque descriptivo y carente de estudios empiricos, resaltando la importancia que
tiene la gestion del capital de trabajo para la viabilidad financiera de las empresas. Fue hasta
1964 cuando Walker, en su obra "Between Labor and Capital", abord6 un estudio de caso con
empresas para definir su modelo de gestion de capital de trabajo, donde ademas de definirlo
como los recursos necesarios para el funcionamiento de una empresa, que incluye el pago de
salarios, no solo abarca la esfera material de la produccion, sino también la inmaterial, la cual
comprende la gestion de la fuerza laboral y la perpetuacion de las condiciones necesarias para la
acumulacion de capital. Desde su perspectiva, para mantener e incrementar la eficiencia y la

productividad, se hace necesaria la optimizacion de los recursos humanos y materiales. Walker
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discute cuatro principios sobre el capital de trabajo: I) Equilibrio entre capital de trabajo y capital
fijo. II) Financiacion a través del patrimonio en lugar de utilizar la deuda para evitar riesgos
financieros como intereses y problemas de liquidez. III) Impacto del tipo de capital en el riesgo.
IV) Gestion de la discrepancia entre vencimientos de la deuda y flujos de fondos en pro de la
estabilidad financiera.

En 1979, Singhvi enfatiza en su modelo, en que una adecuada gestion de capital de
trabajo asegura la liquidez necesaria para operaciones diarias y facilita el crecimiento sostenido
sin depender excesivamente de financiamiento externo. El autor examina cémo la planificacion
eficaz de este capital es fundamental al evaluar proyectos de inversion, dado que decisiones
incorrectas pueden comprometer la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones a corto
plazo. Propone herramientas analiticas que permiten prever necesidades de capital de trabajo y
alinearlas con los objetivos estratégicos de la empresa, mejorando asi la eficiencia operativa 'y
fortaleciendo su posicion financiera para capitalizar oportunidades de crecimiento. A raiz de
estas investigaciones, surgieron otros autores que buscaron mejorar los modelos propuestos,
como Modigliani (1957), Brigham (1972), Smith (1987), Deloof (2003) y Hill et al. (2010).

Dentro de la literatura referente a los modelos que permiten estudiar la relacion entre la
rentabilidad empresarial y el capital de trabajo, donde principalmente se utilizan analisis de
regresion, Deloof (2003) encontr6 que tanto los inventarios altos como los largos periodos de
cuentas por cobrar se asocian negativamente con la rentabilidad, medida en términos de utilidad
bruta. Garcia y Martinez (2003), encontraron que para la reduccion de los dias de cuentas por
cobrar e inventarios puede crear valor. Ademas, disminuir el ciclo de conversion de efectivo

mejora la rentabilidad empresarial.
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Nazir y Afza (2009) examinaron como las politicas agresivas y conservadoras de gestion
del capital de trabajo influyen en la rentabilidad empresarial, demostrando que puede ser una
estrategia efectiva para crear valor en las empresas, para ello utilizaron los indicadores de
rentabilidad ROA (retorno sobre activos) y la Q de Tobin.

Los métodos comunes para optimizar el capital de trabajo incluyen la reduccion de los
periodos de cobro de cuentas por cobrar para acelerar el flujo de efectivo, la gestion efectiva de
inventarios para minimizar los costos de almacenamiento y la negociacion de condiciones de
pago favorables con proveedores para reducir los pasivos corrientes Cedefo, Lopez Chavez y
Zambrano (2021).

El capital de trabajo neto es la diferencia que se presenta entre los activos y los pasivos
corrientes de la empresa, es decir, aquellos activos que la compaiiia espera convertir en efectivo
en un periodo menor a un afo, los elementos que componen el activo corriente son: el efectivo,
las cuentas por cobrar y los inventarios.

Durante el capitulo “Presentacion de Resultados y Analisis”, se resaltard la importancia
de las cuentas por cobrar dentro de la gestion del capital de trabajo y la relevancia que toma a
partir de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020.

Cedeno, Lopez y Zambrano (2021) dan una luz sobre el objetivo de las cuentas por
cobrar y que su administracion radica en establecer los niveles de crédito adecuados que
permitan incrementar las ventas de un negocio y posicionarla en un mercado, sacrificando de
manera razonable la liquidez de la entidad. La administracién de cuentas por cobrar se encarga
del manejo de la deuda a crédito que un cliente contrae debido a la adquisicion de un producto o

servicio. Las cuentas por cobrar deben ser parte de la contabilidad de un negocio desde un punto
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de vista comercial y contable, en estas, el plazo de cobro es un importante elemento ya que
define el tipo de cuenta por cobrar. Asi, las cuentas se pueden clasificar en dos tipos:

Corto Plazo: son aquellas que requieren de disponibilidad inmediata dentro de un plazo
inferior a un afio. Este tipo de cuentas se deben presentar en el balance financiero como activo
corriente.

Largo Plazo: Su disponibilidad es superior a un afo. Este tipo de cuentas se deben
presentar como activo no corriente.

En las empresas del caso de estudio, las cuentas por cobrar se ven seriamente afectadas
por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020, debido a la imposibilidad de recuperarlas
en la facturacién normal del servicio de gas y hace depender su recaudo de los elementos de
calculo que indica su formula.

Dentro de la gestion del capital de trabajo se debe administrar de una forma correcta el
capital de trabajo operativo (KTO). Segiin Baena Toro (2014) a este lo conforman las cuentas
por cobrar y los inventarios. Como en todo proyecto o empresa, se hace necesaria una
financiacion, y ahi es donde aparece el tercer elemento al que el autor denomina Capital de
Trabajo Neto Operativo (KTNO).

Seglin Baena (2014), el capital de trabajo neto operativo es la diferencia entre el capital
de trabajo operativo (cuentas por cobrar e inventarios) y la financiacidon operativa que consigue
la empresa. E1 KTNO se convierte en una variable de suma importancia, ya que maneja una
estrecha relacion con la liquidez de la empresa.

Un aspecto en el que se coincide con el autor dentro de su analisis del capital de trabajo
neto operativo es el factor tiempo, ya que los niveles de capital de trabajo operativo que

normalmente requiere una empresa dependen del tiempo en tarda para cumplir con sus procesos.
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Dentro de su analisis se recalcan dos procesos de suma importancia dentro del ciclo
operativo de la empresa.

Un proceso es el de Compra-Venta, que es el tiempo que transcurre entre la adquisicion
de la materia prima o el producto de comercializacion y su posterior venta, por lo cual dentro de
la gestion del administrador financiero se deben definir claramente cudles son los niveles
optimos de inventarios y cuentas por cobrar que debe mantener la empresa.

Es segundo proceso mencionado por Baena Toro (2014) es el Proceso Comercial y tiene
que ver con el tiempo entre la venta del producto comercializado y el recaudo de la cuenta por
cobrar (ingreso de efectivo a la caja de la empresa), aqui se vuelve fundamental el nivel 6ptimo
que se puede manejar para la cartera que se origina en la venta del producto.

Durante la presentacion de los resultados del analisis de las empresas del caso de estudio,
se observara como el factor tiempo del segundo proceso juega en contra del flujo de caja de las
empresas del caso de estudio, incrementando los niveles de inversion en capital de trabajo en
ambas, afectando la generacion de recursos para inversiones.

Una conclusion derivada del andlisis de Baena Toro (2014), es que el capital de trabajo
neto operativo lo conforman las cuentas por cobrar mas los inventarios, menos las cuentas por
pagar, esta diferencia da como resultado que dentro de la operacion de un negocio se combinan
las tres cuentas con el fin de aprovechar la capacidad instalada, sin embargo se debe tener en
cuenta que una parte de dicho KTNO es provista por los proveedores de bienes y servicios y que
cualquier aumento de las operaciones acarrearia un incremento aunque no necesariamente en
igual proporcidn de las cuentas por cobrar y los inventarios, ese mismo efecto también se veria
con las cuentas por pagar. Esto mismo no ocurre con los créditos financieros de corto plazo, es

decir, que existe una relacion directa de causalidad entre el comportamiento de las cuentas por
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pagar a proveedores de bienes y servicios y las operaciones de la empresa, lo que hace que el
calculo de los recursos que del flujo de caja debe ser apropiado para garantizar el mantenimiento
del KTO.

Las empresas que no disponen del KTNO necesario para todas las actividades diarias se
exponen a amplios riesgos, La buena gestion del Capital de Trabajo Neto Operativo implica una
adecuada administracion de la cartera, los inventarios y las cuentas por cobrar. Una empresa que
no tiene una buena gestion de su cartera puede enfrentar problemas de flujo de caja, ya que las
cuentas por cobrar pueden tardar en recuperarse o incluso, no recuperarse en absoluto.

Coincidiendo con Baena Toro (2014), los autores Gavidia y Arreiza (2019), mencionan a
Pushpakumar y Prabhath (2018), indicando el riesgo que puede enfrentar la empresa por no
mantener suficiente activo corriente para hacer frente a sus obligaciones de efectivo a medida
que estas ocurran, teniendo en cuenta que el riesgo es sinonimo de incertidumbre, es decir, la
dificultad de poder predecir lo que ocurrird en el futuro. En la medida en que mejore la gestion
del capital de trabajo, una empresa alcanza a ser mas competitiva eficaz y eficiente, lo cual se
consigue si logra manejar de forma efectiva los recursos financieros. (P. 9). Gavidia y Arreiza
(2019) mencionan a Machado, Da Silva, Assunc¢do, y Costa (2018), indicando que se debe
mantener un nivel adecuado de capital de trabajo y de KTNO, es decir, una gestion adecuada del
ciclo de conversion de efectivo puede generar una situacion en la que la empresa incurra en
menores gastos financieros y mantenga un crecimiento estable.

Otro concepto fundamental que se debe tener en cuenta al analizar la situacion financiera
de las empresas y su proyeccion hacia futuro es el de las Necesidades Operativas de Fondos
(NOF), segtin Yirepa Economia y Finanzas (2022) las NOF representan el volumen de fondos

que la empresa necesita para desarrollar sus operaciones corrientes sin que se produzcan
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desequilibrios de tesoreria. Las empresas, para llevar a cabo su actividad productiva, realizan un
ciclo repetitivo llamado ciclo productivo o ciclo de explotacion. Este ciclo involucra la compra
de materia prima, su transformacion en productos terminados, la venta de estos productos y la
recuperacion del dinero de las ventas para reiniciar el proceso. La duracion de este ciclo depende
de varios factores, como el tiempo que la materia prima esta en el almacén, la duracion del
proceso de produccidn, el crédito que se ofrece a los clientes y las politicas de pago a
proveedores. El tiempo promedio que tarda en completarse este ciclo se conoce como Periodo
Medio de Maduracion. Para mantener este ciclo operativo en funcionamiento, las empresas
necesitan recursos financieros, lo que se conoce como Necesidades Operativas de Fondos (NOF).

Estas necesidades surgen de la inversion en el Activo Corriente, que incluye:

El Inventario que son las materias primas, productos en curso y productos terminados.

Las cuentas por cobrar que es el dinero que los clientes deben a la empresa por productos
o servicios vendidos.

Y las disponibilidades que es el efectivo y activos liquidos que la empresa tiene a mano.

El autor describe de una forma bastante acertada los conceptos que se involucran dentro
del calculo de las NOF y nos da a entender que el capital de trabajo se convierte en una inversion
dentro del flujo de caja, ya que la empresa esta destinando recursos para poder mantenerlo.

En los flujos de caja que analizaremos en el capitulo de Presentacion de los Resultados y
Analisis, el capital de trabajo es tratado como una inversion en la que cada una de las empresas
del caso de estudio debe destinar recursos para poder mantenerlo, y mostraremos como se ve
afectado desde el momento de la aplicacion por primera vez de la resolucion CREG 048 de 2020,
donde claramente observaremos un incremento notable afo tras afo ocasionado por el aumento

de la cuenta por cobrar.
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Segun Sarduy Gonzalez e Intriago Mora (2022) al citar en su articulo a Moyer,
McGuigan, y Kretlow (2005) mencionan que las decisiones financieras a largo plazo son a las
que se le da mayor relevancia para definir el éxito o fracaso de una empresa. Sin embargo, no
debemos subestimar la gestion eficiente que se debe tener con el capital de trabajo, ya que una
gestion inadecuada en la administracion de los activos y pasivos circulantes puede causar la
quiebra de cualquier empresa. Concepto con el que no podemos estar mas de acuerdo teniendo
en cuenta la situacion que se presenta en las empresas del caso de estudio, al mostrar un
incremento inadecuado de sus activos circulantes, principalmente en el rubro de cuentas por
cobrar. El cuidado que se debe tener con el nivel de los activos circulantes expuesto por Sarduy
Gonzalez e Intriago Mora (2022) coincide con lo manifestado por Baena Toro (2014) cuando
dice que el recaudo de la cartera se convierte en un factor fundamental para mantener un nivel
optimo de cartera.

Otro aspecto importante mencionado en Sarduy Gonzalez e Intriago Mora (2022) y que
coincide Yirepa Economia y Finanzas (2022), es el relacionado con la inversion en capital de
trabajo, aunque el segundo lo relaciona con las Necesidades Operativas del Fondos. El capital de
trabajo afecta de forma importante el valor de las empresas, ya que, al mantener recursos
invertidos en ¢él, reduce el efectivo disponible para otras inversiones rentables, este concepto lo
veremos con mayor profundidad en el aparte de “Revision del Capital de Trabajo”. A raiz de esta
conclusion a la que llega el autor, las politicas financieras de la empresa deben estar asociadas a
los niveles de activos y pasivos circulantes necesarios para el desarrollo de las funciones
operativas de la empresa, en vista que estos estdn fuertemente vinculados con el ciclo

econdémico.
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Desde el punto de vista de la estructura de capital, Abdussalam (2017) indica que las
empresas utilizan diferentes niveles de apalancamiento que son consecuencia de la gestion del
capital de trabajo que se haga por parte del area financiera. Podria decirse que el responsable del
area financiera de cada compafia gestiona la financiacion de su capital de trabajo operativo KTO
con diferentes niveles de pasivo circulante, buscando una disminucion en los costos de
financiamiento. Esta metodologia es muy aplicada en las empresas del caso de estudio, en donde
se busca la mayor financiacion del KTO con pasivos circulantes, evitando en lo posible la
financiacion con entidades financieras. Ahora bien, el autor indica que se debe tener especial
cuidado con los niveles de financiacion del KTO con pasivos circulantes, de tal manera que no se
ponga en riesgo la operacion de la empresa, pero si buscando mantener el mayor nivel de
rentabilidad posible. Por tanto, la gerencia financiera de las dos empresas del caso de estudio
aplica el principio de mantener una estructura dptima de capital de trabajo, buscando la mayor
rentabilidad posible sin limitar la disponibilidad de los recursos que necesita la operacion.
Concordando con el punto de vista de Abdussalam (2017), es importante destacar la relacion
entre la gestion eficiente del capital de trabajo y los niveles de inversion. Una adecuada
administracion de los recursos del KTNO genera flujos de efectivo que permiten realizar
inversiones en activos productivos o en estrategias de crecimiento organico, lo que a su vez se
traduce en una mayor rentabilidad para la empresa.

Las empresas distribuidoras de gas a través de redes, ademds de apoyarse en un capital de
trabajo operativo Optimo para su crecimiento, deben realizar inversiones en nuevos proyectos
con el objetivo de abarcar nuevos mercados. Se toca este punto debido a que en el capitulo de
Recomendaciones se incluye la consecucion de nuevos proyectos de inversion que generen flujo

de caja para la organizacion.
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De acuerdo con Gonzalez Navarro, Lopez Parra, Aceves Lopez, Celaya Figueroa y
Beltran Fraijo (2018), la evaluacion financiera de proyectos esta destinada a observar los factores
involucrados en su realizacion, sin ella, una empresa de servicios publicos no tiene la
informacion necesaria, para tomar una decision fundada sobre los alcances y riesgos de un
proyecto.

De igual manera, la evaluacion de un proyecto de inversion tiene por objeto conocer su
rentabilidad econdmica, financiera y social; con el fin de resolver una necesidad humana en
forma eficiente, segura y rentable, asignando los recursos econdmicos existentes a la mejor
alternativa. Una inversion inteligente requiere de una buena estructuracion y evaluacion, que
indique la pauta a seguir, en aspectos como: la correcta asignacion de recursos, la seguridad de
que la inversion serd realmente rentable, la decision del ordenamiento de varios proyectos en
funcidn a su rentabilidad y finalmente, tomar una decision de aceptacion o rechazo. Desde el
punto de vista interno beneficiard a los administradores financieros, ya que podran utilizar la
informacion proporcionada por la investigacion, de tal modo que las decisiones de
financiamiento e inversion logren maximizar el valor de la empresa. Consideramos que esta es
una postura muy valida dentro del ambito de las empresas de servicios publicos domiciliarios
que buscan expandir sus mercados, debido a que las inversiones en estos proyectos no dejan de
ser altas y es dificil recuperarlas mediante la venta a otro operador, ya que el valor recuperado
dificilmente iguala la inversion hecha previamente.

Continuando con la factibilidad de un proyecto, se debe tener en cuenta el estudio de

viabilidad, la implementacion y operacion y a su vez los factores que la componen como:
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Los elementos del plan financiero que corresponden a la inversion requerida, Capital de
trabajo, estimacion de flujos de caja por periodo, ingresos y egresos de capital, como lo indica
Gonzélez (2004).

La inversion requerida la cual se cuantifica y debe definirse como se va a financiar, es
decir cuales seran las fuentes de financiacion (capital propio, inversionistas, la banca, etc.) y con
qué monto va a participar cada parte. La inversion requerida antes de la puesta en marcha puede
agruparse en: capital de trabajo, activos fijos y gastos preoperativos.

El capital de Trabajo el cual es el dinero que se requiere para comenzar a producir. La
inversion en capital de trabajo es una inversion en activos corrientes: efectivo inicial, inventario,
cuentas por cobrar e inventario, que permita operar durante un ciclo productivo, dicha inversioén
debe garantizar la disponibilidad de recursos para la compra de materia prima y para cubrir
costos de operacion durante el tiempo requerido para la recuperacion del efectivo (Ciclo de
efectivo: Producir-vender-recuperar cartera), de modo que se puedan invertir nuevamente. El
efectivo inicial requerido puede determinarse a través del estudio de mercado, identificando
como pagan los clientes, como cobran los proveedores, y estableciendo las ventas mensuales
esperadas.

Los activos fijos que constan de la inversion en activos como: maquinaria y equipo,
muebles, vehiculos, edificios y terrenos.

Los gastos preoperativos donde son inversiones que se realizan sobre activos constituidos
por los servicios o derechos adquiridos necesarios para la puesta en marcha del proyecto, de los
cuales, los principales rubros son los gastos de organizacion, las patentes y licencias, los gastos
de puesta en marcha, las capacitaciones y los imprevistos.

Y por ultimo, se tiene la estimacion de flujos de caja por periodo que se requiere la vida

util del proyecto, ingresos y egresos, depreciacion e inversion adicional del proyecto.
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Principales Indicadores de la Evaluacion Financiera de Proyectos
Valor Presente Neto

Es el valor monetario que resulta de restar la suma de los flujos descontados a la
inversion inicial.

El método del Valor Presente Neto (VPN), es una de las técnicas de evaluacion financiera
mas utilizadas en la evaluacion de un proyecto de inversion, lo anterior, se debe a dos razones
fundamentales: la primera es su sencilla aplicacion y la segunda, se relaciona con el calculo de
los ingresos y egresos futuros, traidos a valores presentes, esto significa, que se puede visualizar
claramente si los ingresos son mayores que los egresos.

Tasa Interna de Retorno

Este método consiste en encontrar una tasa de interés en la cual se cumplen las
condiciones buscadas en el momento de iniciar o aceptar un proyecto de inversion. Tiene como
ventaja frente a otras metodologias como la del VPN, que en éste se elimina el calculo de la Tasa
de Interés de Oportunidad (TI1O), dandole una caracteristica favorable en su utilizacion por parte
de los administradores financieros.

Los conceptos explicados por Gonzalez Navarro, Lopez Parra, Aceves Lopez, Celaya
Figueroa y Beltran Fraijo (2018) son los que en términos generales se aplican en la evaluacion
financiera de los proyectos de Rednova y Surcolombiana de Gas. Se debe tener en cuenta que
cada proyecto presentado para evaluacion en ambas empresas es susceptible de tener cambios
dependiendo del mercado donde se pretende operar.

Como se menciond en lineas anteriores en el Marco Referencial, la provision de no
recuperabilidad de la cuenta por cobrar diferida juega un papel fundamental en los resultados de

las empresas del caso de estudio. En el capitulo relacionado con la Presentacion de los
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Resultados y Analisis se abordara lo relacionado a dicha provision. Aqui tracremos a colacion la
norma bajo la cual se ampara el registro de la provision de no recuperabilidad de la cuenta por
cobrar diferida.

Como lo manifiesta Iglesias (2016), El Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB) como emisor de las Normas Internacionales de Contabilidad, establece que
la informacion en los estados financieros debe ser util para la toma de decisiones por parte de los
usuarios. Esto significa que la informacion debe ser relevante para sus decisiones econdmicas,
ayudandoles a evaluar eventos pasados, presentes o futuros, o a confirmar o corregir
evaluaciones anteriores.

La relevancia esta estrechamente relacionada con el concepto de materialidad o
importancia relativa. La informacion es material cuando su omision o inexactitud podria influir
en las decisiones econdomicas de los usuarios. La Norma Internacional de Contabilidad N° 1
define la materialidad como una combinacion de la magnitud y la naturaleza de la omision o
inexactitud, considerando siempre las circunstancias particulares.

Esta caracteristica de la relevancia refleja el cardcter utilitarista de la contabilidad, ya que
busca proporcionar informacion que sea Util para la toma de decisiones. Nos encontramos de
acuerdo con el autor en sus conceptos de relevancia y materialidad, ya que la informacion
contenida en los estados financieros debe reflejar la realidad y las posibles eventualidades que
pueden afectar los distintos componentes de los estados financieros. Como veremos mas
adelante, las empresas del caso de estudio han optado por la aplicacion de la NIC 37 para mostrar
la situacion real que ha ocasionado la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020.

La NIC 37 tiene como objetivo garantizar que se utilicen las bases apropiadas para el

reconocimiento y la valoracion de las provisiones y de los pasivos y activos contingentes; y, por
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otro, garantizar que se incluya suficiente informacion en las notas de la memoria para que los
usuarios puedan conocer la naturaleza, los importes y las fechas de vencimiento previstas de las
anteriores partidas.

En ese sentido, los activos contingentes no se deben reconocer en los estados financieros,
ya que esto podria significar el reconocimiento de un ingreso que quiza nunca se llegue a
realizar. Ello, salvo que la realizacion de este sea practicamente cierta, debido a que, en ese caso,
el activo correspondiente deja de ser contingente, y se debe reconocer en los estados financieros.
Las provisiones se derivan de principios contables fundamentales, como el principio de devengo
y el de prudencia, que exige registrar las pérdidas o deterioros, incluso potenciales, tan pronto
como sean previsibles y se puedan evaluar razonablemente.
La Industria del Gas en Colombia

El sector de la industria del gas en Colombia desempefia un papel crucial en la economia
del pais, con un crecimiento significativo en las ultimas décadas. El gas natural es un
componente fundamental en la matriz energética colombiana, utilizado en una amplia gama de
sectores que incluyen la industria, el comercio y los hogares. La industria del gas ha
experimentado un crecimiento constante debido a la creciente demanda de energia y al desarrollo
de proyectos de exploracion y produccion en varias regiones del pais.

Colombia cuenta con una infraestructura de gas bien desarrollada, que incluye una red

extensa de gasoductos y una solida capacidad de almacenamiento. La industria del gas es

una importante fuente de ingresos y empleo, contribuyendo significativamente al

Producto Interno Bruto (PIB) del pais y fomentando el desarrollo econdmico en diversas

regiones Ruiz Caro (2023).
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Regulaciones Energéticas en Colombia

La regulacion del sector del gas en Colombia esté a cargo de la Comision de Regulacion
de Energia y Gas (CREG), que establece normas y politicas para garantizar la eficiencia,
transparencia y competitividad en el mercado del gas. La CREG regula aspectos clave como la
fijacion de precios, la seguridad en el suministro y las condiciones de acceso a la infraestructura
de gas, con el objetivo de promover un entorno equitativo y sostenible para todas las empresas
del sector. La regulacion juega un papel fundamental en la promocion de la inversion y el
desarrollo continuo del sector del gas en Colombia.

Ademés de la Resolucion CREG 048 de 2020, existen otras regulaciones importantes que
rigen el sector energético y del gas en Colombia. Estas regulaciones son esenciales para
establecer un marco regulatorio so6lido que promueva la eficiencia, la competencia y el acceso
equitativo a los servicios de energia y gas en el pais.

Como lo es la Resolucion CREG 015 de 2021 la cual establece el régimen tarifario para
la prestacion de los servicios de gas natural en Colombia. Define las condiciones para la fijacion
de tarifas, los componentes tarifarios y las metodologias de célculo. Es una regulacion clave que
influye en la estructura de costos y la rentabilidad de las empresas del sector del gas.

También encontramos la Resolucion CREG 027 de 2019 que establece los lineamientos
para la regulacion de la comercializacion de gas natural en Colombia. Define las obligaciones de
los comercializadores y establece estandares de calidad y seguridad en la comercializacion de
gas.

Seguido se encuentra la Resolucion CREG 038 de 2008 donde establece las condiciones

para la operacion y mantenimiento de las redes de transporte y distribucion de gas natural en
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Colombia. Define los requisitos técnicos y de seguridad que deben cumplir las empresas de gas
en sus operaciones.

Ademas, la Ley 142 de 1994 establece el régimen de servicios publicos domiciliarios en
Colombia y regula los contratos de concesion de servicios publicos, incluyendo el gas y la
electricidad. Define los derechos y responsabilidades de los prestadores y usuarios de servicios
publicos.

Por otro lado, tenemos las normativas ambientales de Colombia que regulan las practicas
de la industria energética y del gas para garantizar la proteccion del medio ambiente. Estas
normativas establecen directrices para el manejo adecuado de residuos, emisiones y otros
aspectos ambientales asociados con la produccidn, distribucion y consumo de gas.

Y, por ultimo, se tiene las normas de seguridad y calidad del servicio en el sector del gas
donde establecen los estandares que las empresas deben cumplir para garantizar la seguridad de
las instalaciones y la calidad del suministro. Estas normas abarcan aspectos técnicos, operativos
y de mantenimiento que son cruciales para garantizar un suministro confiable y seguro de gas a
los consumidores.

Estas regulaciones y entidades juegan un papel fundamental en la industria del gas en
Colombia al establecer las reglas del juego, garantizar la calidad de los servicios y promover la
sostenibilidad financiera y operativa del sector. La interaccion entre estas regulaciones y su
impacto en las empresas del gas es un aspecto critico para comprender el contexto en el que

operan estas empresas y gestionan su capital de trabajo.
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Impacto por la Resolucion GREG 048/2020

La implementacion de la tarifa diferencial, destinada a brindar tarifas mas accesibles a los
hogares de bajos ingresos, ha generado diversos efectos financieros y operativos que afectan
directamente la gestion del capital de trabajo de estas empresas.

Una de las principales implicaciones es el aumento de las cuentas por cobrar. Dado que
las empresas deben financiar la diferencia entre las tarifas reales y las tarifas diferenciadas,
produciendo un desfase en el flujo de efectivo debido al continuo incremento de las cuentas por
cobrar pendientes, lo que afecta la liquidez y la capacidad de las empresas para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo y mantener un equilibrio saludable en su capital de trabajo.

Ademas, la necesidad de financiar esta diferencia de tarifas también puede llevar a un
mayor endeudamiento y al financiamiento de deudas. Las empresas del sector del gas pueden
verse obligadas a recurrir a préstamos y lineas de crédito para cubrir los costos adicionales
generados por la implementacion de la Resolucion CREG 048 de 2020. Esto no solo aumenta los
pasivos corrientes de las empresas, sino que también aumenta su dependencia de fuentes de
financiamiento externas, lo que puede afectar su estabilidad financiera a largo plazo.

Ademas, el impacto en el capital de trabajo también se refleja en la capacidad de las
empresas para realizar inversiones y proyectos de desarrollo de redes.

Es decir que las regulaciones, como la Resolucion CREG 048 de 2020, ejercen presiones
significativas en la gestion del capital de trabajo de las empresas del sector del gas en Colombia,
generando desafios en términos de liquidez, endeudamiento y capacidad de inversion, lo que
requiere una gestion financiera cuidadosa y estrategias de financiamiento innovadoras para

garantizar su sostenibilidad a largo plazo.
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Marco de Antecedentes

La tematica de la presente investigacion pretende abordar la problematica surgida por la
aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 para el célculo de las tarifas de Gas Natural
(GN) y Gas Licuado de Petroleo (GLP) en Colombia. A continuacion, traemos a colacion los
aspectos generales de la forma de céalculo de las tarifas de GN y GLP en algunos paises de
Suramérica, como es el caso de Pera, Chile y Ecuador. Aunque guardan similitud en la mayoria
de sus elementos al compararla con la normatividad colombiana, se alejan en otros como es el
caso de la inclusion de impuestos dentro del célculo y la utilizacion de otros factores para su
determinacion, por ejemplo, la particularidad de las poblaciones donde se vaya a aplicar.

Analisis sobre las variables que afectan la estructura financiera de estas empresas se han
adelantado en diferentes sentidos, algunos trabajos similares al tema de interés, por ejemplo,
Serrani (2019), realiza un estudio para el caso de Argentina, en el cual se evalua el efecto de las
reformas en la regulacion o control tarifario del servicio de gas domiciliario, asi como también,
el impacto de los cambios en el nivel de intervencion estatal sobre los ingresos y la rentabilidad
de las empresas del sector (pp.122-148).

En un sentido similar, se encuentra el estudio de Arceo (2018), en el que se analizan los
cambios en la estructura tarifaria de la cadena de gas natural en Argentina, de acuerdo con los
procesos de privatizacion y desregulacion que ha enfrentado el pais desde la década de los 90 y
la reduccion de subsidios de cara al Gltimo gobierno, entre otras variables (pp.169-199).

Igualmente se debe considerar el estudio de Mendoza y Venegas (2021), donde evaltian
el impacto de la pandemia por COVID 19 en los precios de las fuentes de energia como la
gasolina y el gas natural en algunas de las principales economias de la region de América Latina,

entre las cuales esta incluida la economia colombiana (pp.1-22). Este estudio evalua estos
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factores exodgenos incontrolables y a su vez, los efectos indirectos resultantes de la
implementacion de politicas publicas.

En sintesis, con el analisis que se propone, se espera establecer un conjunto de estrategias
que permitan a las empresas del caso de estudio, contar con una estructura de capital de trabajo
adecuada y para esto, se requiere identificar las deficiencias y oportunidades actuales de las
empresas, de acuerdo con la teoria, la normatividad y el analisis del mercado actual y futuro del
servicio publico de gas domiciliario, ademas de las consecuencias que ha traido consigo la
aplicacion de la Resolucion 048 de 2020 de a CREG.

Tarifas de Gas Natural en Argentina

La formacion de las tarifas de gas natural en Argentina es muy similar a la de Colombia
ya que se rige por una normatividad, Ley 17319 emitidos por la secretaria de energia (Decreto de
desregulacion petrolera) y por el Ente Nacional Regulador de Gas (ENARGAS).

La normatividad utiliza varios conceptos basicos para la formacion del precio del gas:

P=G+T+D

Donde P, es la tarifa sin impuestos

G, el precio del gas en boca de pozo pactado entre productores y distribuidoras
libremente

T y D los cargos por transporte y distribucion aprobados y disefiados por el ENARGAS.

A diferencia de Colombia, la férmula del célculo de tarifas de Argentina involucra
impuestos en algunos casos.

Tarifas de Gas Natural en Peru
En toda industria de gas se realiza explotacion, transporte, distribucion y

comercializacion, cabe resaltar que el gas se puede vender directamente licuado o comprimido y
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se puede transportar en barcos o camiones. En Perti, de acuerdo con la Ley Organica de
Hidrocarburos 26221, las instituciones publicas comprometidas en el desarrollo de la industria de
gas natural son: MINEM (Ministerio de Energia y Minas del Peru) que tiene competencia
normativa, la facultad de regular las tarifas de transporte y distribucion de gas, asi como,
supervisar la calidad y seguridad de todas las instalaciones de gas natural, las tarifas manejadas
en Peru incluyen tasa interna de retorno (TIR), empresa modelo eficiente, y precio o ingreso
tope.

Dammert y Garcia (2020) mencionan que bajo este esquema:

“Los precios se fijan partiendo de la condicion de sostenibilidad financiera de la empresa

a lo largo del tiempo lo cual implica que, dada la tasa de retorno considerada para el

sector, los ingresos y costos generados a lo largo del tiempo descontados en el tiempo por

esta tasa deben ser iguales a la inversion inicial, si los precios del gas natural para la
combinacion de productos se distribuyen en forma inversamente proporcional a la

elasticidad de la demanda”. (p.102)

Este esquema permite minimizar las pérdidas de excedente del consumidor derivadas de
tener que cobrar por encima del costo marginal en los diferentes productos a fin de dar
sostenibilidad, dicho lo anterior buscan maximizar el consumo de gas natural para clientes
mediante subsidios.

De acuerdo con lo anterior los precios y tarifas de Peru estan compuestas por:

El precio en boca de pozo donde se fija como tope maximo del contrato.

La tarifa de transporte por red de ductos que se obtiene como el cociente del costo de

servicio (obtenido del proceso de licitacion) y la demanda total del periodo de evaluacion.
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Las tarifas de distribucion las cuales son fijadas por OSINERGMIN (Organismo
Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria) en funcion a la disposicion a pagar por cada
tipo de usuario. Los tipos de usuario que se manejan en Pert son usuarios residenciales y
comerciales, mediana industria, gran industria, gasocentros y generadores eléctricos.

Como podemos observar, la tarifa de gas en Pert es dependiente del sector al cual se le
esta distribuyendo y observa aspectos financieros como la TIR de la inversion que esta haciendo
el distribuidor en la zona de mercado.

Tarifas de Gas en Chile

El mecanismo de célculo de la tarifa de gas dentro del territorio chileno presenta algunas
similitudes con el colombiano. En ese pais, el mecanismo de célculo se rige por el decreto
nimero 1119 del 14 de julio de 2014 emitido por la Comision Nacional de Energia CNE (entidad
equivalente a la CREG en Colombia y adscrita al Ministerio de Energia de Chile) y establece
ciertos elementos que configuran el valor total de la tarifa.

El calculo de la tarifa en Chile se compone de los siguientes cargos:

Término Fijo

Este cargo no depende del consumo de gas y presenta modificaciones cada mes o
bimestre, segln el periodo de facturacion. Su valor es regulado por la Comision Nacional de
Energia (CNE) cada tres meses y se basa en los costos asociados a la infraestructura, mantencion
y administracion del sistema de gas natural. En comparacion con la metodologia de Colombia,
podria asimilarse con los cargos fijos que se determinan por cada mercado en el que se presta el
servicio y que son ajustados cada afio aproximadamente, dependiendo del mercado donde opere
la empresa prestadora del servicio y que en su momento se determinaron teniendo en cuenta el

costo de la infraestructura de la red y la cantidad de usuarios potenciales del mercado.
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Término Variable

Este cargo si depende del consumo de gas, medido en metros ctibicos (m3). El precio del
m3 de gas es fijado por las empresas distribuidoras y esta sujeto a variaciones mensuales,
reflejando el precio del gas en el mercado internacional, principalmente con el Mont Belvieu y
los costos asociados a su transporte y distribucion.
Impuestos y Tasas

Sobre el precio del gas se aplican diversos impuestos y tasas, como el Impuesto al Valor
Agregado (IVA) y la Tasa de Regulacion de Gas Natural. Estos gravamenes incrementan el costo
final para el consumidor.
Factores que Influyen en el Precio del Gas en Chile

El precio del gas natural en Chile se ve afectado por diversos factores, tanto internos
como externos:
Precio del Gas en el Mercado Internacional

El gas natural es un commodity, es decir, su precio se define en funcion de la oferta y la
demanda a nivel global. Factores como la geopolitica, las condiciones climaticas y la produccion
de gas en paises exportadores influyen directamente en el precio del gas en Chile, debido a que
este pais no es un productor de petroleo.
Costos de Transporte y Distribucion

Al igual que Colombia, el transporte del gas natural desde los puntos de produccion hasta
los hogares chilenos implica costos adicionales que se reflejan en el precio final. Estos costos
incluyen la infraestructura de gasoductos, la logistica y los costos asociados a la operacion y

mantencion del sistema de distribucion.
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Impuestos y Tasas

A diferencia de Colombia, en Chile, sobre el precio del gas se aplican diversos impuestos
y tasas, como el Impuesto al Valor Agregado (IVA) y la Tasa de Regulacion de Gas Natural.
Estos gravamenes incrementan el costo final para el consumidor.

Durante la pandemia del COVID 19 el Gobierno de Chile no realizé cambios en la forma
de célculo de la tarifa de gas.

Tarifas de Gas en Ecuador

En Ecuador, la Agencia de Regulacion y Control de Energia y Recursos Naturales No
Renovables (ARCERNNR) es la entidad encargada de regular los precios de los servicios de
electricidad y combustibles, incluido el gas domiciliario. ARCERNNR se encarga de establecer
las tarifas y regular las actividades relacionadas con la generacion, transmision, distribucion,
comercializacion y uso final de electricidad y combustibles en el pais.

En Ecuador, al igual que en otros paises, las tarifas de gas domiciliario pueden variar
segun la compatfiia proveedora y las regulaciones locales. Sin embargo, una formula general para
calcular estas tarifas incluye los siguientes componentes:

El costo de produccion el cual estd asociado con la extraccion, procesamiento y
almacenamiento del gas natural.

El costo de distribucion donde se incluye los gastos relacionados con la infraestructura
necesaria para llevar el gas desde los puntos de produccion hasta los hogares.

El costo de transporte donde refleja los gastos de transporte del gas a través de redes de
tuberias hasta los puntos de distribucion.

Los impuestos que son aplicados al gas natural pueden incluir impuestos sobre el valor

agregado (IVA) u otros impuestos especificos.
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Y por ultimo los gastos operativos que incluye los costos asociados con la operacion y
mantenimiento de las instalaciones de distribucion y transporte, asi como los costos
administrativos de la compaiiia proveedora. Una vez que se calculan estos componentes, se
suman para determinar la tarifa final que los consumidores pagaran por el gas domiciliario. Es
importante tener en cuenta que las regulaciones y politicas especificas pueden influir en como se
calculan estos costos y en como se estructuran las tarifas. Por lo tanto, aunque el calculo maneja
una formula general, es cambiante dependiendo de la compaiia distribuidora y la poblacion
donde se presta el servicio.

En términos generales, el calculo de la tarifa en Ecuador es muy parecido al de Colombia,
con excepcion de los impuestos, los cuales no aplican en el célculo de la tarifa basandonos en las

resoluciones emitidas por la CREG.
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Marco Legal
Resolucion 137 de 2013

La Resolucion CREG 137 de 2013 es una regulacion emitida por la Comision de
Regulacion de Energia y Gas (CREG) en Colombia. Aunque no esta directamente relacionada
con la Resolucion CREG 048 de 2020 mencionada anteriormente, es una regulacion importante
en el contexto del sector energético y del gas en el pais.

Esta resolucion aborda cuestiones relacionadas con la prestacion de servicios de gas
natural y busca establecer un marco regulatorio para la operacidon, comercializacion y calidad de
los servicios de gas en Colombia. Algunos de los aspectos clave que puede abordar esta
resolucion incluyen:

Los establecimientos de tarifas en donde la resolucion puede definir los procedimientos y
metodologias para la fijacion de tarifas de gas natural, lo que afecta directamente la estructura de
costos y la rentabilidad de las empresas del sector.

La calidad de los servicios los cuales pueden contener disposiciones relacionadas con los
estandares de calidad que las empresas de gas deben mantener en la prestacion de sus servicios,
lo que influye en la satisfaccion del cliente y en las inversiones necesarias para mantener o
mejorar la calidad del servicio.

Condiciones de acceso a la infraestructura: Puede establecer los requisitos y las
condiciones para que terceros tengan acceso a la infraestructura de gas natural, lo que tiene un
impacto en la competencia en el sector.

Y las obligaciones y regulaciones para las empresas en donde la resolucion puede
imponer obligaciones especificas a las empresas del sector, como informes financieros,

estandares de seguridad, responsabilidades ambientales, entre otros.
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Resolucion 048 de 2020

La Resolucion CREG 048 de 2020, emitida por la Comision de Regulacion de Energia y
Gas (CREG) en Colombia, ha tenido un impacto importante en el sector de distribucion de gas
en el pais. Esta regulacion introduce la tarifa diferencial con el propoésito de hacer que el gas
natural sea mas accesible para los hogares de bajos ingresos, equilibrando asi la equidad en el
acceso a este servicio esencial.

Los elementos clave de esta resolucion incluyen la implementacion de la tarifa
diferencial, que busca beneficiar a los estratos socioecondmicos mds bajos y asegurar la
sostenibilidad financiera de las empresas de distribucion de gas. No obstante, esta
implementacion ha tenido implicaciones en la gestion del capital de trabajo de estas empresas,
incluyendo un aumento en las cuentas por cobrar y la necesidad de financiar la diferencia entre
las tarifas reales y las tarifas diferenciadas.

Ademas de la Resolucion CREG 048 de 2020, existen una serie de resoluciones
anteriores que han impactado la industria del gas en Colombia. Entre las resoluciones mas
relevantes se incluyen:

Resolucion CREG 021 de 1995.

Establece los lineamientos para la prestacion del servicio publico de gas combustible por
redes en Colombia. Fue una de las primeras regulaciones en definir los requisitos y condiciones
para la prestacion de servicios de gas en el pais.

Resolucion CREG 089 de 2007.
Establece el régimen de remuneracion de las actividades de transporte de gas natural.

Define los principios y mecanismos para la fijacion de tarifas de transporte de gas, lo que
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impacta directamente en la estructura de costos y rentabilidad de las empresas de transporte de
gas.
Resolucion CREG 034 de 2013.

Regula las condiciones de acceso a las redes de distribucion de gas natural en Colombia.
Establece los procedimientos y requisitos para que terceros tengan acceso a las redes de
distribucién, promoviendo la competencia en el sector y la eficiencia en la prestacion de
Servicios.

Resolucion CREG 025 de 2018.

Define el régimen de operacion del mercado de gas natural en Colombia. Establece los
lineamientos y mecanismos para la operacion y funcionamiento del mercado de gas,
promoviendo la transparencia y competencia en la comercializacion de gas natural.
Comparativo Entre Resoluciones

Para proporcionar un comparativo entre la Resolucion CREG 048 de 2020 y algunas de
las resoluciones anteriores relevantes emitidas por la Comision de Regulacion de Energia y Gas

(CREG) en Colombia, se resaltaran algunas diferencias. Aqui hay un resumen comparativo:



Tabla 2

Comparativo de resoluciones GREG
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Resolucion Objetivos Enfoques Impactos
Resolucion  Establecer el régimen de  Regula las tarifas de Afecta la gestion del
CREG 089 remuneracion de las transporte de gas, lo que capital de trabajo de las
de 2007  actividades de transporte  influye en la estructura ~ empresas de transporte
de gas natural. de costos y la de gas al definir las
rentabilidad de las tarifas y los ingresos
empresas de transporte  asociados a esta
de gas. actividad.
Resolucion  Regular las condiciones Establece los Influye en la gestion del
CREG 034 de acceso a las redes de procedimientos y capital de trabajo de las
de 2013  distribucion de gas natural requisitos para que empresas de distribucion
en Colombia, terceros tengan acceso a  de gas al afectar las
promoviendo la las redes de distribucion inversiones necesarias
competencia y la de gas. para permitir el acceso
eficiencia. de terceros.
Resolucion  Abordar y regular Definicion de Contribuir con la
CREG 137 aspectos especificos en el  mecanismos que creacion de un entorno
de 2013  sector energético, promuevan la mas competitivo, lo que

buscando garantizar la
eficiencia, transparencia y
equidad en las
operaciones relacionadas
con la energia. Entre sus
objetivos fundamentales
se encuentran la
optimizacion de los

procesos de generacion,

competencia justa entre
los participantes del
mercado, la
estandarizacion de
procesos para mejorar la
interoperabilidad y la
implementacion de
practicas que impulsen

la inversion y el

beneficia tanto a los
consumidores como a
las empresas del sector.
Ademas, ha impulsado
la modernizacion de las
infraestructuras y ha
fomentado la adopcion
de tecnologias mas

eficientes y sostenibles.
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Resolucion

Obijetivos

Enfoques

Impactos

Resolucion
CREG 025
de 2018

Resolucion
CREG 048
de 2020

distribucion y
comercializacion de
energia, asi como la
promocion de précticas
que favorezcan la
sostenibilidad del sector.
Define el régimen de
operacion del mercado de
gas natural en Colombia,
promoviendo la
transparencia y
competencia en la
comercializacion de gas.
Introducir un mecanismo
de tarifa diferencial para
hacer que el gas natural
sea més accesible a los
hogares de bajos ingresos
y promover la equidad en
el acceso a servicios de

gas en Colombia.

desarrollo tecnoldgico

en el sector.

Establece los
lineamientos y
mecanismos para la
operacion y
funcionamiento del

mercado de gas.

Equilibrar la
accesibilidad para los
estratos
socioeconémicos méas
bajos y la sostenibilidad
financiera de las
empresas de distribucion

de gas.

Influye en la gestién del
capital de trabajo de las
empresas al afectar la
competencia y la
comercializacion de gas

en el mercado.

Ha generado desafios en
la gestidn del capital de
trabajo, incluyendo un
aumento en las cuentas
por cobrar y la
necesidad de financiar la
diferencia entre las
tarifas reales y las tarifas
diferenciadas.

Afecta la competitividad
en el mercado al influir
en la estructura de
costos y rentabilidad de
las empresas de

distribucion de gas.

Fuente. Adaptado de GREG (2007, 2013, 2018, 2020)
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Estos ejemplos muestran como diferentes resoluciones emitidas por la CREG tienen
objetivos y enfoques distintos, pero todas tienen un impacto significativo en la industria del gas
en Colombia y en la gestion del capital de trabajo de las empresas involucradas. Cada regulacion
aborda aspectos especificos de la cadena de valor del gas natural y tiene implicaciones en la

viabilidad financiera y operativa de las empresas del sector.
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Metodologia de la Investigacion

En el presente trabajo se adoptd un tipo de investigacion mixta para analizar el impacto
de la resolucion CREG 048 de 2020 en el capital de trabajo de las empresas Rednova S.A.S.
E.S.P. y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Mediante la aplicacion de las metodologias
cualitativa y cuantitativa se ofrece una comprension profunda y completa del fenomeno del caso
de estudio. A través de este enfoque se busca describir y analizar las situaciones y el impacto real
que genero6 la aplicacion de esta resolucion en cada una de las compaiiias del caso de estudio.
Estas empresas fueron seleccionadas debido a que se tiene la informacion de primera mano, lo
cual permite desarrollar esta metodologia con datos precisos que sirvan de fuente para realizar
los andlisis respectivos y proponer recomendaciones al final de la investigacion.
Diseiio de la Investigacion

La Teoria Fundamentada es un método de investigacion que tiene por objeto la
identificacion de procesos sociales basicos como punto central de la teoria. Con esta metodologia
podemos descubrir aquellos aspectos que son relevantes de una determinada area de estudio y a
su vez utilizar una serie de procedimientos que a través de la induccidon generan una teoria
explicativa. Con la aplicacion de esta teoria fundamentada podemos construir conceptos, esto nos
permite aplicar un método cualitativo al caso de estudio del presente trabajo. La metodologia que
se desarrollé como respuesta al planteamiento de una investigacion ya que nos permite construir
conceptos, hipdtesis partiendo directamente de los datos y no de los supuestos.

con esta teoria fundamentada, como metodologia de nuestra investigacion, consta de
varios componentes basicos que guian el proceso de investigacion, desde la recogida de datos
hasta el desarrollo de un marco tedrico final. Estos componentes estan interrelacionados, y cada

uno de ellos influye y da forma a los demas en un proceso dinamico e iterativo. Los componentes
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basicos de la teoria son la sensibilidad teodrica, el muestreo teorico, la codificacion y el analisis.
Barney Glaser y Anselm Strauss (1965) menciona que lo primero que hay que saber, en la
investigacion cualitativa, es que uno mismo es el instrumento de la recopilacion de datos y del
analisis, esto se opone directamente a lo que la mayoria de la gente aprende en sus programas de
investigacion basicos.

En esta investigacion utilizamos datos como entrevistas, documentos, articulos con datos
cualitativos amplios y coherentes la metodologia se desarrollé como respuesta al planteamiento
tradicional de tener una hipdtesis antes de realizar la investigacion, aunque la Teoria
Fundamentada tiene un enfoque estructurado, también ofrece flexibilidad, permitiéndonos
adaptar métodos a las necesidades especificas de este este trabajo ofreciendo un marco robusto y
flexible para la investigacion cualitativa, se necesitan suficientes datos para hacer una
explicacion tedrica o para verdaderamente generar conocimiento de una teoria fundamentada.

Al acto de analizar se le llama codificacion, nuevamente los conceptos son la base del
analisis, al codificar se examinan cuidadosamente los datos y de ahi se derivan varios conceptos;
por eso se le llama Teoria Fundamentada, no es un concepto que surgid de la literatura, sino un
concepto que surge directamente de los datos, hay dos procedimientos basicos muy importantes
utilizo durante el andlisis fue: la formulacion de preguntas y la comparacion, ya que el analisis
cualitativo involucra un proceso de pensamiento dinamico.

El disefio de la investigacion abarca las siguientes etapas: Recopilacion de datos, analisis
financiero, entrevistas y revision de literatura.

Se encuentra que en la recopilacion de Datos se compilaran datos financieros y
operativos de las empresas seleccionadas, incluyendo informes anuales, estados financieros y

otros documentos pertinentes. Ademas de lo anterior, se recopilaran datos sectoriales, como
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cantidad de usuarios por poblacion, comportamiento de la cuenta por cobrar diferida en las
poblaciones donde las empresas del caso de estudio prestan su servicio.

En el andlisis financiero se realizard un analisis detallado para evaluar el impacto de la
Resolucion CREG 048 de 2020 en las finanzas de las empresas seleccionadas. Se examinaran
métricas clave como el capital de trabajo, la rentabilidad, el endeudamiento y la liquidez para
comprender mejor las implicaciones financieras de la implementacion de la tarifa diferencial.

Para las entrevistas se les realizaran a los gerentes de ambas empresas, para obtener
perspectivas cualitativas sobre como la Resolucion CREG 048 de 2020 ha afectado su gestion
del capital de trabajo y sus estrategias financieras. Se buscara comprender los desafios
especificos que han enfrentado y las medidas adoptadas para mitigar los impactos negativos.
Estas entrevistas también serviran para corroborar los resultados obtenidos durante el proceso de
investigacion.

En cuanto a la revision de literaturas se revisard la literatura académica y empresarial
relacionada con la gestion del capital de trabajo, esto proporcionara un marco tedrico solido para
analizar los hallazgos y contextualizar los resultados de la investigacion.

Y las propuestas y recomendaciones se hara basado en los hallazgos, se propondran
recomendaciones especificas para abordar los desafios identificados y garantizar un equilibrio
efectivo entre la tarifa diferencial y la sostenibilidad financiera de las empresas distribuidoras de
gas.

Fases de la Investigacion
Las fases de esta investigacion se disefiaran para lograr un andlisis exhaustivo y detallado

del impacto de la Resolucion CREG 048 de 2020 en el capital de trabajo de las empresas
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Rednova S.A.S. E.S.P. y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Estas fases se estructuraran de la
siguiente manera.
Investigacion Preliminar

La revision de la literatura existente sobre regulaciones en el sector del gas y su impacto
en la gestion del capital de trabajo es fundamental para comprender la complejidad del problema.
La literatura académica proporciona una base solida para contextualizar y analizar los desafios
que enfrentan las empresas, especialmente en el contexto de regulaciones cambiantes.

En este sentido, la revision literaria se enfocara en identificar y analizar investigaciones
previas que aborden la relacion entre regulaciones especificas, como la Resolucion CREG 048 de
2020, y la gestion del capital de trabajo.

Recopilacion de Datos

La recopilacion de datos se centrara en indicadores clave de capital de trabajo, tales como
cuentas por cobrar, cuentas por pagar, inventarios y otros elementos que influyen directamente
en la gestion financiera a corto plazo. La informacion financiera seré crucial para evaluar la
liquidez, solvencia y eficiencia operativa de las empresas.

Ademas, se obtendran datos especificos sobre la implementacion y los efectos de la
Resolucion CREG 048 de 2020 en las operaciones y finanzas de Rednova y Surcolombiana de
Gas. Esto incluira detalles sobre como la tarifa diferencial ha afectado las cuentas por cobrar, la
capacidad de inversion, y cualquier otro impacto financiero derivado de la aplicacion de la
resolucion.

La metodologia para la recopilacion de datos implicard el acceso a informes financieros,

registros contables, informes de gestion y cualquier otra fuente relevante que proporcione una
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imagen precisa de la situacion financiera y operativa de las empresas. Se garantizara la
confiabilidad y la actualidad de los datos recopilados para respaldar un analisis preciso.
Analisis Cuantitativo

Se realizara un desglose pormenorizado de los indicadores clave de capital de trabajo,
haciendo énfasis en las cuentas por cobrar. Habra un énfasis especial en el crecimiento de la
cuenta por cobrar por aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 en diferentes poblaciones
donde operan las empresas del caso de estudio ademas de la provision por no recuperabilidad
que se ha generado. Se cuantificaré el cambio en estos elementos con el tiempo, identificando
fluctuaciones significativas que puedan atribuirse directamente a la aplicacion de la Resolucion
CREG 048 de 2020. Este enfoque permitird una comprension profunda de cémo la tarifa
diferencial ha afectado la liquidez y la gestion financiera de las empresas en cuestion.

La evaluacion de tendencias y patrones financieros serd esencial para identificar posibles
correlaciones entre la implementacion de la tarifa diferencial y cambios en la posicion financiera
y en especial del capital de trabajo de las empresas. Se analizaran los estados de flujo de efectivo
e informes de capital de trabajo a lo largo del periodo de aplicacion de la resolucion, destacando
cualquier variacion sustancial en los indicadores clave y su relacion con la normativa regulatoria.

Ademas, se examinara la capacidad de inversion y las decisiones financieras estratégicas
que las empresas han tomado en respuesta a la Resolucion CREG 048 de 2020. Esto
proporcionara informacion sobre como han ajustado sus politicas financieras para adaptarse al
nuevo entorno normativo y operativo.

Investigacion Cualitativa
La realizacion de entrevistas con los representantes de las empresas Rednova y

Surcolombiana de Gas, constituye un enfoque fundamental para comprender a fondo los desafios



79

operativos y financieros que han surgido como consecuencia de la Resolucion CREG 048 de
2020. La entrevista es una herramienta bastante util ya que aporta flexibilidad.

El analisis cualitativo de las percepciones y experiencias de los involucrados sera
importante para obtener una comprension holistica de como la tarifa diferencial ha impactado el
servicio de gas. Durante las entrevistas se exploraran aspectos operativos como la gestion del
flujo de caja, los impactos de la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 en cada una de
sus empresas, los efectos que ha tenido la aplicacion de la resolucion en otras empresas del
gremio, los efectos en sus planes de crecimiento e inversion, los caminos que han tomado para
no interrumpir sus proyectos de ampliacion de redes, las reuniones que han tenido con los
organismos del Gobierno Nacional que regulan el mercado del Gas y la Energia en Colombia y
las estrategias financieras implementadas en respuesta a la nueva normativa. Se buscara
identificar los desafios especificos que han enfrentado estas empresas en la implementacion de la
tarifa diferencial.

Objetivo de la Entrevista.

Identificar los principales retos y desafios que han enfrentado las empresas del caso de
estudio con motivo de la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020, conocer las estrategias
que han implementado para mejorar la situacion de capital de trabajo que ha traido como
consecuencia la aplicacion de la norma y contrastarlas con las conclusiones a las que se llegue al
final de la investigacion.

Diseiio de la Entrevista

Se desarrollard una entrevista individual semiestructurada con cada uno de los gerentes de

las empresas del caso de estudio donde se buscara dar respuesta al objetivo citado anteriormente.

El cuestionario de las entrevistas se puede encontrar en el Apéndice A Cuestionario de entrevistas.
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Aplicacion de l1a Metodologia de la Investigacion
Investigacion Preliminar

La investigacion preliminar proporciona una vision general de la Resolucion CREG 048
de 2020 y su impacto potencial en la gestion del capital de trabajo de las empresas de
distribucion de gas en Colombia, con un enfoque particular en las empresas Rednova S.A.S.
E.S.P. y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Esta fase inicial se centra en la revision de la
literatura, la identificacion de regulaciones similares y la comprension del contexto regulatorio y
econdmico.

En la revision de la literatura se ha realizado una revision exhaustiva de la literatura
existente sobre regulaciones en el sector del gas en Colombia, con un enfoque especifico en la
Resolucion CREG 048 de 2020. La literatura incluye informes gubernamentales, estudios
académicos, articulos y documentos técnicos.

En los objetivos de la Resolucion CREG 048 de 2020 se ha identificado que se centra en
la implementacion de la tarifa diferencial para hacer que el gas natural sea mas accesible a los
hogares de bajos ingresos y promover la equidad en el acceso a servicios de gas en Colombia. Su
objetivo principal es equilibrar la accesibilidad para los estratos socioecondmicos mas bajos y la
sostenibilidad financiera de las empresas de distribucion de gas.

Ha habido cambios significativos en la estructura tarifaria en la resolucion CREG 048 de
2020, lo que ha llevado a un desafio en la gestion del capital de trabajo de las empresas
distribuidoras de gas. Estos cambios han afectado la forma en que las empresas calculan, cobran
y financian las tarifas diferenciadas.

En los antecedentes regulatorios también se ha identificado una serie de resoluciones

anteriores emitidas por la Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG) que han influido en
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el marco regulatorio del sector del gas en Colombia. Algunas de estas regulaciones previas
incluyen la Resolucion CREG 021 de 1995, la Resolucion CREG 089 de 2007, la Resolucion
CREG 034 de 2013 y la Resolucion CREG 025 de 2018. Estas regulaciones han tenido un
impacto en la estructura de costos, la competencia y la calidad de los servicios en toda la cadena
de suministro de gas.

Dada la importancia del capital de trabajo se ha destacado este en las empresas de
distribucion de gas, ya que esté estrechamente relacionado con su capacidad para operar
eficazmente y garantizar la continuidad de los servicios. La implementacion de la tarifa
diferencial ha generado desafios en la gestion de cuentas por cobrar y la financiacion de la
diferencia entre las tarifas reales y las tarifas diferenciadas.

La investigacion preliminar sienta las bases para un analisis mas profundo del impacto de
la Resolucion CREG 048 de 2020 en el capital de trabajo de las empresas Rednova S.A.S. E.S.P.
y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P.

Recopilacion de Datos

Esta etapa de la investigacion implica la obtencion de informacion financiera y operativa
precisa y relevante que permita evaluar los efectos de la implementacion de la tarifa diferencial.
A continuacion, se describe la fase de recopilacion de datos:

En la fase de datos financieros y operativos se recopilaran estados financieros de las
empresas Rednova y Surcolombiana de Gas, que incluyen informes de capital de trabajo,
balances generales y estados de flujo de efectivo. Estos documentos proporcionardn una vision
detallada de la situacion financiera de las empresas desde la implementacion de la Resolucion

CREG 048 de 2020.
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Pasa a realizarse la fase de indicadores de capital de trabajo donde re recopilaran
indicadores especificos de capital de trabajo, como cuentas por cobrar, provisiones de cartera y
cuentas por pagar, con el fin de analizar su crecimiento y los efectos que tienen sobre los flujos
de efectivo de las empresas. Estos indicadores seran evaluados en relacion con los cambios
introducidos por la tarifa diferencial.

En cuanto a la fase de datos de implementacion de la tarifa diferencial se obtendran datos
detallados sobre la implementacion de la tarifa diferencial, incluidos los costos de GLP y GN,
costos de transporte, indices de incremento, metros cubicos consumidos por mercado, cantidad de
usuarios por estrato socioecondémico donde aplique la norma, los métodos de calculo de las tarifas
diferenciadas y cualquier mecanismo de financiacion especial establecido para respaldar la
diferencia de ingresos.

Y, por ultimo, se realiza la fase de Datos Comparativos donde se recopilaran datos
comparativos de las empresas del caso de estudio para establecer puntos de referencia y
comprender como han gestionado los desafios asociados con la implementacion de regulaciones
similares.

La recopilacion de estos datos permitira obtener una vision integral de como la
implementacion de la tarifa diferencial ha afectado la situacion financiera y operativa de las
empresas del caso de estudio y hacernos a una idea de las otras empresas de distribucion de gas
en Colombia.

Analisis Cuantitativo

El anélisis cuantitativo se realizard con el objetivo de evaluar de manera precisa y

detallada el impacto financiero de la Resolucion CREG 048 de 2020 en las empresas Rednova

S.A.S. E.S.P. y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Este andlisis se centrara en datos numéricos y
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métricas financieras clave para comprender mejor como la implementacion de la tarifa
diferencial ha afectado el capital de trabajo y la situacion financiera de estas empresas. A
continuacion, se presenta una descripcion de la metodologia y enfoque que se seguira en esta
fase de andlisis:

Analisis de Cuentas por Cobrar:

Analisis de Cuentas por Pagar

Evaluacion de Flujos de Efectivo:

Indicador de Ebitda

Indicador de Resultado Operativo

Niveles de Capital de Trabajo Operativo

Composicion de cuentas por pagar

Se compararan los resultados del andlisis cuantitativo unos meses antes y después de la
implementacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 para identificar tendencias y cambios
significativos en la gestion del capital de trabajo. Asimismo, se compararan estos entre empresas
para establecer un marco de referencia y comprender mejor la posicion relativa de Rednova 'y
Surgas frente a sus planes de expansion.

Este analisis cuantitativo proporcionara una vision detallada de los efectos financieros de
la Resolucion CREG 048 de 2020 en las empresas de distribucion de gas del caso de estudio, lo
que permitird una comprension mas clara de los desafios financieros especificos que enfrentan y
facilitara el desarrollo de estrategias de mitigacion adecuadas que, aunque no eliminen los

efectos de la aplicacion de la norma, mitiguen la afectacion del capital de trabajo operativo.
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Resultados y Analisis

Realizar un Analisis Comparativo Entre los Resultados que Arrojan las Foérmulas de
Calculo de las Tarifas de Gas GLP y GN de las Resoluciones CREG 137 De 2013 y CREG 048 de
2020, Verificando su Incidencia en las Cuentas por Cobrar de las Empresas del Caso de Estudio.
Comportamiento de las Tarifas y la Cuenta por Cobrar Diferida

Las cuentas por cobrar son una parte importante del capital de trabajo operativo (KTO)
de una empresa. Representan los derechos que la empresa tiene sobre sus clientes por los bienes
o servicios que les ha vendido. Este elemento del capital de trabajo es un activo exigible en el
que la empresa tiene derecho a recibir dinero de sus clientes para cubrir sus necesidades de
operacion tanto en el corto, mediano y largo plazo. Dentro de las empresas de servicios de
distribucion de gas por redes, este activo estd compuesto principalmente por:

Cuentas por cobrar por facturacion de gas

Cuentas por cobrar por instalaciones internas

Cuentas por cobrar por otros conceptos

La facturacion originada por la aplicacion de la resolucion CREG 137 de 2013 es
reconocida mensualmente dentro de los estados financieros de las empresas prestadoras del
servicio publico de gas por redes, aunque no es trasladada en un 100% a la factura que se envia a
los usuarios, ya que debe aplicarse la reglamentacion de la resolucion CREG 048 de 2020. Este
diferencial a cada cierre de mes queda haciendo parte del capital de trabajo operativo de la
empresa esperando para ser trasladado al usuario en la medida que la aplicacion de la formula y
la tarifa al usuario asi lo permita.

En un principio, la participacion de esta cuenta por cobrar dentro del KTO no fue

significativa, ya que el diferencial entre la tarifa de la resolucion CREG 137 de 2013 y la
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resolucion CREG 048 de 2020 no era relevante. Con el paso del tiempo y con el incremento en
los precios tanto del Gas Natural (GN) como del Gas Licuado de Petroleo (GLP), la brecha en el
calculo de las dos tarifas se fue haciendo mas grande, trayendo como consecuencia el incremento
en la cuenta por cobrar por la financiacion de la tarifa de ambos combustibles. A continuacion, se
presenta el comportamiento de la cuenta por cobrar en las dos empresas del caso de estudio.
Rednova S.A.S. E.S.P. (Rednova)

En Rednova S.A.S. E.S.P., el diferencial de tarifas se present6 desde la aplicacion de la
norma por primera vez, exactamente en abril de 2020. En la siguiente tabla se muestran el listado
de poblaciones donde la empresa actualmente aplica la resolucion CREG 048 de 2020.

Enla

se muestra la concentracion geografica de los usuarios a los que le aplica la resolucion
CREG 048 de 2020. Con base en la ilustracion anterior, el departamento donde se concentra la
mayor cantidad de usuarios de Rednova es Santander. Este dato es muy importante debido a que
el incremento o disminucion de los saldos diferidos por cobrar que se produzcan por la
aplicacion de la resolucion, dependeran de los cargos, precios y fletes del GLP con los que se
distribuya en esa zona del pais.

De acuerdo con la reglamentacion dictada en ambas resoluciones, para determinar las
tarifas se debe tener en cuenta el costo y el flete en el que se incurre para poder llevar el

combustible a cada una de estas poblaciones.
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Figura 2

Concentracion de usuarios Res. CREG 048 de 2020
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)
Nota. Ver Apéndice C Concentracion Geografica Usuarios Res. CREG 048 2020 Rednova.

Con base en la ilustracion anterior, el departamento donde se concentra la mayor cantidad
de usuarios de Rednova es Santander. Este dato es muy importante debido a que el incremento o
disminucién de los saldos diferidos por cobrar que se produzcan por la aplicacion de la
resolucion, dependeran de los cargos, precios y fletes del GLP con los que se distribuya en esa
zona del pais.

De acuerdo con la reglamentacion dictada en ambas resoluciones, para determinar las
tarifas se debe tener en cuenta el costo y el flete en el que se incurre para poder llevar el
combustible a cada una de estas poblaciones.

A continuacion, presentaremos los graficos del comportamiento de las brechas entre las
tarifas de ambas resoluciones, en las cinco poblaciones que mayor cuenta por cobrar presentan

por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 al cierre de diciembre de 2023. La linea



naranja muestra el comportamiento de la cuenta por cobrar diferida que se origina por la
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diferencia de tarifas y la linea azul muestra la diferencia entre las dos tarifas, dicha diferencia se

calculo asi:

Brecha = [Tarifa Res. CREG 048 2020 — Tarifa Res. CREG 137 2013

Los mercados a revisar son:
Mogotes
Cimitarra
Toca
San Andrés
Aratoca
Mogotes (Santander)

Figura 3
Comportamiento de variacion de tarifas mercado Mogotes
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Nota. Ver Apéndice B Comparativo de tarifas mercado Mogotes (Rednova)

-500

-1.000
-1.500
-2.000
-2.500
-3.000
-3.500
-4.000

COP $



88

Como se puede observar, entre los meses de abril y agosto de 2020 la brecha entre las
tarifas que generan ambas resoluciones es muy poca, manteniéndose cerca del 0, lo cual hace que
la cuenta por cobrar diferida también sea minima. En la media en que el diferencial de tarifas
aumenta en la poblacion, el valor de la cuenta por cobrar diferida empieza a aumentar también.
En conclusion, la tnica forma en que la cuenta por cobrar empiece a disminuir es que, la tarifa
generada por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 sea superior al que genera la
resolucion CREG 137 de 2013. Dicha situacion se ha presentado en algunas poblaciones durante
los primeros meses de la aplicacion de la resolucion, y en otras, se ha presentado en los ultimos
meses de del afio 2023, como es el caso de la poblacion de Cimitarra en el departamento de
Santander. En la tabla que se muestra a continuacion, se puede notar la disminucion del saldo
diferido por cobrar a partir del mes de junio de 2023, donde claramente se muestra que la tarifa
resultante de aplicar la resolucion CREG 048 de 2020 es superior a la que resulta de aplicar la
resolucion CREG 137 de 2013.

Cimitarra (Santander)

En la Figura 4 Comportamiento de variacion de tarifas mercado Cimitarra se muestra el
comparativo de la brecha entre tarifas y el comportamiento de la cuenta por cobrar diferida en el
municipio de Cimitarra.

En este caso, desde el mes de junio del afio 2023, la tarifa resultante de aplicar la
resolucion CREG 048 de 2020 es mayor a la que resulta de aplicar la resolucion CREG 137 de
2013, haciendo que la brecha se torne positiva, esto trae como consecuencia que el saldo diferido

por cobrar disminuya en dicho mercado.
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Figura 4
Comportamiento de variacion de tarifas mercado Cimitarra

600

1.000
0
400
; 500,
S 300 a
o -1.000 8
S 200
© -1.500
100 -2.000
0 -2.500
O O O O O d d d 4 4 4 N N N N N N O O OO o 0o ™M
F Qg § § g ag g g g g g gy
£ 5588285328288 855882885858=2
Periodo

Saldo diferido por cobrar (COP MM) =@ Brecha ( R048 - R137)

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)
Nota. Ver Apéndice E Comparativo de tarifas mercado Cimitarra.

Este comportamiento viene dado por la disminucion del precio del GLP en la fuente
desde donde se hace el suministro a esta poblacion.

En este caso, desde el mes de junio del afio 2023, la tarifa resultante de aplicar la
resolucion CREG 048 de 2020 es mayor a la que resulta de aplicar la resolucion CREG 137 de
2013, haciendo que la brecha se torne positiva, esto trae como consecuencia que el saldo diferido
por cobrar disminuya en dicho mercado. Este comportamiento viene dado por la disminucién del
precio del GLP en la fuente desde donde se hace el suministro a esta poblacion.

Toca (Santander)

A diferencia de la poblacion anterior, en el municipio de Toca se present6 un leve

aumento en la tarifa que arrojd la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 en comparacion

con la que resulto6 al aplicar la resolucion CREG 137 de 2013 durante el mes de mayo de 2020, lo



que significo una diminucion en la cuenta por cobrar diferida, pero fue un valor minimo,

practicamente imperceptible.

La gréafica comparativa del comportamiento de la variacion entre tarifas y la cuenta por
cobrar diferida de este mercado es como sigue:

Figura 5

Comportamiento de variacion de tarifas mercado Toca
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Nota. Ver Apéndice D Comparativo de tarifas mercado Toca

Finalmente, los mercados de San Andrés y Aratoca presentan comportamientos similares
a los de las poblaciones presentadas anteriormente, con un saldo de cuenta por cobrar estable,
pero con incrementos pronunciados a partir del segundo trimestre del afio 2021. A continuacion,

presentamos el comparativo de diferencia de tarifas y cuenta por cobrar del mercado de San

Andrés.



San Andrés

Figura 6

Comportamiento de variacion de tarifas mercado San Andrés
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Aratoca

El mercado de Aratoca presenta un comportamiento parecido al mercado de San Andrés,
con la diferencia que desde el mes de aplicacion por primera vez de la resolucion CREG 048 de
2020 la brecha entre las tarifas fue mas alta, acentuandose mas en el afo 2021.

San José de Fragua

A diferencia de las cinco poblaciones mostradas hasta ahora, la poblacion de San José del
Fragua ubicada en el departamento del Caqueta present6 una recuperacion de la cuenta por
cobrar diferida que termin6 en el mes de marzo de 2023, esto debido a que a los usuarios se les
logrd transmitir el saldo por cobrar, sin afectar de forma significativa su tarifa mensual.

Figura 7

Comportamiento de brecha de tarifas mercado Aratoca
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Nota. Ver Apéndice H Comparativo de tarifas mercado Aratoca.
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Esto quiere decir, que la tarifa que arrojo la resolucion CREG 048 de 2020 fue mayor que
la obtenida con la resolucion CREG 137 de 2013. El inicio de la recuperacion empezo a ocurrir
en el mes de mayo de 2022, cuando la cuenta por cobrar diferida empez6 a disminuir su saldo.

La tabla correspondiente al comparativo de tarifas es la siguiente:



Tabla 3

Comparativo de tarifas mercado de San José de Fragua
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Periodo Tarifa Res. 137 2020  Tarifa Res. 048 2020  Saldo diferido por cobrar (COP)

abr-20 6.819,12 6.819,00 1.559,60
may-20 6.751,63 6.752,00 -3.070,62
jun-20 6.722,38 6.722,00 1.688,25
jul-20 6.739,45 6.722,00 218.050,89
ago-20 6.937,58 6.722,00 3.163.501,96
sep-20 7.132,89 6.735,00 8.679.625,66
oct-20 7.458,17 6.748,00 18.498.646,05
nov-20 7.480,81 6.761,00 28.426.256,67
dic-20 7.618,65 6.775,00 39.544.491,86
ene-21 7.420,84 6.789,00 48.287.207,46
feb-21 7.402,86 6.803,00 56.929.071,11
mar-21 7.416,09 6.830,00 65.618.364,21
abr-21 7.512,36 6.875,00 73.968.445,79
may-21 7.477,20 6.920,00 82.113.972,19
jun-21 7.270,42 6.966,00 86.663.461,16
jul-21 7.072,60 7.012,00 86.273.008,33
ago-21 7.411,81 7.152,00 90.132.463,97
sep-21 8.054,22 7.199,00 103.109.390,62
oct-21 8.376,82 7.247,00 119.038.388,56
nov-21 8.113,86 7.283,00 130.507.941,18
dic-21 7.213,10 7.429,00 128.024.280,39
ene-22 7.584,52 7.466,00 130.098.778,52
feb-22 7.626,73 7.565,00 131.361.642,84
mar-22 7.629,01 7.666,00 131.397.829,34
abr-22 7.780,96 7.896,00 130.422.897,19
may-22 8.203,66 8.607,00 125.396.997,91
jun-22 8.290,04 8.865,00 118.045.888,56
jul-22 8.244,12 8.865,00 109.349.629,62
ago-22 7.824,09 8.865,00 94.848.892,22
sep-22 7.856,88 9.012,00 77.554.030,18
oct-22 7.851,29 9.066,00 59.295.787,53
nov-22 8.743,76 9.131,00 54.396.122,04
dic-22 7.915,44 9.177,91 36.981.346,53
ene-23 7.699,48 9.237,00 14.459.981,62
feb-23 8.073,35 9.057,00 1.267.989,67
mar-23 8.397,47 8.476,00 0,00

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)



En la siguiente ilustracién podremos ver como se empezo a presentar un diferencial

inverso en la tarifa originada por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020, comparada
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con la resolucion 137 de 2013, inmediatamente se observa como la cuenta por cobrar empieza a

disminuir a partir del mes de abril de 2022.

Figura 8

Comportamiento de brecha de tarifas mercado San José de Fragua
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Al cierre del afio 2023, la cuenta por cobrar diferida de Rednova S.A.S. E.S.P. asciende a

6.216 millones de pesos, y se encuentra distribuida en los siguientes municipios:
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Tabla 4

Saldos diferidos por cobrar Res. CREG 048 de 2020
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Poblacion Participacion
diferido por cobrar

Mogotes 626.424.956 10,1%
Cimitarra 521.066.712 8,4%
Toca 462.020.144 7,4%
San Andres 387.235.647 6,2%
Aratoca 376.534.316 6,1%
Oiba 358.155.243 5,8%
Res 194 315.075.472 5,1%
Contratacion 309.897.520 5,0%
Rovira 290.431.382 4,7%
Guadalupe 284.059.640 4,6%
Gutierrez 251.405.867 4,0%
Ataco 239.432.226 3,9%
Capitanejo 223.943.551 3,6%
Carmen De Atrato 211.856.807 3,4%
Guaca 196.888.387 3,2%
Simacota 187.464.009 3,0%
Los Santos 175.545.588 2,8%
Nechi 169.961.631 2,7%
Valle De San José 121.392.700 2,0%
Gaitania 118.742.885 1,9%
Landazury 113.622.179 1,8%
Ronces 93.130.936 1,5%
Azotegui 84.604.557 1,4%
Santa Barbara 56.366.140 0,9%
Natagaima 26.726.393 0,4%
Guacamayo 13.918.037 0,2%
Total 6.215.902.925

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Surcolombiana De Gas S.A. E.S.P. (Surgas)

Al cierre del mes de diciembre de 2023, al 100% de los usuarios de Rednova se les

prestaba el servicio de gas domiciliario con GLP (Gas Licuado de Petrdleo). En Surcolombiana

de Gas S.A. E.S.P. el servicio de gas domiciliario se presta con dos combustibles que son: GLP

(Gas Licuado de Petroleo) y GN (Gas Natural). En ambos casos es obligatoria la aplicacion de la



97

resolucion CREG 048 de 2020, con la diferencia que el mayor saldo diferido de cuenta por
cobrar se presenta en las poblaciones cuyos usuarios utilizan GN. Para efectos del presente
trabajo de investigacion, presentaremos los resultados de Surgas en forma conjunta, es decir,
algunas estadisticas se presentardn sumando GN y GLP. La concentracion geografica de los
usuarios donde Surgas aplica la resolucion CREG 048 de 2020 es la siguiente:

Figura 9

Concentracion de usuarios Res. 048 2020 Surgas

Putumayo Cauca
19%

Huila
79%

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P (2023)

Nota. Ver Apéndice C Concentracion Geografica Usuarios Res. CREG 048 2020 Rednova.

Con base en la figura anterior los usuarios a los que se les aplica la resolucion 048 de
2020 estan concentrados en su mayoria en el departamento del Huila, que es donde Surgas tiene
la mayoria de su operacion.

Para el analisis del comportamiento de las tarifas y la evolucion de la cuenta por cobrar
diferida de la resolucion CREG 048 de 2020 se debe hacer una separacion entre los dos
mercados: el de GLP y el de GN.

Mercado de GN

En el mercado de GN, al cierre del afio 2023, trece poblaciones presentaban saldo

diferido por cobrar por concepto de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020. Las cinco

poblaciones con mayor saldo son: Pitalito, Puerto Asis, Mocoa, Timana y Bruselas



98
Pitalito-Timana-Bruselas

Como se vio también en Rednova, el incremento de la cuenta por cobrar tiene una
relacion directa con la cantidad de usuarios a los que se le aplica la resolucion.

El primer afio de aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 present6 una brecha
considerable en comparacion con la resolucion CREG 137 de 2013, trayendo como consecuencia
que la cuenta por cobrar diferida durante ese periodo de tiempo creciera de una manera
considerable, a esto tenemos que afiadir que el municipio de Pitalito es el que mayor cantidad de
usuarios tiene donde se aplica la resolucion 048.

Graficamente, el comportamiento de la tarifa de ambas resoluciones y el crecimiento de
la cuenta por cobrar fue el siguiente:

Figura 10

Comportamiento brecha entre tarifas mercado Pitalito-Timana-Bruselas
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Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.
E.S.P. (2023)

Nota. Ver Apéndice J Comparativo de tarifas mercado Pitalito-Timané-Bruselas Comparativo de

tarifas mercado Pitalito-Timana-Bruselas.
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Puerto Asis

La poblacion de Puerto Asis en el departamento del Putumayo es la segunda con mayor
cantidad de usuarios, lo cual hace que también sea la segunda con mayor valor de cuenta por
cobrar diferida.

A diferencia del municipio de Pitalito, el crecimiento del saldo diferido de la cuenta por
cobrar experimentd su mas fuerte golpe a partir del mes de enero de 2021, esto debido a que la
brecha de la tarifa entre ambas resoluciones no fue tan grande durante el primer afio de
aplicacion de la norma. Se debe recordar, que de una poblacion a otra los elementos que
determinan el valor de la tarifa son cambiantes.

Para una mejor compresion del comportamiento de las tarifas y la cuenta por cobrar
diferida podemos observar la siguiente grafica:

Figura 11

Comportamiento brecha entre tarifas mercado Puerto Asis
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Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.

E.S.P., (2023)

Nota. ver Apéndice H Comparativo de tarifas mercado de Puerto Asis
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Mocoa
La cantidad de usuarios a los que le aplica la resolucion CREG 048 de 2020 son 5.083, a
diferencia de la poblacion de Puerto Asis que son 7.393, haciendo que el valor de la cuenta por
cobrar en la primera poblacidon sea menor, pero con un comportamiento muy similar.

El incremento en la cuenta por cobrar comienza a tener mayor notoriedad entre los meses

de febrero y abril de 2021, cuando la brecha entre la tarifa de ambas resoluciones se hace mayor.

Figura 12

Comportamiento brecha entre tarifas mercado Mocoa
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Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.
E.S.P., (2023)
Nota. Ver Apéndice L Comparativo de tarifas mercado de Mocoa

Al cierre del ano 2023, la cuenta por cobrar diferida de Surcolombiana de Gas S.A.
E.S.P. en los mercados abastecidos con GN asciende a 6.288 millones de pesos, y se encuentra

distribuida en los siguientes municipios asi:
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Tabla 5

Saldos Res. 048 2020 por cobrar al cierre del aiio 2023

Poblacion Saldo Diferido por Cobrar Participacion

Pitalito 2.985.485.725 47,5%
Puerto Asis 1.034.401.786 16,5%
Mocoa 613.765.051 9,8%
Timana — Bruselas 492.660.192 7,8%
Villa garzén 276.101.957 4,4%
San Agustin 236.619.391 3,8%
Guadalupe 173.898.802 2,8%
Agrado 130.390.559 2,1%
Pital 110.712.672 1,8%
Suaza 168.312.402 2,7%
Altamira 65.510.052 1,0%
Total 6.287.858.589

Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.
E.S.P. (2023):
Mercado de GLP

Aunque 72% de los usuarios de Surgas son abastecidos con GN, el mayor saldo de la
cuenta por cobrar por aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020, se encuentra en el mercado
de GLP debido a la mayor brecha que se presenta en el célculo de la tarifa del GLP en
comparacion con la tarifa de GN. Al cierre de diciembre de 2023 la composicion de usuarios de

Surgas segin el mercado suministrado es la siguiente:
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Figura 13

Usuarios por mercado al cierre de Dic-2023 Surgas en consumo

24596

62487

Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.
E.S.P. (2023)

Claramente se muestra que la gran mayoria de usuarios de Surgas se encuentra dentro del
mercado de GN, pero el valor de la cuenta por cobrar por la aplicacion de la resolucion CREG
048 de 2020 corresponde al mercado de GLP, tal como se muestra a continuacion:

Figura 14

Composicion de la cuenta por cobrar diferida por tipo de mercado COP MM §

GN; 6288;
43%

GLP;
8444, 57%

Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de anexos Planeacion Surgas

S.A. E.S.P. (2023).
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Aunque la mayoria de los usuarios se encuentra dentro del mercado de GN, la cuenta por
cobrar estd en su mayoria en el mercado de GLP, y esto se debe a que la brecha en las tarifas de
GLP es mayor que la brecha en la tarifa de GN.

Los tres mercados de GN que presentan el mayor saldo de cuenta por cobrar son:

Acevedo, Isnos y Oporapa
Acevedo

El caso de la poblacion de Acevedo es muy parecido al de la poblacion de Mogotes en
Rednova, donde la brecha entre la tarifa obtenida por la aplicacion de la resolucion CREG 137
de 2013 frente a la obtenida por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 no era tan
grande, haciendo que durante los primeros meses de vigencia de la norma la cuenta por cobrar no
fuera tan elevada.

A partir del mes de septiembre de 2020, se observa que la brecha entre ambas tarifas
aumenta debido a que se hace un ajuste de cargos en ese periodo, el cual es autorizado por la
CREG y que se encuentra estipulado dentro de la resolucion CREG 137 de 2013, haciendo que la
cuenta por cobrar tenga un salto de COP MMS 15,3. Este comportamiento se ve reflejado en la
Figura 15
Comportamiento brecha de tarifas mercado de Acevedo.

Isnos

Al igual que la poblacion de Acevedo, la poblacion de Isnos tuvo un ajuste de cargos en
septiembre del afio 2020, lo cual hizo que aumentara la tarifa calculada por la resolucion CREG
137 de 2013, incrementando la brecha entre tarifas en ese mes y por tanto la cuenta por cobrar

diferida.



Figura 15

Comportamiento brecha de tarifas mercado de Acevedo
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En la Figura 16 Comportamiento brecha entre tarifas mercado de Isnos, se podra observar

el incremento en la tarifa calculada por la resolucion CREG 137 de 2013 en el mes de septiembre

de 2020, inmediatamente la linea que representa la cuenta por cobrar muestra un crecimiento

notable a partir de dicho periodo.

Oporapa

En el mercado de Oporapa la situacion sigue siendo muy parecida a la de Acevedo e

Isnos, Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. solicitd ajuste de cargos en el mes de septiembre de

2020, haciendo que se presentara un aumento en la diferencia en los calculos de las tarifas de una

y otra resolucion.
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Figura 16

Comportamiento brecha entre tarifas mercado de Isnos

1.200 0
©“
s 1.000 -500
S
-1.000
& 800 b
O -1.500 8
8 600 =
S -2.000 §
=400 =
a -2.500 @
S
= 200 -3.000
0 -3.500
O O O O O dHA ™ +d d 4 4 N N N N N N O O 0 o o M
O B A B B N B B B B N B L NI BN B NN
£ 5288885288288 5298888528%
Periodo

Saldo diferido por cobrar (COP MM) ==@==Brecha ( R048 - R137)

Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.
E.S.P. (2023)
Nota. Ver Apéndice N Comparativo de tarifas mercado de Isnos.

A diferencia de las otras tres poblaciones, en Oporapa el incremento de la tarifa a partir
de septiembre de 2020 fue mas notable porque el ajuste de los cargos de distribucion fue mas
alto en vista de que presentaba un valor base mayor que el de las otras poblaciones, por lo tanto,
el aumento en la cuenta por cobrar fue mas notorio.

En conclusion, el mercado de GLP en Surgas ha presentado incrementos notables en las
tarifas calculadas por medio de la resolucion CREG 137 de 2013 debido principalmente al
aumento de los cargos de distribucion realizados en septiembre de 2020 y también por el
incremento en los precios del GLP.

Figura 17

Comportamiento brecha entre tarifas mercado de Oporapa
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Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.
E.S.P. (2023)
Nota. Ver Apéndice N Comparativo de tarifas mercado de Oporapa.

Estos incrementos han sido relativamente mas altos que los precios del GN, lo cual trae
como consecuencia que, aunque haya menos usuarios en el mercado de GLP de esta empresa, la
cuenta por cobrar diferida sea mas alta al presentar mayores brechas frente al calculo de la
resolucion CREG 048 de 2020.

En la Tabla 6
Cuenta por cobrar diferida mercado GLP Surgas Dic-2023 se pueden observar los saldos por
cobrar diferidos por poblacidn al cierre de diciembre de 2023.
Provision de Saldos no Recuperables por Resolucion CREG 048 de 2020

La resoluciéon CREG 048 de 2020 establece en sus apartes un tiempo limite para el

recaudo de la cuenta por cobrar diferida que se origina por la diferencia entre las tarifas de la

resolucion 137 y la misma resolucion 048.



Tabla 6

Cuenta por cobrar diferida mercado GLP Surgas Dic-2023
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Mercado Cuenta por cobrar diferida Porcentaje

Acevedo 1.248.220.921 14,8%
Isnos 1.141.109.274 13,5%
Oporapa 803.140.976 9,5%
La Argentina 630.571.297 7,5%
Iquira 579.036.759 6,9%
Santa Maria 567.350.020 6,7%
Saladoblanco 557.035.026 6,6%
Suaza 515.287.621 6,1%
Elias 401.959.957 4,8%
Inza — Paez 396.154.455 4,7%
Colombia 315.314.135 3,7%
Palestina 277.107.692 3,3%
Colombia 268.254.763 3,2%
Nataga 251.603.609 3,0%
Altamira - Pital 247.532.728 2,9%
San Agustin (Obando) 136.448.507 1,6%
Carmen Mirador 66.398.991 0,8%
La Laguna - Pitalito 41.082.241 0,5%
TOTAL 8.443.608.972

Fuente. Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacién Surgas S.A.

E.S.P. (2023)

En el articulo 2 de la resolucion CREG 048 de 2020 se establecen las reglas para la

aplicacion de la llamada Opcion Tarifaria Transitoria para Usuarios Residenciales pertenecientes

a los estratos 1 y 2. En los numerales 5, 6 y 7 de dicho articulo dice lo siguiente:
“5. El comercializador aplicara la Opcion Tarifaria definida en esta Resolucion
para recuperar los incrementos del Componente Variable del Costo Unitario de
Prestacion del Servicio Publico de Gas Combustible por Redes de Tuberia que
se traslada a los usuarios residenciales pertenecientes a los Estratos 1 y 2 de la
poblacion, en un plazo minimo de treinta y seis (36) meses y maximo de sesenta

(60) meses, contado a partir del inicio de la aplicacion.
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6. El Comercializador podra, una vez terminado el plazo sefialado en el numeral
anterior, definir el Componente Variable del Costo Unitario de Prestacion del
Servicio Publico de Gas Combustible por Redes de Tuberia nuevamente, a partir
del Costo que resulte de aplicar la Resolucion CREG 137 de 2013 o aquellas
que la modifiquen o deroguen.

7. En este ultimo caso, los saldos acumulados que existiesen una vez terminado
el plazo el plazo maximo de 60 meses, no podran ser trasladados en la tarifa al
usuario final”. (Comision de Regulacion de Energia y Gas, 2020)

Tal como lo cita la norma, la cuenta por cobrar que quede pendiente por trasladar al
usuario final al cierre del mes de marzo de 2025 se perdera, por lo tanto, el saldo debera ser
llevado al estado de resultados. Se debe tener en cuenta que la misma norma impide que el saldo
pendiente sea trasladado al usuario, ya que los parametros que la norma entrega para que se
pueda ir trasladando el saldo al usuario no son suficientes para que la cuenta por cobrar se agote
al cierre del mes de marzo de 2025.

A continuacion, mostraremos un ejemplo de la proyeccion de la cuenta por cobrar
diferida de una poblacion donde presta el servicio Rednova S.A.S. E.S.P. claramente se muestra
que llegado el mes de marzo de 2025 no se ha recuperado el 100% del saldo diferido actual.

Para estos ejemplos partiremos desde los saldos al 31 de diciembre de 2023, teniendo en
cuenta que ese periodo es el nimero 45 de aplicacion de la norma.

El significado de los titulos de la tabla es el siguiente:

No. Per. = Es el nimero de periodo de aplicacion de la Resolucion CREG 048 2020.

VR m-1 (E: 1-2) = Es el consumo en metros cubicos de la poblacion en el mes

inmediatamente anterior.
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PV = Es el porcentaje que se puede incrementar a la tarifa obtenida por la aplicacion de la
resolucion CREG 048 2020 y que no puede superar a partir del afio 2 de aplicacion el IPC
+ 6 puntos porcentuales.

Res. 137 2013 = Corresponde a la simulacion de la tarifa obtenida aplicando la resolucion
CREG 137 de 2013. El area de planeacion de Rednova tomo la tarifa de diciembre de
2023.

Res. 048 2020 = Es el valor de la tarifa obtenida al aplicar la resolucion CREG 048 2020.



Tabla 7

Proyeccion Saldo Diferido mercado Aratoca
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Saldo
. No. VR m-1 Res. 137 Res. 048 e . SA m-1
Periodo PV diferido

Per. (E:1-2) 2013 2020 COP MM$ COP MM$
dic-23 45 4.836 0,000 11.550,03 11.010,00 377 372
ene-24 46 4836 0,30% 11.550,03 11.047,00 381 377
feb-24 47 4836 0,30% 11.550,03 11.084,00 386 381
mar-24 48 4836 0,30% 11.550,03 11.121,00 390 386
abr-24 49 4.836 11,70% 11.550,03 12.422,00 388 390
may-24 50 4836 0,00% 11.550,03 12.422,00 386 388
jun-24 51 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 384 386
jul-24 52 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 382 384
ago-24 53 4836 0,00% 11.550,03 12.422,00 380 382
sep-24 54 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 378 380
oct-24 55 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 376 378
nov-24 56 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 374 376
dic-24 57 4836 0,000 11.550,03 12.422,00 372 374
ene-25 58 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 370 372
feb-25 59 4836 0,00% 11.550,03 12.422,00 368 370
mar-25 60 4.836 0,00% 11.550,03 12.422,00 366 368
abr-25 61 4836 9,70% 11.550,03 13.627,00 358 366
may-25 62 4836 0,00% 11.550,03 13.627,00 350 358
jun-25 63 4836 0,000 11.550,03 13.627,00 342 350
jul-25 64 4.836 0,00% 11.550,03 13.627,00 334 342
ago-25 65 4836 0,000 11.550,03 13.627,00 326 334
sep-25 66 4836 0,00% 11.550,03 13.627,00 318 326
oct-25 67 4836 0,000 11.550,03 13.627,00 310 318
nov-25 68 4.836 0,00 11.550,03 13.627,00 302 310
dic-25 69 4836 0,000 11.550,03 13.627,00 293 302
ene-26 70 4.836 0,00 11.550,03 13.627,00 285 293
feb-26 71 4.836 0,00% 11.550,03 13.627,00 276 285
mar-26 72 4.836 0,00 11.550,03 13.627,00 268 276
abr-26 73 4.836 9,70% 11.550,03 14.949,00 253 268
may-26 74 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 238 253
jun-26 75 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 223 238
jul-26 76 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 208 223
ago-26 77 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 192 208
sep-26 78 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 177 192
oct-26 79 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 162 177
nov-26 80 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 146 162
dic-26 81 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 130 146
ene-27 82 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 115 130
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Saldo
. No. VR m-1 Res. 137 Res. 048 e . SA m-1
Periodo PV diferido

Per. (E:1-2) 2013 2020 COP MM$ COP MM$
feb-27 83 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 99 115
mar-27 84 4.836 0,00% 11.550,03 14.949,00 83 99
abr-27 85 4836 9,70% 11.550,03 16.399,00 60 83
may-27 86 4836 0,000 11.550,03 16.399,00 36 60
jun-27 87 4.836 0,00% 11.550,03 16.399,00 13 36
jul-27 88 4.836 0,00% 11.550,03 14.241,00 0 13

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

La proyeccion de la tarifa con la resolucion CREG 137 de 2013 se hizo tomando el valor
real del mes de diciembre de 2023 y asumiendo que no va a tener ninguna modificacion hasta la
finalizacion del tiempo de recuperacion de los saldos. Como hemos visto en graficas anteriores,
la tendencia de la tarifa calculada por esta resolucion es al alza, por lo que el area de Planeacion
de Rednova optd por mantener la misma tarifa. Para la proyeccion de la tarifa por la resolucion
CREG 048 de 2020, se debe tener en cuenta que de acuerdo con la formulacidon que se estipula,
se debe tomar un minimo entre dos céalculos (ver descripcion de la norma descrita en paginas
anteriores). Para el caso del municipio de Aratoca, la primera proyeccion de la tarifa bajo esta
resolucion (enero de 2024) fue la siguiente:

Opcion 1 Res. CREG 048 de 2020

Tomar la tarifa obtenida del periodo inmediatamente anterior (diciembre 2023) e
incrementarla con el PV. De acuerdo con los célculos realizados por el area de Planificacion de
la empresa, el PV del afio comprendido entre el mes de abril de 2023 y el mes de marzo de 2024
es del 15% que viene de tomar el IPC proyectado del afio 2023 (9%) mas 6 puntos porcentuales.
Este porcentaje de incremento se aplica paulatinamente durante este periodo de 12 meses hasta
completar el 15%. Hasta el mes de diciembre de 2023 ya tenian acumulado aplicado del 14%,

por lo que, para enero, febrero y marzo de 2024 aplicarian 0.33% en cada uno de estos meses
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hasta completar el 15%. En ese orden de ideas, el resultado de la primera opcion de aplicacion de

la resoluciéon CREG 048 de 2020 seria:

Tarifa de diciembre 2023 = 11.010,0
% de incremento = 0.33%
Tarifa de enero 2024 = 11.047,0

La segunda opcion es tomar el valor obtenido de aplicar la formula de la resolucion

CREG 137 de 2013 y sumarle un delta que viene de dividir el saldo anterior pendiente por cobrar

de la resolucion dividido entre la cantidad de metros ctibicos que consumié el mercado en el mes

inmediatamente anterior, que en este caso fueron 4.836. Con estos datos el calculo seria como

sigue:

Tarifa Res. 137 2013 dic-2023 = 11.550,03
Saldo anterior por cobrar Res. 048 2020 = 376.534.316
Metros cubicos consumidos m-1 = 4.836

Saldo anterior / metros cubicos = 77.860,69
Tarifa a aplicar opcion 2 = 89.410,72

De acuerdo con la opcion 2, al usuario habria que cobrarle una tarifa de COP $ 89.410,72

por metro cubico consumido en el mes de enero de 2024. En ese orden de ideas, la Resolucion

CREG 048 de 2020 obliga a tomar la opcidn 1 por lo tanto el valor de la tarifa a cobrar al usuario

en el mes de enero de 2024 seria de 11.047,00., haciendo que la cuenta por cobrar se incremente

en ese mes ya que estd por debajo de la tarifa que se obtiene al aplicar la resolucion CREG 137

de 2013. La cuenta por cobrar diferida pasa entonces de 376.534.316 a 381.219.296 en enero de

2024.
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Aqui se debe hacer énfasis en el periodo nimero 60 que se da en marzo de 2025, cuando
la norma cumple 60 meses de aplicacion. Como se puede observar, el saldo al 31 de marzo de
2025 esta proyectado en COP $ 366.286.227, lo que significa, que a partir del mes 61 no se le
puede trasladar al usuario el saldo pendiente por cobrar, trayendo como consecuencia que
Rednova S.A.S. E.S.P. deba llevar a resultados el valor que no se va a recuperar.

La norma internacional de informacion financiera que obliga a registrar provisiones por
los valores de cartera que no se van a recuperar en un futuro es la NIC 37 Provisiones, Pasivos
Contingentes y Activos Contingentes.

La NIC 37 establece que una entidad debe reconocer una provision cuando:

Exista una obligacion presente como resultado de un acontecimiento pasado.

Sea probable que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
econdmicos futuros para cancelar la obligacion.

Se pueda realizar una estimacion fiable del importe de la obligacion.

En el caso de los valores de cartera, una entidad debe realizar una evaluacion individual
de cada valor para determinar si es probable que no se recupere en el futuro. Si se cumplen los
criterios de reconocimiento de la NIC 37, la entidad debe reconocer una provision por el importe
total de la pérdida esperada.

La NIC 37 también establece que una entidad debe revisar las provisiones al cierre del
gjercicio para determinar si siguen siendo necesarias. Si se estima que la obligacién es menor que
la provision reconocida, la entidad debe reducir la provision hasta el importe actualizado de la
pérdida esperada.

A continuacion, se presentan algunos ejemplos de valores de cartera que pueden requerir

el reconocimiento de una provision:
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Los valores de cartera vencidos o en mora son aquellos cuando una entidad tiene valores
de cartera que han vencido o que estan en mora, y es probable que no se recuperen en el futuro,
la entidad debe reconocer una provision por el importe total de la pérdida esperada.

Los valores de cartera deteriorados cuando el valor razonable de un valor de cartera es
inferior a su valor en libros, la entidad debe reconocer una provision por el importe de la
diferencia.

Los valores de cartera que estan sujetos a litigio los cuales ocurren si una entidad tiene
valores de cartera que estan sujetos a litigios, y es probable que se pierda el litigio, la entidad
debe reconocer una provision por el importe estimado de la pérdida esperada.

Con base en la definicion establecida en la NIC 37, La metodologia que aplica Rednova
para determinar la provision a registrar por los saldos que se estima no van a ser recuperados es
tomar la cantidad de meses que transcurriran posteriores a diciembre de 2023, en los que se
estima se recuperara el 100% del saldo. Este nimero de meses se divide entre el plazo dictado
por la norma (60 meses), el porcentaje obtenido se le aplica al saldo por cobrar de diciembre de
2023, obteniendo asi el valor a llevar como provision de cartera. El valor de la provision es
llevado como menor ingreso del periodo.

Aplicando esta metodologia en el mercado de Aratoca, el saldo por cobrar se recuperaria
en julio de 2027, es decir, 28 meses después del periodo 60 de aplicacion de la norma. Esto nos
da como resultado que el 46,7% de la cuenta por cobrar que esté al cierre de marzo de 2025 no
podria recuperarse. Ese mismo porcentaje lo aplicamos al saldo que esté al cierre de diciembre

de 2023, entonces, la provision a registrar al cierre de diciembre de 2023 vendria dada por:

Saldo por cobrar diciembre 2023 376.534.316

Porcentaje de meses 46,7%



Provision para registrar = 175.841.526

Asi las cosas, en el caso especifico de la poblacion de Aratoca, y con base en las
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proyecciones realizadas por el Departamento de Planeacion de Rednova S.A.S. E.S.P. al cierre

de diciembre de 2023, la provision que se debe registrar es de COP $ 175.841.526

Graficamente el comportamiento de las tarifas y la cuenta por cobrar proyectada para esta

poblacion seria el siguiente:

Figura 18

Proyeccion brecha entre tarifas y cuenta por cobrar mercado Aratoca
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., (2023)
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Como puede observarse, el saldo de la cuenta por cobrar diferida va disminuyendo en la

medida que la tarifa proyectada aplicando la resolucion CREG 048 de 2020 supera el valor de la

tarifa proyectada aplicando la resolucion CREG 137 de 2013, cuanto mas alta es la brecha entre

ambas resoluciones, mayor es la disminucion de la cuenta por cobrar.



116

Los incrementos en la proyeccion de la tarifa de la resolucion CREG 048 de 2020 en los
meses de marzo de cada afo, corresponden a la aplicacion del IPC +6% que estipula la norma
puede aplicarse cada afo.

La linea vertical de la grafica muestra el periodo limite en el que se puede trasladar al
usuario la cuenta por cobrar pendiente, que para ese momento se proyecta supere los 350
millones de pesos.

Rednova S.A.S. E.S.P.

Con lo visto en el aparte anterior, podemos revisar el estado actual de la cuenta por
cobrar por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 y la proyeccion de recuperacion de
los saldos en las poblaciones donde presta su servicio Rednova S.A.S. E.S.P. De acuerdo con las
proyecciones del Departamento de Planeacion de Rednova, los mercados que superan el umbral

de los 60 meses para la recuperacion de la cuenta por cobrar son las siguientes:



Tabla 8

Saldos proyectados de cuenta por cobrar periodo 60 Rednova
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Mercado Saldo proyectado Meses de Meses posteriores Periodo de
periodo 60 recuperacion al limite recuperacion

Mogotes 640.893.110 93 33 dic-2027
Toca 510.695.760 99 39 jun-2028
San Andrés 427.665.989 103 43 oct-2028
Aratoca 366.286.227 88 28 jul-2027
Oiba 351.888.413 89 29 ago-2027
Guadalupe 305.316.167 101 41 ago-2028
Contratacion 295.542.343 87 27 jun-2027
Gutiérrez 243.990.507 82 22 ene-2027
Guaca 211.806.513 99 39 jun-2028
Confines 185.045.921 70 10 ene-2026
Cimitarra 148.955.404 64 4 jul-2025
Los Santos 138.879.916 7 17 ago-2026
Carmen de 137.955.653 72 12 mar-2026
Atrato
Capitanejo 127.378.431 69 9 dic-2025
Simacota 126.038.092 73 13 abr-2026
Valle del 123.164.084 91 31 oct-2027
San Jose
Nechi 113.163.826 71 11 feb-2026
Santa 58.977.026 96 36 mar-2028
Béarbara
Anzoategui 13.718.285 62 2 may-2025
Guacamayo 4.108.203 63 3 jun-2025
Total 4.531.469.868

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Basandonos en la tabla anterior, y teniendo en cuenta la técnica utilizada por el area de

Planeacion de Rednova, al cierre de diciembre de 2023 la provision de cuentas por cobrar por la

resolucion CREG 048 de 2020 en los mercados donde no se recuperaria antes del periodo 60

viene dada de la siguiente forma:



Tabla 9

Provision de cartera Res. 048 de 2020 Rednova
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Mercado Cuenta por cobrar A Dic 2023 % Provision ~ Provision

Mogotes 626.424.956 55% 344.533.726
Toca 462.020.144 65% 300.313.094
San Andreés 387.235.647 72% 277.518.881
Guadalupe 284.059.640 68% 194.107.421
Aratoca 376.534.316 47% 175.716.014
Oiba 358.155.243 48% 173.108.367
Contratacion 309.897.520 45% 139.453.884
Guaca 196.888.387 65% 127.977.451
Gutiérrez 251.405.867 37% 92.182.151
Valle del San José 121.392.700 52% 62.719.562
Confines 315.075.472 17% 52.512.579
Los Santos 175.545.588 28% 49.737.916
Carmen de Atrato 211.856.807 20% 42.371.361
Simacota 187.464.009 22% 40.617.202
Cimitarra 521.066.712 7% 34.737.781
Santa Barbara 56.366.140 60% 33.819.684
Capitanejo 223.943.551 15% 33.591.533
Nechi 169.961.631 18% 31.159.632
Anzoéategui 84.604.557 3% 2.820.152
Guacamayo 13.918.037 5% 695.902
TOTAL 5.333.816.926 41,4% 2.209.694.293

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Asi las cosas, la provision registrada en Rednova con cargo a resultados desde el afio

2020 asciende a COP$ 2.209.694.293 que corresponderia a un 41,4% del total de la cuenta por

cobrar base. Este saldo de provision es cambiante debido a que todos los meses el calculo de la

tarifa cambia tanto para la resolucion CREG 137 de 2013 como para la resolucion CREG 048 de

2020, por lo tanto, los tiempos de recuperacion del saldo pueden variar, haciendo que el calculo

de la provision también lo haga, inclusive, podria suceder que no sea necesario registrar una

provision si los tiempos de recuperacion se reducen a 60 meses.
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Como se puede notar en la Tabla 9 Provision de cartera Res. 048 de 2020 Rednova, los
mercados con mayor cuenta por cobrar no son necesariamente los que mayor provision
registrada tienen, ya que depende de los tiempos de recuperacion estimados para la cuenta por
cobrar en cada uno de ellos. Por ejemplo, en el mercado de Cimitarra, la cuenta por cobrar a
diciembre de 2023 asciende a COP $ 521.066.712, pero su calculo de provision es solo del 7%,
llevandolo a una provision de solo COP $ 34.737.781, esto es debido a que después del periodo
limite de 60 meses solo necesitaria 4 meses adicionales para recuperar la totalidad del saldo, todo
esto segun la tendencia proyectada en la tarifa de ambas resoluciones. En la Figura 19
Comparativo de Cuenta por Cobrar y Provision Cierre dic-2023 Rednova, se puede observar un
comparativo entre las poblaciones respecto a su provision registrada y su cuenta por cobrar al
cierre de diciembre de 2023.

Para terminar de ilustrar el efecto de la proyeccion de recuperacion de la cuenta por
cobrar diferida, mostraremos el comportamiento en los tres mercados con mayor provision al

cierre del mes de diciembre de 2023 que son: Mogotes, Toca y San Andrés.
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Figura 19

Comparativo de Cuenta por Cobrar y Provision Cierre dic-2023 Rednova
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Para terminar de ilustrar el efecto de la proyeccion de recuperacion de la cuenta por
cobrar diferida, mostraremos el comportamiento en los tres mercados con mayor provision al
cierre del mes de diciembre de 2023 que son:

Mogotes

Toca

San Andrés
Mogotes

El comparativo de la proyeccion de tarifas y el comportamiento de la cuenta por cobrar es
muy parecido al del mercado de Aratoca que fue tomado como ejemplo en paginas anteriores.
Mientras que en Aratoca el periodo de recuperacion termina en julio de 2027, en el mercado de

Mogotes el periodo de recuperacion es mas largo, terminando en diciembre de 2027.



Tabla 10

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Mogotes
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Saldo SA m-1
Periodo gleor' E/ER ;n 2% PV R;‘c(’)'11337 RZ%20048 Diferido COP
' ' COP MM$ MM$
dic-23 45 8.360 0,00% 10.206,70  9.555,00 626 617
ene-24 46 8.360 0,33% 10.206,70  9.587,00 635 626
feb-24 47 8.360 0,33% 10.206,70  9.619,00 644 635
mar-24 48 8.360 0,33% 10.206,70  9.651,00 653 644
abr-24 49 8.360 11,70% 10.206,70 10.780,00 652 653
may-24 50 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 651 652
jun-24 51 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 650 651
jul-24 52 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 649 650
ago-24 53 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 648 649
sep-24 54 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 647 648
oct-24 55 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 646 647
nov-24 56 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 645 646
dic-24 57 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 644 645
ene-25 58 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 643 644
feb-25 59 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 642 643
mar-25 60 8.360 0,00% 10.206,70 10.780,00 641 642
abr-25 61 8.360 9,70% 10.206,70 11.826,00 631 641
may-25 62 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 621 631
jun-25 63 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 611 621
jul-25 64 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 601 611
ago-25 65 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 591 601
sep-25 66 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 581 591
oct-25 67 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 571 581
nov-25 68 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 561 571
dic-25 69 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 550 561
ene-26 70 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 540 550
feb-26 71 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 530 540
mar-26 72 8.360 0,00% 10.206,70 11.826,00 519 530
abr-26 73 8.360 9,70% 10.206,70 12.973,00 499 519
may-26 74 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 479 499
jun-26 75 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 458 479
jul-26 76 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 438 458
ago-26 77 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 417 438
sep-26 78 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 396 417
oct-26 79 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 375 396
nov-26 80 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 354 375
dic-26 81 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 333 354
ene-27 82 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 312 333
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Saldo SA m-1

Periodo PNeor. E/ER ;n 2% PV Rezs(,).11337 RZ%20048 Diferido COP

' ' COP MM$ MM$
feb-27 83 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 291 312
mar-27 84 8.360 0,00% 10.206,70 12.973,00 269 291
abr-27 85 8.360 9,70% 10.206,70 14.231,00 237 269
may-27 86 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 204 237
jun-27 87 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 172 204
jul-27 88 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 139 172
ago-27 89 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 106 139
sep-27 90 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 73 106
oct-27 91 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 39 73
nov-27 92 8.360 0,00% 10.206,70 14.231,00 6 39
dic-27 93 8.360 0,00% 10.206,70 10.891,21 0 6

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

El comportamiento de las tarifas proyectadas del mercado de Mogotes lo podemos
graficar de la siguiente forma:
Figura 20

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Mogotes
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)



123
Toca

A diferencia del mercado de Mogotes, el mercado de Toca presenta un periodo de
recuperacion mucho mas largo, debido principalmente a que hasta el mes de diciembre de 2023
la tarifa por resolucion CREG 048 de 2020 esta muy por debajo de la calculada por resolucion
CREG 137 de 2013, esto trae como consecuencia que la proyeccion de la tarifa por la resolucion
048 tome mas tiempo en alcanzar a la resolucion 137, y este hecho se proyecta que suceda hasta
marzo de 2025, cuando llegue la fecha limite para trasladar al usuario el saldo pendiente, por lo
tanto, el periodo de recuperacion se hace mas largo.

En la siguiente grafica podremos observar como la cuenta por cobrar sigue
incrementando su saldo después del cierre del mes de diciembre de 2023 y su disminucion se
empieza a presentar a partir de la fecha limite de traslado de la cuenta por cobrar a los usuarios.

Figura 21

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Toca
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)

Nota. ver Apéndice O Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Toca
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San Andrés

El caso de San Andrés es muy similar al de Toca, ya que el valor de la tarifa por
resolucion CREG 048 de 2020 es muy inferior al de la tarifa por resolucion CREG 137 de 2013
(aproximadamente COP $ 1000). Por tal motivo, la brecha tarda en reducirse hasta el periodo de
marzo de 2025. El mercado de San Andrés presenta un periodo de recuperacion de 103 meses,
convirtiéndolo en el mas largo de todos los mercados en los que opera Rednova S.A.S. E.S.P.

Si comparamos las tablas del mercado de Toca y el mercado de San Andrés, veremos que
la cantidad de metros cubicos que consume San Andrés es menor a la cantidad que consume el
mercado de Toca, y a su vez, si comparamos los metros cubicos consumidos del mercado de
Toca con los del mercado de Mogotes, veremos que los de Toca son menores que los de
Mogotes, por lo que podemos inferir que los metros cubicos de consumo se convierten en un
factor importante al momento de determinar la proyeccion de la cuenta por cobrar y la provision.

La grafica del comportamiento de tarifas del mercado de San Andrés es muy similar a la

del mercado de Toca, con la diferencia que el periodo de recuperacion de San Andrés llega a

octubre de 2028.
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Figura 22

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado San Andrés
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Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)
Nota. ver Apéndice G Comparativo de tarifas mercado San Andrés.
Surcolombiana De Gas S.A.E.S.P.

Para el analisis de Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. es necesario abordar la informacion
de forma separada en los mercados que cubre la empresa. Un primer analisis se haré para el
mercado de GN y otro para el mercado de GLP ya que los comportamientos no son exactamente
iguales y la cantidad de mercados también cambia, ademas de lo anterior, Surgas tiene la
mayoria de su mercado cubierto con GN.

Mercado GN
A continuacion, presentamos el listado de poblaciones y el saldo de cuenta por cobrar

proyectado al mes 60 de aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020.
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Tabla 11

Saldos proyectados de cuenta por cobrar periodo 60 Surgas mercado GN

Mercado Saldo proyectado Meses d_e, Meses p,ost_eriores Periodo
periodo 60 recuperacion al limite
Pitalito 2.543.519.864 69 9 dic-2025
Agrado 16.667.161 61 1 abr-2025
Altamira 15.793.708 66 6 sep-2025
Guadalupe 0 60 0 mar-
2025
Pital 2.851.773 61 1 abr-2025
Suaza 0 57 -3 dic-2024
San Agustin 53.137.517 62 2 may-
2025
Mocoa 672.222.681 80 20 nov-2026
Puerto Asis — 1.278.474.165 85 25 abr-2027
Caicedo
Villagarzon 332.974.535 81 21 dic-2026
Total 4.915.641.403

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P. (2023)

Aunque la cantidad de mercados donde Surgas presenta saldo al cierre del periodo 60 es
menor que en Rednova, la concentracion en cuatro de ellos hace que supere a Rednova,
principalmente por la cantidad de usuarios que tienen. Otro aspecto para tener en cuenta es que
dos de los mercados logran recuperar su saldo ya sea en el periodo 60 o en un periodo anterior al
60 como son el de Guadalupe y Suaza respectivamente. La composicion de los saldos
susceptibles de provision al cierre del mes de marzo de 2025 puede observarse en elApéndice V
Composicion de saldos por cobrar proyectada al cierre del periodo 60 mercado GN Surgas.
Donde la mayoria de los usuarios estan concentrados en los mercados de Pitalito, Puerto Asis-
Caicedo y Mocoa, debido a la cantidad de usuarios a los que se les suministra este combustible

en dichos mercados.
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Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. aplica la misma metodologia que Rednova para el
calculo de la provision por no recuperacion de los saldos ocasionados por la resolucion CREG
048 de 2020. El célculo para el 31 de diciembre de 2023 fue el siguiente:

Tabla 12

Provision de cartera Res. 048 de 2020 mercado GN Surgas

Mercado Cuenta por cobrar a dic 2023 % Provision provision
Pitalito-Timan&-Bruselas 3.478.145.917 15% 521.721.888
Puerto Asis — Caicedo 1.034.401.786 42% 431.000.744
Mocoa 613.765.051 33% 204.588.350
Villagarzén 276.101.957 35% 96.635.685
San Agustin 236.619.391 3% 7.887.313
Altamira 65.510.052 10% 6.551.005
Agrado 130.390.559 2% 2.173.176
Pital 110.712.672 2% 1.845.211
TOTAL 5.945.647.385 1.272.403.372

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)
Graficamente la provision del mercado de GN en Surgas es la siguiente:
Figura 23
Comparativo de Cuenta Por Cobrar y Provision Cierre dic-2023 mercado GN Surgas
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Aunque el valor determinado para la provision de los mercados de Pitalito-Timana-
Bruselas y Puerto Asis-Caicedo son cercanos (barras color naranja), los saldos proyectados al
periodo 60 (barras azules) de cada uno son distantes, ya que, Pitalito presenta un saldo
proyectado de COP MM § 2.543.519.864 mientras que Puerto Asis-Caicedo presenta un saldo de
1.278.474.165 que es un 49,7% menor que el de Pitalito-Timana-Bruselas. Lo que hace que los
valores de provision sean tan cercanos y que no guarden similitud con la brecha entre los saldos
proyectados, es el porcentaje de provision aplicado en cada uno, ya que a Pitalito-Timana-
Bruselas se le aplicod solamente el 15% de provision, pues segun la proyeccion, el saldo se
recuperara en los nueve meses posteriores a marzo de 2025 (periodo 60), mientras que el saldo
de Puerto Asis-Caicedo proyecta recuperarse en abril de 2027, o sea 25 meses después del
periodo limite.

Para mayor ilustracion mostraremos la tabla proyectada de amortizacion del saldo de

Pitalito-Timana-Bruselas.
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Tabla 13

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Pitalito-Timana-Bruselas

Saldo
. No. VR m-1 Res. 137 Res. 048 e . SA m-1
Periodo PV diferido

Per. (E: 1-2) 2013 2020 COP MM$ COP MM$
dic-23 45 367.977 0,00  4.632,80  4.438,23 3.478 3.385
ene-24 46 367.977 0,00  4.632,80  4.438,23 3.570 3.477
feb-24 47 367.977 0,00  4.632,80  4.438,23 3.663 3.570
mar-24 48 367.977 0,00  4.632,80  4.438,23 3.757 3.663
abr-24 49 367.977 11,70%  4.632,80  4.957,50 3.659 3.757
may-24 50 367.977 0,00 4.632,80  4.957,50 3.561 3.659
jun-24 51 367.977 0,00 4.632,80 4.957,50 3.462 3.561
jul-24 52 367.977 0,00 4.632,80 4.957,50 3.362 3.462
ago-24 53 367.977 0,000 4.632,80 4.957,50 3.262 3.362
sep-24 54 367.977 0,00 4.632,80  4.957,50 3.161 3.262
oct-24 55 367.977 0,00 4.632,80 4.957,50 3.060 3.161
nov-24 56 367.977 0,00 4.632,80 4.957,50 2.958 3.060
dic-24 57 367.977 0,00 4.632,80 4.957,50 2.855 2.958
ene-25 58 367.977 0,00  4.632,80 4.957,50 2.752 2.855
feb-25 59 367.977 0,00 4.632,80  4.957,50 2.648 2.752
mar-25 60 367.977 0,00 4.632,80 4.957,50 2.544 2.648
abr-25 61 367977 9,70%  4.632,80 5.438,38 2.260 2.544
may-25 62 367.977 0,000 4.632,80 5.438,38 1.976 2.260
jun-25 63 367.977 0,00 4.632,80 5.438,38 1.689 1.976
jul-25 64 367.977 0,000 4.632,80 5.438,38 1.401 1.689
ago-25 65 367.977 0,00 4.632,80 5.438,38 1.111 1.401
sep-25 66 367.977 0,00  4.632,80 5.438,38 820 1.111
oct-25 67 367.977 0,00 4.632,80 5.438,38 526 820
nov-25 68 367.977 0,00 4.632,80 5.438,38 231 526
dic-25 69 367.977 0,000 4.632,80 5.261,20 0 231

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P. (2023)

Pitalito-Timana-Bruselas es el mercado mas grande donde presta sus servicios
Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Como puede observarse en la tabla, el periodo donde la tarifa
proyectada para la Resolucion CREG 048 de 2020 supera a la proyectada para la Resolucion
CREG 137 de 2013 es abril de 2024 y la recuperacion total de los saldos se logra en diciembre

del afo 2025.
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Al cierre del mes de marzo de 2025, el mercado de GN de Pitalito-Timana-Bruselas
presenta una cuenta por cobrar de COP MMS 2.544 y segun la proyeccion de las tarifas en ambas
resoluciones, hace que se termine de recuperar en diciembre del mismo afio, por lo tanto, es

necesario hacer una provision de los nueve meses que quedarian por fuera del periodo limite que

establece la norma.

Graficamente lo podemos observar de la siguiente manera:

Figura 24

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Pitalito-

Timana-Bruselas
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)

El siguiente mercado en participacion de cuenta por cobrar proyectada al mes 60 es
Puerto Asis-Caicedo, el cual tiene un periodo de recuperacion de cuenta por cobrar mucho mayor
que Pitalito-Timana-Bruselas.

Después del mes de diciembre de 2023, la proyeccion de la cuenta por cobrar sigue

mostrando un sostenido incremento debido a que la tarifa de la Resolucion CREG 048 de 2020
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se mantiene aun por debajo de la tarifa que arroja la Resolucion CREG 137 de 2013, esta
tendencia se observa durante todo el afio 2024 y hasta abril de 2025 se observa que la cuenta por
cobrar empieza a disminuir ya que la tarifa proyectada al aplicar la Resolucion CREG 048 de

2020 supera por primera vez la obtenida con la aplicacion de la Resolucion CREG 137 de 2013.
La grafica de la proyeccion es la siguiente:

Figura 25

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Puerto Asis -

Caicedo
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)
Nota. Ver Apéndice Q Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Puerto
Asis-Caicedo.

Por ultimo, el tercer mercado con mayor participacion en la proyeccion de cuenta por
cobrar en el periodo 60 de aplicacion de la norma es Mocoa, que al igual que Pitalito y Puerto
Asis, sigue presentando un crecimiento proyectado en el saldo de cuenta por cobrar para los
primeros meses del afio 2024 y a partir del mes de abril de este afio, presenta un decrecimiento

del saldo debido a que la proyeccion de la tarifa por Resolucion CREG 048 de 2020 supera la
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proyectada por Resolucion CREG 137 de 2013. Aun asi, el saldo proyectado en el mes 60 supera

los 670 millones de pesos.

Figura 26

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Mocoa
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)
Nota. Ver Apéndice R Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Mocoa.
Mercado GLP

El saldo proyectado para el mercado de GLP en el periodo 60 es mayor que el proyectado

para el mercado de GN y se encuentra distribuido en 18 poblaciones sumando un total de 8.601

millones de pesos. Los datos son los siguientes:



Tabla 14

Saldos proyectados de cuenta por cobrar periodo 60 Surgas mercado GLP
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Mercado Saldo proyectado Meses de Meses Periodo
Periodo 60 recuperacié  posteriores al
n limite

Acevedo 1.307.017.146 88 28 jul-2027

Isnos 1.229.195.173 95 35 feb-2028
Oporapa 899.593.809 92 32 nov-2027
La Argentina 661.286.378 92 32 nov-2027
Santa Maria 621.556.345 98 38 may-2028
Iquira 602.978.985 92 32 nov-2027
Saladoblanco 568.205.989 77 17 ago-2026
Elias 452.982.716 100 40 jul-2028

OCAD 387.470.027 74 14 may-2026
Cauca 325.201.888 90 30 sep-2027
Socorro - Llano de 293.287.679 86 26 may-2027
la Virgen

Colombia 277.480.272 74 14 may-2026
Palestina 275.949.931 77 17 ago-2026
Huila - Cauca 260.033.667 87 27 jun-2027
Nataga 250.919.038 101 41 ago-2028
Obando 135.065.271 87 27 jun-2027
Carmen - Mirador 51.009.358 112 52 jul-2029

La Laguna 1.581.461 61 1 abr-2025

TOTAL 8.600.815.132

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)

En comparacion con el mercado de GN, la cantidad de mercados es mayor, al igual que el

saldo proyectado. Basandonos en la informacion de la
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Tabla 14
Saldos proyectados de cuenta por cobrar periodo 60 Surgas mercado GLP, el tiempo promedio
de recuperacion de la cuenta por cobrar es de 90 meses, mientras que el mercado de GN tiene un
periodo de recuperacion promedio de 73 meses. La diferencia radica principalmente en las
brechas existentes y proyectadas que se generan al aplicar ambas resoluciones. En la Figura 27
Composicion de saldos por cobrar proyectada al cierre del periodo 60 mercado GLP Surgas,
podra observarse la distribucion de la cuenta por cobrar proyectada para el mercado de GLP.
Figura 27
Composicion de saldos por cobrar proyectada al cierre del periodo 60 mercado GLP Surgas
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P. (2023)

Aplicando la misma metodologia utilizada en el mercado de GN, el célculo de la provision

al 31 de diciembre de 2023 es el siguiente:



Tabla 15

Provision de cartera Res. 048 de 2020 mercado GLP Surgas
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Mercado Cuenta por cobrar A Dic 2023 % Provision ~ Provision
Saladoblanco 1.248.220.921 28%  353.662.594
Isnos 1.141.109.274 58%  665.647.077
Santa Maria 803.140.976 63%  508.655.951
Acevedo 630.571.297 47%  294.266.605
La Argentina 579.036.759 53%  308.819.605
Iquira 567.350.020 53%  302.586.677
Socorro - Llano de la Virgen 557.035.026 43% 241.381.845
Carmen — Mirador 515.287.621 87%  446.582.605
Oporapa 401.959.957 53%  214.378.644
Palestina 396.154.455 28%  112.243.762
Obando 315.314.135 45%  141.891.361
Cauca 277.107.692 50%  138.553.846
Elias 268.254.763 67%  178.836.508
OCAD 251.603.609 23% 58.707.509
Huila — Cauca 247.532.728 45%  111.389.728
Colombia 136.448.507 23% 31.837.985
Nataga 66.398.991 68% 45.372.644
La Laguna 41.082.241 2% 684.704
Total 8.443.608.972 4.155.499.650

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)
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Graficamente lo podemos representar de la siguiente forma:

Figura 28

Comparativo de Cuenta Por Cobrar y Provision Cierre dic-2023 mercado GLP Surgas
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P. (2023)

Al igual que en el mercado de GN, el hecho de que haya poblaciones con mayor saldo de
cuenta por cobrar al cierre del mes de diciembre de 2023 no significa que sean a las que les
aplique mayor provision, ya que todo depende del periodo de recuperacion proyectado de la
cuenta por cobrar. Por ejemplo, en la poblacién de Santa Maria su saldo por cobrar al cierre de
diciembre de 2023 es de COP $ 803.140.976 que es menor al saldo de la poblacion Saladoblanco
COP 1.248.220.921, pero su provision es mayor, debido al tiempo de recuperacion del saldo
diferido por cobrar.

Los tres mercados con mayor provision de cuenta por cobrar de acuerdo con las
proyecciones al cierre de diciembre de 2023 son los siguientes: Saladoblanco, Isnos y Santa
Maria.

En el mercado de Saladoblanco, la brecha entre las tarifas al 31 de diciembre de 2023 es

de COP § -617,59 y que es mas alta que cualquiera de los ejemplos que se expusieron para el
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mercado de GN, lo cual explica el porqué de las cuentas por cobrar y las provisiones mas altas en
los mercados de GLP. Al igual que los mercados mostrados en GN, la cuenta por cobrar sigue en
ascenso durante los primeros meses de 2024 y empieza a disminuir después del mes abril del

mismo afo. El periodo de recuperacion de este mercado es de 88 meses, es decir, 28 meses
después del limite que otorga la norma.

Figura 29

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Saladoblanco
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)

Nota. Ver Apéndice S Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado
Saladoblanco.

En el mercado de Isnos se presenta una situacion que no se habia mostrado en los otros
mercados tomados como ejemplo y es lo que sucede con los intereses que permite aplicar la Res.
CREG 048 de 2020 sobre el saldo diferido por cobrar. En este caso, la tarifa proyectada para la
Res. CREG 048 de 2020 supera la proyectada para la Res. CREG 137 de 2013 a partir del mes
de abril de 2024 por COP 421,80, pero este cambio en la brecha entre resoluciones no es
suficiente para superar el valor de los intereses que se cargan a la cuenta por cobrar. En el mes de
abril de 2024 la cuenta por cobrar diferida deberia disminuir en COP $ 6.082.153, pero al aplicar

la tasa de interés del mes que permite la norma sobre la cuenta por cobrar el valor obtenido es de



COP § 7.188.041, haciendo que la cuenta por cobrar en vez de disminuir aumente. A

continuacion, lo podremos ver graficamente:

Figura 30

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Isnos
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)

Nota. Ver Apéndice T Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Isnos.
Como puede observarse, la brecha proyectada se torna positiva en el mes de abril de

2024, pero la cuenta por cobrar en vez de bajar sigue subiendo ligeramente, debido a que los

intereses de esos meses superan la disminucion del saldo por cobrar. A partir de marzo de 2025

la brecha ya es mayor y tiene mayor peso que los intereses calculados, por lo tanto, en el saldo

por cobrar proyectado se empieza a ver una disminucion.

El mercado de Santa Maria es uno de los que presenta mayor cantidad de meses para la
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recuperacion de la cuenta por cobrar diferida, llegando a 98, por lo que su provision es la tercera

mas alta del mercado de GLP de Surgas. Al igual que el mercado de Isnos, la cuenta por cobrar
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se incrementa hasta marzo de 2025, debido a que los intereses generados por la cuenta por cobrar
superan la disminucion de la cartera por la brecha de tarifas.

Figura 31

Comportamiento brecha entre tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Santa Maria
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Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., (2023)

Nota. Ver Apéndice U Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Santa
Maria.

Como se ha visto a lo largo de este capitulo, el capital de trabajo tanto de Rednova S.A.S.
E.S.P. como el de Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. se ha visto incrementado (afectando de
forma negativa el flujo de caja) por la cuenta por cobrar que genera la Resolucion CREG 048 de
2020 y el diferimiento de su cobro a lo largo del tiempo. Un aspecto para tener muy en cuenta es
el limite que impone la norma para poder trasladar al usuario la cuenta por cobrar que quede al
cierre del periodo 60 debido a los limites de incremento de la tarifa indicados por la misma
resolucion. Esto ha originado que se tenga que registrar provisiones en las cuentas por cobrar

para el reconocimiento de los saldos por cobrar que se proyectan tener para periodos futuros, en
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este caso especifico, el de marzo de 2025 (periodo 60 de aplicacion de la norma), afectando de
esta forma los resultados del ejercicio en ambas compaiias.

A continuacion, revisaremos el comportamiento del capital de trabajo operativo de ambas
compaiias y como se ha visto afectado por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020
desde el inicio de su aplicacion.

Revision del Capital de Trabajo

En el dindmico y competitivo sector del servicio publico domiciliario de gas por redes en
Colombia, donde la eficiencia y la rentabilidad son claves para el éxito, el Capital de Trabajo
Operativo (KTNO) emerge como un elemento fundamental para la supervivencia y el
crecimiento sostenido de las empresas. Este indicador, lejos de ser un simple nlimero en un
balance general, se convierte en el corazon que impulsa la operacion diaria, permitiendo la
fluidez de recursos que garantizan el cumplimiento de obligaciones, la inversion en el futuro y la
generacion de valor para los accionistas. El KTNO, definido como la diferencia entre los activos
circulantes (cuentas por cobrar e inventarios) y los pasivos circulantes (cuentas por pagar),
representa la capacidad de una empresa para financiar sus operaciones a corto plazo sin
necesidad de recurrir a fuentes externas de financiacion. En el caso de las empresas prestadoras
de servicio de gas por redes, la importancia del KTNO se amplifica por las caracteristicas propias
del sector:

Altas Inversiones en Infraestructura

La construccion y mantenimiento de redes de gas tanto de GN como de GLP requiere una

inversion inicial considerable en activos fijos, lo que limita la disponibilidad de recursos para

financiar las operaciones a corto plazo. Un KTNO correctamente financiado permite a las
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empresas cubrir sus necesidades de capital de trabajo sin afectar la inversion en infraestructura,
vital para el crecimiento y generacion de valor para la empresa.
Flujos de Caja Ciclicos

Las inversiones en infraestructura generan altas presiones sobre la caja de la empresa,
haciendo que haya periodos en los que los desembolsos superan ampliamente los ingresos de
recursos. Esta dindmica genera fluctuaciones considerables en los flujos de caja. Un KTNO
adecuado ayuda a las empresas a navegar estos ciclos, asegurando la liquidez necesaria para
cubrir los costos operativos y atender las obligaciones financieras que tiene.
Costos Operativos Fijos

Las empresas prestadoras de servicio de gas por redes incurren en costos fijos
considerables, como salarios, arriendos y mantenimiento de infraestructura, que deben ser
cubiertos independientemente del nivel de demanda. Un KTNO solido permite a las empresas
afrontar estos costos fijos, incluso en escenarios de baja demanda o disrupciones en el mercado.
Marco Regulatorio Exigente

El sector del gas domiciliario por redes en Colombia estd sujeto a un marco regulatorio
extenso y exigente, que establece requisitos especificos en materia de calidad del servicio,
seguridad y gestion financiera. Un KTNO adecuado facilita el cumplimiento de estas
obligaciones, evitando sanciones y riesgos reputacionales.
Competencia Creciente

La apertura del mercado del gas domiciliario por redes ha intensificado la competencia
entre las empresas prestadoras del servicio. Un KTNO eficiente se convierte en una ventaja
competitiva, permitiendo a las empresas optimizar sus recursos, y rentabilizar al maximo sus

activos.
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En definitiva, el KTNO no es solo un indicador financiero, sino un pilar fundamental para
la sostenibilidad y el éxito de las empresas prestadoras de servicio de gas por redes en Colombia.
Su adecuada gestion permite optimizar el uso de recursos, asegurar la liquidez, afrontar los
desafios del sector y construir una base solida para el crecimiento futuro. Tener un KTNO
optimo ayuda a mantener un futuro estable del negocio.

A lo largo de este capitulo analizaremos las afectaciones del capital de trabajo de las
empresas del caso de estudio, para lo cual iniciaremos con la terminologia que se utiliza dentro
de las mismas para identificarlos. Debido a que ambas compafiias pertenecen al mismo grupo
empresarial, los conceptos que manejaremos sobre conformacion del capital de trabajo operativo
son comunes para las dos.

Conceptos del Activo Corriente

El activo corriente como componente del capital de trabajo operativo estd conformado
tanto en Rednova como en Surgas de la siguiente forma:

Las existencias donde la conforman el inventario de gas tanto GN como GLP al cierre de
periodo y el inventario de materiales utilizado para la construccion de redes, repuestos e
implementos necesarios para la operacion.

Las cuentas por cobrar que incluye los saldos por cobrar a los usuarios de redes de gas
tanto por consumo del combustible, instalaciones, redes internas y cuenta diferida por la
Resolucion CREG 048 de 2020.

Los otros deudores subsidios que son las cuentas por cobrar correspondiente a los
subsidios otorgados por el Ministerio de Minas y Energia a los usuarios de los estratos 1 y 2 por

consumo de gas.
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Los impuestos por recuperar los cuales corresponden a los impuestos a favor de la
compaiiia.

Los otros activos circulantes que la componen principalmente anticipos a proveedores y
otras cuentas por cobrar generadas durante la operacion.

Conceptos del Pasivo Corriente

El pasivo corriente estd compuesto por los siguientes conceptos:

Los proveedores que lo componen las cuentas por pagar originadas por la operacion
normal del negocio, en su mayoria corresponde a compra de gas, gastos de operacion e
inversiones.

Los impuestos por pagar y retenciones que corresponde a la cuenta por pagar generada
por las obligaciones tributarias generadas por la empresa. Aqui también se incluyen las
retenciones y aportes de ndmina que se originan por la relacion laboral con los empleados de la
compaiiia.

Y los otros pasivos circulantes que lo conforman en su mayoria ingresos recibidos por
anticipado, y aportes otorgados por las gobernaciones y alcaldias para la construccion de redes
en algunos municipios del pais con los que se tenga convenio.

Rednova S.A.S. E.S.P.

Para efectos de andlisis del capital de trabajo operativo de Rednova, revisaremos su
comportamiento desde el afo de aplicacion por primera vez de la norma, es decir, desde el afio
2020. En el Apéndice W Capital de Trabajo Operativo Rednova 2020 se puede observar en detalle
el comportamiento del capital de trabajo durante ese primer afo.

A partir del mes de abril de 2020 se empez6 a generar la cuenta por cobrar diferida por

aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020. A continuacion, presentamos un detalle del
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comportamiento de las cuentas por cobrar comerciales de Rednova durante el afio 2020,

separando lo relacionado a la cuenta por cobrar diferida originada por la Resolucion.

Tabla 16

Comportamiento Cuenta por Cobrar Capital de Trabajo Rednova.

Periodo CxC comercial Res. 048 2020 Total
COP MM$ COP MM$
ene-2020 2.932 0 2.932
feb-2020 2.984 0 2.984
mar-2020 3.087 0 3.087
abr-2020 3.116 11 3.126
may-2020 3.139 16 3.154
jun-2020 3.021 24 3.045
jul-2020 3.091 34 3.125
ago-2020 3.127 74 3.201
sep-2020 3.041 127 3.167
oct-2020 3.101 195 3.297
nov-2020 3.167 290 3.457
dic-2020 2.747 392 3.139

Fuente. Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P. (2020)

Graficamente el comportamiento de la cuenta por cobrar comercial incluyendo la Res.
CREG 048 de 2020 es el siguiente:

Figura 32

Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Rednova 2020
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Fuente. (Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P., 2020)
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Al cierre del ano 2020 la cuenta por cobrar comercial ascendio a COP MM $ 3.139 de la
cual COP MM § 392 corresponden a la cuneta por cobrar diferida originada por la aplicacion de
la Res. 048 de 2020, con una participacion en el total de la cartera del 12.5%.

Durante el afio 2021 el crecimiento de la cuenta por cobrar diferida por la Resolucion
CREG 048 de 2021 continuo, llegando a un valor de COP MM § 3.096, equivalente al 34,2% de
la cartera comercial total. Véase Apéndice AK Cuenta por cobrar comercial Rednova 2021.

A partir del mes de marzo de ese mismo afio se empez0 a registrar la provision de la
cuenta por cobrar diferida debido a que las proyecciones empezaron a mostrar que la
recuperabilidad de los saldos iba mas alla del periodo 60 (marzo 2025), al cierre de ese afio, la
provision registrada con cargo a resultados fue de COP MM § -846, igualmente el capital de
trabajo operativo de Rednova comenzd a ir en ascenso, mostrandose en el flujo de caja una
mayor inversion en este item, por lo tanto, la empresa debid recurrir mas a la toma de
obligaciones financieras con su matriz y a vender la cartera de los subsidios del Ministerio de

Minas y Energia.
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Figura 33

Comportamiento cuenta por cobrar comercial y provisiones Rednova 2021
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Fuente. (Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P., 2021)
Nota.. Ver Apéndice AK Cuenta por cobrar comercial Rednova 2021.

El comportamiento del capital de trabajo durante el afio 2021 se puede observar en el
Apéndice X Capital de Trabajo Operativo Rednova 2021. Alli se notara que la cuenta por cobrar
present6 un crecimiento sostenido a lo largo del afio, debido principalmente al crecimiento en la
cuenta por cobrar diferida originada por la Resolucion CREG 048 de 2020. Tal como se muestra
en el Apéndice AK Cuenta por cobrar comercial Rednova 2021, la cuenta por cobrar comercial,
sin incluir la diferida, también presenta un incremento sostenido durante el afio, debido al
crecimiento de la operacion de la compafiia por las ventas de instalaciones que se difieren
normalmente a 5 afios y por los nuevos usuarios que ingresan gracias a los proyectos
implementados durante el periodo.

En el Apéndice Y Flujo de Caja Rednova Periodo 2021, se observa que la empresa utiliza
el método indirecto para la elaboracion del flujo de caja. La linea “Variacion del capital de

trabajo” indica la inversion que hace la empresa en capital de trabajo neto operativo durante cada
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periodo. Cuando el valor es negativo, indica que hubo un incremento en el capital de trabajo y
que, por lo tanto, la compania destiné recursos para ello, en el caso contrario, cuando la variacion
del capital de trabajo se muestra positiva, indica que hubo una disminucién y que se dedicaron
esos recursos para los otros elementos del flujo de caja. Se hace importante tener en cuenta este
concepto, ya que este tipo de empresas deben optimizar al méximo su capital de trabajo
operativo para poder invertir en nuevos proyectos que le permitan mantener un constante
crecimiento.

Durante el afio 2020, el capital de trabajo de Rednova se incrementé en COP MM $
2.108, de los cuales COP MM §$ 392 correspondieron a la cuenta por cobrar diferida de la
Resolucion CREG 048 de 2020, que equivale a un 19,4% del total de la variacion del capital de
trabajo operativo.

Para el afio 2021 el crecimiento de la cuenta por cobrar diferida fue atin mayor, ya que
presentd un neto de COP MM $ 1.857, y se habla de un valor neto debido a que hubo también un
registro de provision por la proyeccion de no recuperabilidad del 27,3% de la cuenta por cobrar
diferida al cierre del periodo 60 (marzo 2025) por valor de COP MM $ -846, es decir, si no se
hace un registro de provision en el afio 2021, el impacto en el capital de trabajo de la cuenta por
cobrar diferida por la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 hubiera sido de COP MM
$ 2.703. Como se indico en paginas anteriores, el registro de la provision de no recuperabilidad
afecta el resultado del ejercicio ya que se hace disminuyendo el ingreso del periodo. Es evidente
que la afectacion del capital de trabajo por el crecimiento de la cuenta por cobrar diferida ha
llevado a la empresa a solicitar una capitalizacion en el mes de diciembre de 2021 por valor de
COP MM 2.000 y para el total del afio por valor de COP MM § 2.415 y asi poder atender el plan

de inversiones y el crecimiento del capital de trabajo del periodo.
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Graficamente podemos observar el impacto de la variacion de la cuenta por cobrar

diferida en el capital de trabajo operativo de Rednova en 2021 de la siguiente manera:

Figura 34

Comportamiento de variaciones de Capital de Trabajo Neto Operativo y Cuenta por Cobrar
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Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2021)

Tal y como se muestra en el grafico, los incrementos en el valor del capital de trabajo
operativo se ven afectados por las variaciones de la cuenta por cobrar diferida, normalmente las
variaciones de ambos son en el mismo sentido, pero en los casos de noviembre y diciembre de
2021, aunque la cuenta por cobrar diferida aumento, el capital de trabajo operativo disminuyo
debido a que en esos dos meses se recibieron pagos de subsidios por parte del Ministerio de
Minas y Energia que superaron ampliamente el incremento en la cuenta por cobrar diferida.

Durante el afio 2022 el comportamiento de la cuenta por cobrar diferida mantuvo la

misma tendencia, tal como se muestra a continuacion:
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Figura 35

Comportamiento cuenta por cobrar comercial y provisiones Rednova 2022
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Fuente. Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P. (2022)

Nota..Ver Apéndice AK Cuenta por cobrar comercial Rednova 2021.Como se puede observar, en
la medida en que crece la cuenta por cobrar comercial también lo hace la cuenta por cobrar
diferida de la Resolucion CREG 048 de 2020 y el porcentaje de participacion sobre el total
durante el segundo semestre se mantiene entre el 25% y 35%. De la misma forma también ha
crecido la provision de la cuenta por cobrar diferida, llegando a COP MM § -1.450, alcanzando
un 26,5% del total de la cuenta por cobrar de la que se deriva. En el Apéndice Z Capital de
Trabajo Operativo Redova 2022 se puede observar que el rubro del capital de trabajo operativo
que mayor dinamismo tuvo durante el 2022 fue precisamente el de cuentas por cobrar. Los

demas items se mantuvieron estables con ligeras variaciones, pero al igual que en el ano 2021, el
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capital de trabajo operativo siguié aumentando, trayendo como consecuencia la destinacion de
una mayor cantidad de recursos para poder financiarlo.

De acuerdo con el Apéndice AA Flujo de Caja Rednova periodo 2022, el capital de
trabajo presentd un incremento considerable durante ese afio, pasando de COP MM$ 3.643 al
cierre de 2021 a COP MM $§ 10.620 al cierre de diciembre de 2022, con un crecimiento del
191,5%. El grupo de activos corrientes crecié en COP MM$ 10.397, de los cuales, las cuentas
por cobrar comerciales representaron el 60,5%. En ese porcentaje esta incluida la variacion de la
cuenta por cobrar diferida de la Resolucion CREG 048 de 2020, cuyo valor neto de provision fue
de COP MMS 1.767 que equivale al 28% del total de las cuentas por cobrar y al 16,5% del total
de la variacion del capital de trabajo operativo, lo cual es un valor significativo para la compaiia,
ya que representa un 57% del total del ebitda de ese afio.

Hasta el cierre de 2022, la cuenta por cobrar diferida sin incluir la provision ascendi6 a
COP MMS 5.467, de acuerdo con el Apéndice AA Flujo de Caja Rednova periodo 2022, el total
de inversiones realizadas por la compaiiia en ese ano fue de COP MMS$ 4.728, es decir que si no
se hubieran tenido recursos congelados por ese monto, la compaiiia hubiera podido realizar un
poco mas del doble de inversiones que realizo en dicho periodo, obviamente, teniendo en cuenta
la financiacion que consiguid durante el 2022.

Si se mira desde ese punto de vista, y sin tener en cuenta el posible mayor valor de las
inversiones que se pudieron realizar en 2022, la empresa hubiera tenido que recurrir a una menor
deuda con su casa matriz. Como se puede observar en el flujo de caja de 2022, Rednova recurrid
a un mayor endeudamiento con empresas relacionadas por valor de COP MM$ 5.500, que
equivale aproximadamente al valor bruto de la cuenta por cobrar diferida de la Resolucion

CREG 048 de 2020 que se citd en el parrafo anterior, ademas de esto, por ajuste de provision de



151

la cuenta por cobrar diferida, se afect6 el resultado en ese afio con COP MMS$ -604, debido a que
la proyeccion de recuperacion de la cuenta por cobrar al cierre de diciembre de 2022 aumento.

Si se revisa el Apéndice AB Capital de Trabajo Operativo Rednova periodo 2023 y el
Apéndice AC Flujo de Caja Rednova periodo 2023 la situacion sigui6 siendo la misma, con
aumentos en la cuenta por cobrar y aumentos en la provision afectando el capital de trabajo
operativo, los resultados y por consiguiente el flujo de caja de la empresa.

Al cierre del ano 2023, la inversion en capital en el capital de trabajo cerr6 en COP MM$
13.157 de los cuales COP MMS$ 4.688 corresponden al neto de provision de la cuenta por cobrar
diferida de la Resolucion CREG 048 de 2020. Que tuvo un crecimiento del 16,7% respecto al
cierre del afo anterior.

La cuenta por cobrar diferida de la resolucion antes de provision particip6 en el 35% del
total de la cuenta por cobrar, lo que quiere decir que se increment6 en un 0.7% adicional respecto
al cierre de 2022, se debe tener en cuenta que tanto la cuenta por cobrar comercial y la cuenta por

cobrar diferida crecieron durante el 2023.
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Figura 36

Comportamiento cuenta por cobrar comercial y provisiones Rednova 2023
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Fuente. Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P., (2023)
Nota. Ver Apéndice AM Cuenta por Cobrar Comercial Rednova 2023.

El total de cuenta por cobrar diferida bruta por Resolucion CREG 048 de 2020 cerro el
2023 en COP MMS 6.216 que equivale a 2,1 veces el ebitda de 2023 de la empresa, y un 2% mas
del ebitda de los dos ultimos afios, sobre lo que se puede afirmar que los recursos generados por

el ebitda de la empresa en los dos tltimos afios estan congelados en cuentas por cobrar generadas

por la Resolucion CREG 048 de 2020.

Surcolombiana de Gas S.A.E.S.P.

Al igual que Rednova, la cuenta por cobrar por la aplicacion de la Resolucion CREG 048
de 2020 empez6 a generarse en el mes de abril. El comportamiento del capital de trabajo durante
ese afo se puede observar en el Apéndice AD Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2020,

donde se puede observar que la cuenta por cobrar diferida aparecié desde abril de 2020 de una
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forma mas agresiva, ya que, asi como se vio en los andlisis de apartados anteriores, donde se
explicod el comportamiento de tarifas y la cuenta por cobrar diferida, la brecha en el combustible
GN fue mayor a la del GLP, ademas de lo anterior, se debe tener en cuenta que la cantidad de
usuarios de Surgas, es mayor a la de los usuarios de Rednova.

Tabla 17

Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2020

Periodo CxC Comercial Res. 048 2020 % Part

ene-2020 10.940 0 0,0%
feb-2020 10.962 0 0,0%
mar-2020 11.410 0 0,0%
abr-2020 11.759 126 1,1%
may-2020 11.665 314 2,6%
jun-2020 11.311 432 3,7%
jul-2020 11.235 587 5,0%
ago-2020 11.649 702 57%
sep-2020 11.698 842 6,7%
oct-2020 11.526 1.150 9,1%
nov-2020 11.136 1.438 11,4%
dic-2020 11.306 1.698 13,1%

Fuente. Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P., (2020)
Graficamente el comportamiento de la cuenta por cobrar comercial incluyendo la Res.

CREG 048 de 2020 es el siguiente:
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Figura 37

Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2020
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Fuente. Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P., (2020)

Surgas cierra el afio 2020 con un saldo de cuenta por cobrar diferida equivalente a 13,1%
del total de su cuenta por cobrar, ligeramente mayor al de Rednova que fue del 12,5%. En cuanto
a valores, el saldo de cierre de 2020 en cuenta por cobrar diferida fue de COP MM$ 1.698,
mucho mayor al de Rednova que fue de COP MM$ 392.

Durante el afio 2021 el saldo de la cuenta por cobrar diferida por la Resolucion CREG
048 de 2021 continuo en ascenso, llegando a un valor de COP MM §$ 5.127 al cierre de
diciembre, equivalente al 34,1% de la cartera comercial total.

A partir del mes de marzo de ese mismo afio se empez0 a registrar la provision de la
cuenta por cobrar diferida, debido a que las proyecciones empezaron a mostrar que la
recuperabilidad de los saldos iba mas alla del periodo 60 (marzo 2025), con un fuerte repunte en
junio. Al cierre de ese afio, la provision registrada con cargo a resultados fue de COP MM § -

786, igualmente el capital de trabajo operativo de Surgas comenzo a ir en ascenso, mostrandose
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en el flujo de caja una mayor inversion en el item de cuentas por cobrar, por lo tanto, la empresa
debi6 recurrir a la toma de obligaciones financieras con bancos.

Figura 38

Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2021
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Fuente. (Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P., 2021)
Nota. Ver Apéndice AN Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2021.

Como se puede observar, en la medida en que crece la cuenta por cobrar comercial
también lo hace la cuenta por cobrar diferida de la Resolucion CREG 048 de 2020 aunque su
incremento en la gréafica no es tan notorio como el de Rednova durante ese mismo afio. Por otro
lado, el porcentaje de participacion sobre el total de la cuenta por cobrar no baja del 20%,
llegando en diciembre a un maximo del 34,1%. De la misma forma también ha crecido la
provision de la cuenta por cobrar diferida, llegando a COP MM $§ -786, alcanzando un 15,3% del

total de la cuenta por cobrar diferida. Como se puede ver, el valor en COP es menor que el de
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Rednova al cierre del mismo afio, al igual que en porcentaje, aun teniendo una cuenta por cobrar
mayor, esto se debe a la mejor proyeccion de recuperacion que se calcul6 para el cierre de 2021.

En el Apéndice AE Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2021 se puede observar
que el elemento que mayor crecimiento tuvo durante el 2021 fue precisamente el de cuentas por
cobrar. Los demas items se mantuvieron estables o tuvieron incrementos no tan significativos
como el de las cuentas por cobrar trayendo como consecuencia que se destinaran mayores
recursos para financiar el capital de trabajo operativo.

Durante ese periodo la cuenta por cobrar comercial se mantiene estable con una ligera
variacion a partir de marzo del mismo afio, pero internamente, la participacion de la cuenta por
cobrar diferida originada por la Resolucion CREG 048 de 2020 va teniendo una mayor
participacion dentro de la composicion de la cuenta por cobrar comercial. En la Figura 38
Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2021, la cuenta por cobrar comercial, sin
incluir la diferida, presenta un comportamiento estable durante el afo, es decir, presentan una
cartera controlada por los conceptos de GN, GLP e instalaciones, pero la cuenta por cobrar por la
Resolucion CREG 048 de 2020 aumenta poco a poco hasta llegar a COP MMS 5.127,
equivalente a un 34,1% de participacion sobre el total de la cuenta por cobrar comercial,
mostrando un notable incremento frente al cierre del afio anterior.

En el Apéndice AF Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. 2021, la empresa
utiliza el método indirecto para su célculo, al igual que Rednova S.A.S. E.S.P.

Durante el afio 2020, el capital de trabajo operativo de Surgas disminuyé en COP MM §
1.518, aunque internamente la cuenta por cobrar diferida de la Resoluciéon CREG 048 de 2020
aumenté en COP MM $ 1.698 equivalente a un 19,4% del total de la variacion del capital de

trabajo operativo.
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Para el afno 2021 el crecimiento de la cuenta por cobrar diferida fue atin mayor, ya que
presentd una variacion neta de provision de COP MM § 2.643. El valor registrado para la
provision de la cuenta por cobrar diferida fue de COP MMS$ -786. Este registro afecta el
resultado del ejercicio ya que se hace disminuyendo el ingreso del periodo. Es evidente que la
afectacion del capital de trabajo por el crecimiento de la cuenta por cobrar diferida ha llevado a
la empresa a solicitar endeudamiento con entidades financieras por valor de COP MMS$ 5.854
para poder atender sus proyectos de crecimiento y necesidades de capital de trabajo durante el
periodo.

Graficamente podemos observar el impacto de la variacion de la cuenta por cobrar
diferida en el capital de trabajo operativo de Surgas en 2021 de la siguiente manera:

Figura 39

Comportamiento de variaciones de Capital de Trabajo Operativo y Cuenta por Cobrar diferida
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Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2021).
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Al igual que en Rednova, las variaciones positivas del capital de trabajo operativo en
Surgas vienen acompaiiadas de incrementos en la cuenta por cobrar diferida de la Resolucion
CREG 048 de 2020. Inclusive, en los meses donde hubo disminucion del capital de trabajo
operativo, se presentaron incrementos en dicha cuenta por cobrar. En los meses donde se observa
la mayor disminucion del capital de trabajo operativo (mayo y julio) se da principalmente por el
pago de subsidios por parte del Ministerio de Minas y Energia.

En el Apéndice AG Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2022, se puede observar
que el rubro del activo corriente que mayor crecimiento tuvo durante el 2022 fue el de cuentas
por cobrar. Los demds items se mantuvieron estables con ligeras variaciones, a diferencia del afio
2021, la inversion en capital de trabajo operativo disminuy¢ al cierre de afio debido al pago de
subsidios realizado por el Ministerio de Minas y Energia.

De acuerdo con el Apéndice AH Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. 2022,
el capital de trabajo present6 una disminucion de COP MM$ 1.573, pasando de COP MM$
18.878 al cierre de 2021 a COP MM $ 17.305 al cierre de diciembre de 2022, con una variacion
del 8,3%. Sin embargo, el grupo de activos corrientes crecio en COP MM$ 3.341. El
componente que mayor crecimiento tuvo fueron las cuentas por cobrar comerciales que pasaron
de COP MMS 14.231 a COP MMS 19.170, equivalente a un crecimiento del 34,5%, en este
porcentaje esta incluida la variacion de la cuenta por cobrar diferida de la Resolucion CREG 048
de 2020, cuyo valor neto de provision fue de COP MM$ 7.590 al cierre de 2022, mientras que al
cierre de 2021 era de COP MMS$ 4.341, lo cual implica una variacion del 74,8% y un valor que
equivale al 87,9% del total de la variacion de las cuentas por cobrar comerciales.

Hasta el cierre de 2022, la cuenta por cobrar diferida sin incluir la provision ascendi6 a

COP MMS 10.054, de acuerdo con el Apéndice AH Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A.
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E.S.P. 2022, el total de inversiones realizadas por la compaiiia en ese afio fue de COP MMS$
8.134, es decir, que si no se hubieran tenido recursos congelados por ese monto, la compaiiia
hubiera podido realizar un poco mas del doble de inversiones que realizé en dicho periodo,
obviamente, teniendo en cuenta la financiacién que consigui6 durante ese afio.

Figura 40

Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2022
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Fuente. Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P. (2022)
Nota. Ver Apéndice AN Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2022.

Desde el punto de vista de endeudamiento, y sin tener en cuenta la posibilidad de
mayores inversiones en 2022, la empresa hubiera recurrido a una menor deuda con entidades
financieras. Como se puede observar en el flujo de caja de 2022, Surgas recurri6 a un mayor
endeudamiento por valor de COP MM$ 11.000 que pudieron haber sido solamente COP MM$
1.000 si no se tuviera la cuenta por cobrar diferida. Teniendo en cuenta una tasa nominal

promedio de 7,02% de los préstamos que tomo la compania durante el afio 2022, el mayor
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endeudamiento de COP MMS$ 10.000 significé aproximadamente COP MM$ 351 en intereses

causados durante ese periodo.

Al cierre del ano 2023, ver Apéndice Al Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo
2023 y Apéndice AJ Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. 2023, el nivel de inversion
en capital de trabajo operativo termin6 muy parecido al de 2022, con un total de COP MM$
17.475, caso contrario sucedio con la cuenta por cobrar comercial, que terminé el afio con un
incremento de COP MMS$ 4.250, llegando a un saldo final de COP MMS 23.420. Este saldo
incluye la cuenta por cobrar diferida por Resolucion CREG 048 de 2020 que cerr6 2023 en COP
MMS 11.003 netos de provision, equivalente a un 47% del total de la cuenta por cobrar

comercial y con un crecimiento sobre el cierre de 2022 del 44,9%

Figura 41

Comportamiento Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2023
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Fuente. Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P. (2023)

Nota. Ver Apéndice AO Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2023.
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Técnica de Simulacion Montecarlo

Determinar Mediante la Técnica de Simulaciéon Montecarlo la Suficiencia de la Provision
por no Recuperabilidad de la Cuenta por Cobrar Diferida Proyectada por las Areas de Planeacion
de las Empresas del Caso de Estudio para la Resolucion CREG 048 de 2020.
Simulacion Montecarlo para la Cuenta por Cobrar Diferida

Como se vio en el capitulo “Provision de saldos no recuperables por la Resolucion 048 de
20207, las areas de Planeacion de las empresas del caso de estudio realizan una proyeccion del
saldo de la cuenta por cobrar diferida al periodo 60 (marzo de 2025). Tal como se menciono
anteriormente, los saldos que existan al cierre de ese periodo se perderan, por lo que las empresas
del caso de estudio estdn registrando en sus estados financieros una provision de no recuperacion
con base en las estimaciones realizadas. En dichas estimaciones, las areas de planeacion
proyectaron el valor de la tarifa de la resolucion CREG 137 de 2013 para los proximos meses
usando el mismo valor que les generd la resolucion al 31 de diciembre de 2023. Pero esta
proyeccion no es del todo acertada ya que el valor de la tarifa puede bajar o subir. Por tal motivo,
vamos a hacer una comparacion de la proyeccion del saldo de la cuenta por cobrar diferida
realizado por parte de las areas de Planeacion con una Simulaciéon Montecarlo contemplando
5000 escenarios diferentes de la tarifa que arroje la resolucion 137 de 2013. Para cada escenario
generado se calculara la cuenta por cobrar diferida proyectada al cierre de marzo de 2025. Se
espera que la simulacion Montecarlo proporcione una distribucion de probabilidades para la
cuenta por cobrar proyectada. Esto permitira comparar las proyecciones realizadas por los
departamentos de planeacion de las dos empresas del caso de estudio con los resultados mas

probables obtenidos mediante la simulacion.
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Para ilustracion, se mostrara dentro del cuerpo del trabajo los resultados de la simulacion
de tres mercados de Rednova y para Surgas se mostrara el resultado de tres poblaciones por los
mercados de GN y tres poblaciones por los mercados de GLP. El resultado de los mercados
restantes se podra revisar en los apéndices.

Rednova S.A.S. E.S.P.

Las poblaciones escogidas para mostrar por el lado de Rednova son las que mayor cuenta
por cobrar proyectada muestra el reporte del area de planeacion de Rednova, en este caso son las
poblaciones de: Mogotes, Toca y San Andrés.

Para Mogotes se tiene lo siguiente:

Saldo proyectado por Planeacion Rednova: 640.893.110
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 10.206,70
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 10.206,41
Desviacion 306,64

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice AP Simulacion Montecarlo Rednova Mogotes

Media: 640.801.670,54 Minimo: 600.786.619,33

Maximo: 682.320.010,14 Error al 95% de confianza: 0.0450%

Con un nivel de precision del 95%, el valor promedio de la cuenta por cobrar en el
periodo 60 con los 5000 escenarios de la tarifa fue de 640.801.670, que comparado con el saldo
proyectado por el area de Planeacion de Rednova que fue de 640.893.110, nos indica que la
proyeccion estaria por debajo en COP 91.439, equivalente a un -0.01% de diferencia, lo cual es
insignificante en términos de ajuste del saldo y por ende de la provision.

Para Toca se muestra lo siguiente
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Saldo proyectado por Planeacion Rednova: 510.695.760
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 10.240,38
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 9.994,71
Desviacion 429,25

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice AQ Simulacién Montecarlo Rednova Toca

Media: 487.403.138,00 Minimo: 450.754.950,84
Maximo: 528.656.558,42 Error al 95% de confianza: 0.0595%

Al igual que Mogotes, el saldo promedio proyectado por la simulacion arroja un valor

inferior al de Planeacion, en este caso es de 487.403.138, que representa una variacion del -

4.56%.

Para San Andrés se muestra lo siguiente:

Saldo proyectado por Planeacion Rednova: 427.665.989
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 10.484,00
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 10.212,00
Desviacion 378,42

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice AR Simulacion Montecarlo Rednova San Andrés

Media: 409.387.612,02 Minimo: 384.429.002,84
Maximo: 431.720.939,02 Error al 95% de confianza: 0.0450%

En el mercado de San Andrés el promedio proyectado después de 5000 ensayos fue de

409.387.612 y representa una variacion del -4,44% del valor proyectado por el area de
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planeacion. Después de aplicadas las simulaciones a los mercados susceptibles de provision por

no recuperabilidad obtenemos los siguientes resultados:
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Tabla 18

Comparacion de saldo de cuenta por cobrar diferido periodo 60 Rednova

Saldo proyectado Minimo Méaximo Media Desviacion de la Desviacion del
planeacion simulacién simulacién simulacién media maximo

Mogotes 640.893.110 600.786.619 682.320.010  640.801.671 -0,01% 6,46%
Toca 510.695.760 450.754.951 528.656.558  487.403.138 -4,56% 3,52%
San Andrés 427.665.989 384.429.003 431.720.939  409.387.612 -4,27% 0,95%
Aratoca 366.286.227 340.127.837 386.688.330  363.566.500 -0,74% 5,57%
Oiba 351.888.413 301.108.773 358.483.966  331.912.031 -5,68% 1,87%
Guadalupe 305.316.167 288.523.655 319.110.573  304.715.765 -0,20% 4,52%
Contratacion 295.542.343 273.469.812 311.129.232  293.345.516 -0,74% 5,27%
Gutiérrez 243.990.507 93.448.600 208.612.184  147.592.674 -39,51% -14,50%
Guaca 211.806.513 196.376.922 223.535.061  210.328.396 -0,70% 5,54%
Confines 185.045.921 143.582.179 211.028.423  182.111.365 -1,59% 14,04%
Cimitarra 148.955.404 -9 169.778.846 39.283.592 -73,63% 13,98%
Los Santos 138.879.916 125.680.457 150.283.184  138.379.696 -0,36% 8,21%
Carmen de 137.955.653 66.010.723 142.717.742  102.741.950 -25,53% 3,45%
Atrato

Capitanejo 127.378.431 67.153.668 146.591.439  105.657.995 -17,05% 15,08%
Simacota 126.038.092 79.451.663 126.737.956  105.441.305 -16,34% 0,56%
Valle del San 123.164.084 97.205.416 117.311.404  107.071.756 -13,07% -4,75%
Jose

Nechi 113.163.826 68.992.067 126.416.634 98.812.570 -12,68% 11,71%
Santa Barbara 58.977.026 53.817.295 61.970.913 57.882.297 -1,86% 5,08%
Anzoategui 13.718.285 -1.536 29.676.724 6.188.162 -54,89% 116,33%
Guacamayo 4.108.203 -224 3.428.105 249.355 -93,93% -16,55%
Total 4.531.469.870 3.630.917.870 4.736.198.223 4.132.873.344 -8,80% 4,52%

Fuente. Elaboracion propia de los autores
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Como se puede observar, la media del saldo simulado al 31 de marzo de 2025 es de
COPS$ 4.132.873.344, el cual se encuentra por debajo del proyectado por el area de
Planeacion de Rednova en COPS 398.596.526 que equivalen a un -8,8% respecto del
proyectado. Bajo el principio de prudencia dictado por las Normas Internacionales de
Informacién Financiera se puede afirmar que la provision registrada por Rednova S.A.S.
E.S.P. es suficiente para cubrir la contingencia de pérdida que se puede presentar en marzo
de 2025 cuando se cumpla el plazo de recuperacion dictado por la norma, ya que la
provision de no recuperabilidad fue calculada sobre una base mas alta que la que arroja la
simulacion aplicada a cada poblacion.
Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P.

El analisis de Surgas se realizara separando los mercados de GLP y GN, debido a
que las tarifas pueden presentar comportamientos diferentes para cada combustible.

Mercado GLP. Al igual que Rednova, las poblaciones escogidas para mostrar en el
mercado de GLP de Surgas son las que mayor cuenta por cobrar proyectada muestra el
reporte del area de planeacion, asi las cosas, los mercados son: Acevedo, Isnos y Oporapa.

Para Acevedo se tiene lo siguiente:

Saldo proyectado por Planeacion Surgas: 1.307.017.146
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 10.899,98
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 10.635,14
Desviacion 455,74

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Apéndice BJ
Simulacion Montecarlo Surgas Acevedo

Media: 1.235.492.447,80 Minimo: 1.127.386.542,50
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Maximo: 1.355.470.980,40 Error al 95% de confianza: 0.0707%

Con un nivel de confianza del 95%, el valor promedio de la cuenta por cobrar en el
periodo 60 con los 5000 escenarios de la tarifa fue de 1.235.492.447,80, que comparado
con el saldo proyectado por el area de Planeacion de Rednova que fue de 1.307.017.146,
nos indica que la proyeccion simulada estaria por debajo en 71.524.698, equivalente a un -
5,472% de diferencia.

Para Isnos se tiene lo siguiente:

Saldo proyectado por Planeacion Surgas: 1.229.195.173
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 11.148,33
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 10.881,92
Desviacion 480,21

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice BK Simulacion Montecarlo Surgas Isnos

Media: 1.168.466.149,90 Minimo: 1.073.787.985,80

Maximo: 1.265.615.366,30 Error al 95% de confianza: 0.0661%

Después de la simulacion, el saldo promedio que arrojaron los 5000 escenarios fue
de 1.168.466.149. Este saldo, al igual que en Acevedo, se encuentra por debajo del
proyectado por el area de Planeacion, el cual fue de 1.229.195.173, presentando una
diferencia por debajo de 60.729.023, equivalente al -4,941%.

Para Oporapa se tiene lo siguiente:

Saldo proyectado por Planeacion Surgas: 899.593.809

Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 12.008,99

Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 11.715,99
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Desviacion 517,94

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice BL Simulacion Montecarlo Surgas Oporapa

Media: 859.650.776,35 Minimo: 792.525.688,41

Maximo: 935.135.605,35 Error al 95% de confianza: 0.0587%

En el mercado de Oporapa el promedio proyectado después de 5000 ensayos fue de
859.650.776 y representa una variacion del -4,44% del valor proyectado por el 4rea de
planeacion de Surgas.

Después de aplicadas las simulaciones a los mercados de GLP susceptibles de

provision por no recuperabilidad obtenemos los siguientes resultados:
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Tabla 19

Comparacion de saldo de cuenta por cobrar diferido periodo 60 Surgas Mercados GLP

Saldo proyectado  Minimo simulacién Méaximo Media Desviacion de  Desviacion del
planeacion simulacion simulacion la media maximo

Acevedo 1.307.017.146  1.127.386.543 1.355.470.980  1.235.492.448 -5,47% 3,71%
Isnos 1.229.195.173 1.073.787.986 1.265.615.366  1.168.466.150 -4,94% 2,96%
Oporapa 899.593.809 792.525.688 935.135.605 859.650.776 -4,44% 3,95%
La Argentina 661.286.378 563.397.533 696.119.115 627.617.536 -5,09% 5,27%
Santa Maria 621.556.345 538.108.631 642.009.742 590.216.481 -5,04% 3,29%
Iquira 602.978.985 518.188.249 626.622.352 569.880.245 -5,49% 3,92%
Saladoblanco 568.205.989 484.405.976 605.098.560 539.248.780 -5,10% 6,49%
Elias 452.982.716 400.122.931 468.498.896 432.127.756 -4,60% 3,43%
OCAD 387.470.027 276.602.697 419.099.732 350.411.821 -9,56% 8,16%
Cauca 325.201.888 247.768.898 351.364.077 303.086.481 -6,80% 8,04%
Socorro - 293.287.679 262.775.723 297.220.654 280.818.384 -4,25% 1,34%
Llano de la
Virgen
Colombia 277.480.272 233.119.056 291.026.593 262.539.487 -5,38% 4,88%
Palestina 275.949.931 227.063.346 287.245.161 258.900.321 -6,18% 4,09%
Huila - Cauca 260.033.667 201.505.970 282.697.923 240.640.007 -7,46% 8,72%
Nataga 250.919.038 212.854.490 263.466.965 235.139.895 -6,29% 5,00%
Obando 135.065.271 118.321.935 143.191.010 130.750.163 -3,19% 6,02%
Carmen - 51.009.358 35.496.814 56.792.224 45.829.859 -10,15% 11,34%
Mirador
La Laguna 1.581.461 34.816.693 56.140.970 45.753.838 2793,14% 3449,94%
Total 8.600.815.133  7.348.249.159 9.042.815.927 8.176.570.426 -4,93% 5,14%

Fuente. elaboracion propia de los autores
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En el mercado de GN hay tres poblaciones que conforman el 81% del saldo de la
cuenta por cobrar diferida proyectada al periodo 60 (marzo 2025), estas poblaciones son:
Pitalito, Puerto Asis y Mocoa.

Para Pitalito se tiene:

Saldo proyectado por Planeacion Surgas: 2.543.519.864
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023: 4.632,80
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios: 3.994,19
Desviacion: 401,32

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice BN Simulacion Montecarlo Surgas Pitalito

Media: 223.836.392,46 Minimo: -1.85

Maximo: 2.450.656.403,90 Error al 95% de confianza: 3.4724%

El caso de los mercados de GN es bastante peculiar, ya que el valor de la tarifa del
GN ha presentado bastantes fluctuaciones tendientes al alza entre los periodos de enero de
2022 hasta diciembre de 2023. En enero de 2022 el valor de la tarifa fue de COPS$ 3.486,99
y en diciembre de 2023 cerr6 en COP$ 4.632,80 lo que significo un aumento de COP$
1.145,82 que en términos porcentuales significa un incremento del 32,9%. Lo anterior hace
que la media de la muestra utilizada para la simulacion sea de COPS$ 3.994,19, la cual, esta
muy por debajo del precio de cierre de diciembre de 2023 que fue de COPS$ 4.632,80
haciendo que se presenten distorsiones durante la simulacion. Otro aspecto importante a
tener en cuenta en este mercado es la cercania del periodo en el que se espera la cuenta por
cobrar diferida llegue a 0, que segln las proyecciones seria en diciembre de 2025, debido a

que la brecha a favor de la resolucion CREG 048 de 2020 se va incrementando fuertemente
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durante 2024. Segun los escenarios simulados, el valor maximo de la cuenta por cobrar
diferida en el periodo 60 seria de COPS$ 2.450.656.403,90, el cual esta cerca del proyectado
por Planeacion de Surgas, quien lo estim6 en 2.543.519.864.

Para Puerto Asis-Caicedo se tiene:

Saldo proyectado por Planeacion Surgas: 1.278.474.165
Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 4.632,80
Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 3.994,19
Desviacion 401,32

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice BN Simulacién Montecarlo Surgas Puerto Asis

Media: 514.447.740,21 Minimo: 103.093.572,93

Maximo: 1.017.680.563,50 Error al 95% de confianza: 0.6847%

Asi como en el mercado de Pitalito, el mercado de Puerto Asis-Caicedo presenta
una situacion similar pero menos acentuada ya que la cantidad de usuarios es menor. En
este caso la variacion entre la tarifa de enero 2022 y diciembre 2023 es de COPS$ 1.361,97
lo que significa una variacion del 33,5%, bastante parecida al 32,9% del mercado de
Pitalito. El valor maximo de los ensayos fue de COP$ 1.017.680.563,50 que se encuentra
por debajo del proyectado por Planeacion Surgas que fue de COPS$ 1.278.474.165,
presentando una desviacion hacia debajo de 260.793.602 equivalente a un -20.4%.

Para Mocoa se tiene:

Saldo proyectado por Planeacion Surgas: 672.222.681

Tarifa Res. CREG 137 de 2013 a Dic 31 2023 6.032,34

Promedio tarifa Res. CREG 137 de 2013 2 afios 5.288.,57
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Desviacion 501.37

Los resultados de la simulacion fueron los siguientes:

Ver: Apéndice BO Simulacion Montecarlo Surgas Mocoa

Media: 248.071.923,50 Minimo: -0.12

Maximo: 532.117.970.01 Error al 95% de confianza: 0.8289%

El caso de Mocoa es parecido al de Puerto Asis, se tiene una tarifa creciente desde
enero de 2022 con unos cuantos meses de disminucion, pero incrementandose al mes
siguiente. El valor méximo de los ensayos es el que mas se acerca al proyectado por
Planeacion Surgas.

En la Tabla 11 Saldos proyectados de cuenta por cobrar periodo 60 Surgas mercado
GN, se presenta un resumen de los saldos proyectados para la cuenta por cobrar diferida de
los mercados de GN. En el caso de los mercados de GN la simulacion no es tan diciente
como en los mercados de GLP, esto se debe a la volatilidad que ha tenido la tarifa generada
por la resolucion CREG 137 de 2013, principalmente por los cambios en los precios del
GN y los eventos presentados en algunos meses que afectan el transporte del combustible
tanto por ducto como por cisternas.

Aunque es muy diciente el hecho que en ocho de los nueve mercados la simulacion
haya marcado como minimo el valor de 0 para el saldo proyectado al cierre de marzo 2025.
Lo anterior se debe a que varios de los mercados cubiertos con este combustible
terminarian de traspasar la cuenta diferida al usuario en el mes 61 o inclusive dentro de
mismo afio 2025, lo cual hace que la simulacion en muchos de sus ensayos hubiera tenido

en cuenta la proyeccion de 0 para el mes 60.



Tabla 20

Comparacion de saldo de cuenta por cobrar diferido periodo 60 Surgas Mercados GN

Saldo proyectado Minimo Méaximo Media Desviacion  Desviacién

planeacion simulacion simulacion simulacion de lamedia  del maximo

Pitalito 2.543.519.864 -2 2.450.656.404  223.836.392 -91,20% -3,65%
Agrado 16.667.161 0 259.112.950 51.403.936 208,41% 1454,63%
Altamira 15.793.708 0 97.616.723 19.651.022 24,42% 518,07%
Pital 2.851.773 0 290.333.709 47.278.607 1557,87%  10080,81%
San Agustin 53.137.517 0 402.615.409 60.714.908 14,26% 657,69%
Mocoa 672.222.681 0 532.117.970  248.071.924 -63,10% -20,84%
Puerto Asis-Caicedo 1.278.474.165  103.093.573 1.017.680.563  514.447.740 -59,76% -20,40%
Villagarzén 332.974.535 0 229.875.202 88.355.129 -73,46% -30,96%
Total 4.915.641.404  103.093.571 5.280.008.929 1.253.759.657 -74,49% 7,41%

Fuente. elaboracion propia de los autores
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Si miramos el valor méximo tenido en cuenta por los ensayos de la simulacion, el total
del mercado de GN presenta un total de COP 5.280.008.929 que equivale a un 7.41% adicional
al proyectado por el area de Planeacion de Surgas, por lo tanto, podemos considerar que los
valores base tenidos en cuenta por Planeacion para calcular la provision son suficientes para

cubrir el riesgo de pérdida de la cuenta por cobrar diferida.
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Analisis de Entrevistas Aplicadas

A continuacion, describiremos los puntos de vista que tienen los gerentes de las dos
empresas del caso de estudio sobre la situacion generada por la aplicacion de la resolucion
CREG 048 de 2020. En los cuestionarios aplicados se hizo una revision junto con las Gerencias
de Surgas y Rednova de la situacion actual de las empresas y de los desafios que han tenido que
enfrentar por la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020, haciendo especial énfasis en el
crecimiento de la cuenta por cobrar diferida y de su importancia en comparacion con otros
indicadores financieros como el Ebitda y el Resultado Operativo. Las entrevistas se pueden leer
en detalle en el Apéndice B Entrevistas realizadas.

En ambas entrevistas podremos notar como en las reuniones con otros gerentes de
empresas del sector existe una preocupacion por el crecimiento de la cuenta por cobrar diferida y
la afectacion de los planes de crecimiento en el sector. Ademas de esto, se habla de la forma en
como se ha afrontado la implementacion de la resolucion y las estrategias que han aplicado para
disminuir su efecto en el capital de trabajo de las empresas. Por ejemplo, en un caso citado por el
gerente de Surgas, una de las empresas mas grandes del mercado de distribucion de gas por redes
(VANTI) prefiri6 pagar la sancion por no aplicar la resolucion 048 debido a la carga que seria
para ellos llevar esa cuenta por cobrar por tanto tiempo y al parecer, consider6 la posibilidad de
que esta no se podria recuperar en el tiempo que establecié la normatividad.

Un aspecto importante citado por ambos gerentes fue el estado de interinidad en el que se
encuentra actualmente la CREG, ya que, en lo que llevamos corrido del afio 2024 no ha tenido
completa la cantidad de comisionados que la deberian integrar, por lo tanto, los procesos de
revision de las normatividades se han visto suspendidos, o en el mejor de los casos, se han

desarrollado de una forma muy lenta, hasta el punto que solo se han revisado las peticiones de las
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empresas del sector de energia eléctrica del pais. Esta situacion ha tenido efectos en una de las
soluciones propuestas para mitigar los efectos en el capital de trabajo por la aplicacion de la
resolucion, y es en lo que tiene que ver con la inversion en nuevos proyectos, debido a que, para
poder facturar el servicio de gas domiciliario en un nuevo mercado, se deben tener cargos
aprobados para dicho mercado por parte de los comisionados de la CREG. Al estar los
comisionados incompletos, no se han aprobado cargos para las empresas del caso de estudio en
casi un afio, imposibilitando el desarrollo y la continuacion de proyectos de inversion.

Un obstéculo citado dentro de las entrevistas y que afectard en forma directa la tarifa del
servicio de gas domiciliario en el afio 2025 serd la imposibilidad de explotacién de nuevos
yacimientos de petroleo, esto obligara a las empresas a importar un gas mas costoso que el gas
producido en Colombia, y que ira directo a la tarifa que deberdn pagar los usuarios de todos los
estratos, ya que, hasta ahora, la norma solo regiré hasta el 31 de marzo de 2025.

Como conclusion de las entrevistas realizadas, podemos decir que, en ambas empresas, se
apoya la idea de que se derogue el plazo de recuperacion de la cuenta por cobrar diferida. Ambos
funcionarios no ven como opcidn el perder esos recursos, aunque tengan que convivir durante un
tiempo con la mayor inversion en el capital de trabajo que ocasiona el tener la cuenta por cobrar.
Otro aspecto importante para resaltar es el hecho de buscar nuevas opciones de inversion que
permitan cubrir de alguna forma el exceso de capital de trabajo, por ejemplo: invirtiendo en
mercados no regulados, en proyectos no cubiertos por la resolucion CREG 048 de 2020, o en

mercados en donde se haga instalacion del servicio por primera vez.
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Discusion

Después de lo visto a lo largo del capitulo anterior y con base en la recoleccion de los
datos relacionados con comportamiento de tarifas, cuentas por cobrar, capital de trabajo
operativo y flujos de caja, se observa que las empresas del caso de estudio: Rednova S.A.S.
E.S.P. y Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. han tenido un impacto desfavorable en sus flujos de
caja, y proyectos de crecimiento, debido al aumento de su inversion en capital de trabajo
operativo, llevandolas a la toma de créditos para atender la operacion, con una tendencia al alza
en las tasas de interés, dado principalmente por el aumento de la cuenta por cobrar diferida que
genera la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020. Desde el punto de vista de los
usuarios del servicio, vale la pena destacar el impacto social que se ocasionara, al momento de
intentar recuperar en la factura los saldos dejados de pagar por ellos desde la aplicacion de la
resolucion, unido al mayor costo de gas y al aumento de su costo de vida.

En el caso de Rednova S.A.S. E.S.P., se ha tenido que recurrir a un mayor endeudamiento
y capitalizacion desde su casa matriz para financiar su operacion y sus inversiones en nuevos
proyectos de expansion, en algunos casos se ha debido aplazar la ejecucion de otros proyectos,
disminuyendo su ritmo de crecimiento. Con el célculo de la proyeccion de recuperacion de la
cuenta por cobrar diferida, la empresa debe aplicar la NIC 37 que trata el tema de provisiones,
activos y pasivos contingentes, debido a la alta probabilidad de que los saldos que van mas alla
del periodo 60 de aplicacion que establece la norma no sean recuperados. Como consecuencia a
la aplicacion de la norma, se afect6 el resultado del periodo de forma continua durante los afios
2021, 2022 y 2023.

Al cierre del ano 2023 la cuenta por cobrar generada en Rednova por la aplicacion de la

Resolucion CREG 048 de 2020 asciende a COP MMS$ 6.216 con una provision de no
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recuperabilidad de COP MMS$ -1.528, dejando un neto de cuenta por cobrar diferida de COP
MMS 4.688.

A continuacion, presentamos un comparativo del ebitda generado por la empresa entre el
ano 2021 y el ano 2023 sin incluir la provision de no recuperabilidad de la cuenta por cobrar
diferida y el saldo de dicha cuenta por cobrar al cierre de cada afio.

Tabla 21

Comparativo de Ebitda y Cuenta por Cobrar Diferida Rednova

Periodo Ebitda Provision Ebitda simulado Cuenta diferida
2021 1.496 -846 2.342 3.096
2022 3.099 -604 3.703 5.467
2023 2.944 -78 3.022 6.216
Total, Ebitda 9.067

Fuente. Elaboracion propia de los autores

Como puede observarse en la tabla anterior, el saldo de la cuenta por cobrar diferida al
cierre de 2023 es de COP MMS 6.216, que equivale al 68,6% del ebitda generado por la empresa
en los tres ultimos afios. Asi como lo indica (Herrera, 2015) en su articulo sobre
complementariedad del capital de trabajo y las inversiones a largo plazo, la financiacion del
capital de trabajo en esta empresa se dio practicamente a base de los mismos recursos que la
empresa generd, afectando asi las inversiones a largo plazo. Hasta que los recursos invertidos en
la cuenta por cobrar diferida no se materialicen, habra limitantes para la ejecucion de las
inversiones que se tienen planeades por parte de las directivas de la empresa.

Si se tiene en cuenta la cantidad de usuarios a los que le aplica la resolucion segun el
Apéndice C Concentracion Geografica Usuarios Res. CREG 048 2020 Rednova, son un total de

44.500. Al dividir el saldo de la cuenta por cobrar diferida al cierre de diciembre de 2023 entre la
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cantidad de usuarios a los que se le aplica la resolucion tenemos que cada usuario tiene una
cuenta por cobrar promedio de COP 139.683 y para poder recuperarla en un tiempo de un afio
deberia aplicarse a cada factura mensual del servicio de gas un incremento de COP 11.640 sin
incluir los intereses que se generen durante ese tiempo por el saldo pendiente, lo cual es un valor
significativo para los usuarios de estratos 1 y 2, que al ver un incremento de esta magnitud en su
factura de gas, dificilmente lo van a entender y pueden optar por dejar de consumir gas de la red
y optarian por comprar gas por cilindro o volver a la utilizacion de lefia como combustible.

Por el lado de Surgas, la empresa ha afectado su estado de resultados con una mayor
provision proveniente de los saldos proyectados por recuperar en el periodo 60, esto se da
principalmente por la mayor cantidad de usuarios, la mayor brecha entre las tarifas de ambas
resoluciones y al mayor tiempo de recuperacion proyectado de la cuenta por cobrar diferida. Es
importante resaltar que al periodo 60, que se cumple en marzo del 2025, ya no es posible aplicar
la recuperacion de saldos, por lo tanto, se hace indispensable un alcance por parte de la CREG a
la resolucion inicial, ampliando el plazo o colocando recursos del Gobierno Nacional via
subsidios para cubrir estos saldos. Al igual que Rednova, la aplicacion de la norma afect6 el
resultado del periodo de forma continua durante los afios 2021, 2022 y 2023.

Al cierre del afio 2023 la cuenta por cobrar generada en Surgas por la aplicacion de la
Resolucion CREG 048 de 2020 asciende a COP MM$ 14.731 con una provision de no
recuperabilidad de COP MMS$ -3.728, dejando un neto de cuenta por cobrar diferida de COP
MMS 11.003.

A continuacion, presentamos un comparativo del ebitda generado por Surgas entre los
afios 2021 y 2023 sin incluir la provision de no recuperabilidad de la cuenta por cobrar diferida y

el saldo de dicha cuenta por cobrar al cierre de cada afo.
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Tabla 22

Comparativo de Ebitda y Cuenta por Cobrar Diferida Surgas

Periodo Ebitda Provision Ebitda simulado  Cuenta diferida
2021 10.357 -786 11.143 5.127
2022 12.823 -1.678 14.501 10.054
2023 15.405 -1.264 16.669 14.731

Total, Ebitda 42.313

Fuente. Elaboracion propia de los autores

Como puede observarse en la tabla anterior, el saldo de la cuenta por cobrar diferida al
cierre de 2023 es de COP MM$ 14.731, que equivale al 34,8% del ebitda generado por la
empresa en los tres Gltimos anos y casi el 100% del total ebitda del 2023 que fue de COP MMS$
15.405. Por lo tanto, ese porcentaje del ebitda se encuentra congelado en el capital de trabajo
operativo, impidiendo realizar mayores inversiones o recurrir a un menor endeudamiento para la
operacion. Igualmente, hasta que los recursos invertidos en la cuenta por cobrar diferida no se
materialicen, habra limitantes para la ejecucion de las inversiones que se tienen planeadas y se
seguiran generando mayores gastos financieros, que impactan el presupuesto de resultado neto
del 2024 en casi COP MMS$ 3.400.

Si se tiene en cuenta la cantidad de usuarios a los que le aplica la resolucion segun el
Apéndice I Poblaciones donde aplica la Res. CREG 048 2020 Surgas, son un total de 84.527. Al
dividir el saldo de la cuenta por cobrar diferida al cierre de diciembre de 2023 entre la cantidad
de usuarios a los que se les aplica la resolucion tenemos que cada usuario tiene una cuenta por
cobrar en promedio de COP 174.281 y para poder recuperarla en un tiempo de un afio deberia
aplicarse a cada factura del servicio de gas un incremento de COP 14.523, que representaria

entre el 40% y 50% de aumento en su factura de consumo mensual, lo cual no es posible sin
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tener impacto en las comunidades, sin incluir los intereses que se generen durante ese tiempo por
el saldo pendiente, asi como para los usuarios de GLP de Rednova, es un valor significativo para
los usuarios de estratos 1 y 2, que al ver un incremento de esta magnitud en su factura de gas,
dificilmente lo van a entender y pueden optar por dejar de consumir gas de la red y comprar gas
por cilindro o volver a la utilizacion de lefia como combustible.

Surgas S.A. E.S.P., ha debido recurrir a mayores préstamos con entidades financieras
para continuar con sus proyectos de expansion y sostener el nivel de capital de trabajo operativo
que le genera el incremento de la cuenta por cobrar diferida. Las tasas de interés pasaron en el
2022 del 6 % al 10% y para el 2023 estuvieron entre el 12% y 17% lo cual refleja el mayor costo
del crédito en Colombia. Es importante resaltar que estos costos no se trasladan a la tarifa, lo
cual aumenta el gasto de operacion de la compaiia. En ambos casos se disminuye el valor de la

empresa y aumenta su costo de operacion.
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Conclusiones

A partir de los resultados obtenidos durante el proceso de recopilacion de datos y los
analisis realizados a los flujos de caja y capital de trabajo de las empresas del caso de estudio,
podemos llegar a varias conclusiones que nos dan una luz sobre la situacion de las empresas
prestadoras del servicio de gas domiciliario en Colombia. La regulacion de las tarifas de gas
domiciliario por parte de la CREG es fundamental para la sostenibilidad financiera de las
empresas del sector, especialmente con la implementacion de la Resolucion CREG 048 de 2020,
que ha generado desafios financieros significativos.

Conclusiones sobre la comparacion de los resultados que arrojan las formulas de calculo
de las tarifas de gas GLP y GN de las soluciones CREG 137 de 2013 y CREG 048 de 2020 y su
incidencia en las cuentas por cobrar de las empresas del caso de estudio.

Con el analisis comparativo de las formulas de calculo de las tarifas de gas GLP y GN de
las resoluciones y el comportamiento de las brechas entre ambas, sumados al incremento de la
cuenta por cobrar en las poblaciones tomadas como ejemplo, se nos muestra el fuerte impacto en
el capital de trabajo de las empresas del caso de estudio. Este efecto no solo queda ahi, ya que al
momento en que se empiece a transmitir esta cuenta por cobrar al usuario final de los estratos 1y
2, éste vera afectado su costo de vida de una forma significativa. Lo anterior, depende del
momento en que la CREG defina el futuro de la cuenta por cobrar diferida que se ha venido
generando por la aplicacion de la norma.

De acuerdo con las graficas de comportamiento y los informes de capital de trabajo
generados por el area de Gestion Financiera del Grupo Chilco, en conjunto con los reportes del
Departamento de Cartera de cada una de las empresas del caso de estudio, el incremento de

capital de trabajo ha sido una constante a lo largo del tiempo en que lleva aplicandose la
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Resolucion CREG 048 de 2020, y un segundo efecto es queque la cuenta por cobrar diferida
incremente su saldo con excepcion a los periodos donde se registre provision por el calculo de
recuperabilidad de la cuenta por cobrar, donde el saldo neto de la cuenta por cobrar diferida
puede disminuir levemente. La mayor inversion de recursos en capital de trabajo operativo ha
traido como consecuencia una disminucion en la liquidez de ambas empresas, lo que puede
impactar su capacidad para mantener el ritmo de crecimiento y de inversion en nuevos proyectos
en el corto plazo. Por otro lado, el mayor endeudamiento para sostener la operacion y llevar a
cabo los proyectos de inversion ha provocado el aumento en los costos operativos de las
compaiiias.

Como se mencionara en el punto Recomendaciones, existen distintas variables que
afectan el célculo de la tarifa de gas tanto en la resolucion CREG 137 de 2013, como en la
resolucion CREG 048 de 2020. Estas variables son de distinta naturaleza, y que pueden ser:
relacionadas con el costo del gas, tanto GN como GLP, o de naturaleza econdémica y financiera,
como son el IPC y la tasa de interés cobrada sobre el saldo de la cuenta por cobrar diferida.
Como se pudo observar durante el periodo de recoleccion de datos, todas estas variables
incidieron en forma directa en el aumento de la cuenta por cobrar y por ende, en el crecimiento
de la inversion en capital de trabajo operativo de las empresas del caso de estudio.

En el capitulo de Resultados y Anélisis, se realizo un estudio comparativo de las tarifas
de gas GLP y GN en las poblaciones donde operan Rednova y Surgas, utilizando las formulas de
calculo de las resoluciones CREG 137 de 2013 y CREG 048 de 2020 desde el inicio de su
aplicacion en abril de 2020. Los resultados del estudio mostraron que, en general, la tarifa que
arroj6 la resolucion CREG 048 de 2020 fue menor que la tarifa que arroj6 la resolucion CREG

137 de 2013, ahora bien, se debe tener presente que este siempre fue el objetivo del Gobierno
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Nacional al momento de aplicar la resolucion CREG 048 de 2020 con el objetivo de aliviar el
costo de vida de los hogares de los estratos 1 y 2 durante la pandemia originada por el COVID
19. Este comportamiento se viene presentando hasta la fecha de corte del estudio que es
diciembre de 2023 y en muy pocos casos se presentd la situacion inversa en donde el valor de la
tarifa de la resolucion CREG 048 de 2020 fuera superior al que arroja la resolucion CREG 137
de 2013. Como consecuencia de la aplicacion de la resolucion vigente (CREG 048 de 2020) se
originé la cuenta por cobrar diferida que se espera recuperar por todas las empresas que aplican
la resolucion al cierre del periodo 60, el cual se daria en el mes de marzo del afno 2025. La
participacion de esta cuenta por cobrar diferida en el total de cuentas por cobrar fue creciendo a
lo largo del periodo de aplicacion de la resolucion, teniendo efectos en la generacion de
disponible para la operacion de ambas empresas y en los planes de inversion proyectados. En los
analisis realizados a los distintos mercados de Rednova y Surgas donde se aplica la norma, la
brecha entre ambas tarifas fue fluctuante y dependia en gran parte de los costos del gas,
transporte y cargos aprobados para dicho mercado, haciendo que se afectara en mayor o menor
manera el incremento en la cuenta por cobrar. En el punto Provisién de Saldos no Recuperables
por Resolucion CREG 048 de 2020 se realizé un analisis detallado de la recuperacion de saldos
de la cuenta por cobrar diferida. Basado en las proyecciones realizadas por los departamentos de
planeacion de ambas empresas, los resultados fueron muy similares en Rednova y en Surgas,
arrojando como resultado que en la mayoria de los mercados el saldo de la cuenta por cobrar
diferida no sera recuperado en un 100% al momento en que se cumpla el periodo 60 de
aplicacion de la resolucion. Estas proyecciones han obligado a las administraciones de cada
compafiia a registrar provisiones por la no recuperacion de saldos a marzo de 2025. Aunque

inicialmente por la aplicacion de la resolucion no iba a haber afectaciones en los estados de
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resultado de las empresas del caso de estudio, las proyecciones arrojaron que los saldos no iban a
ser recuperables al cumplimiento del periodo 60.

Debido a que el proceso de determinacion de las tarifas para los mercados regulados esta
atado a las resoluciones emitidas por la CREG, el dejar de aplicar la resolucion para disminuir la
cuenta por cobrar diferida no es una opcion, por tal motivo, en el punto Recomendaciones
presentamos un listado de opciones que, aunque ayudan a disminuir el efecto adverso de la
aplicacion de la resolucion en el capital de trabajo no lo eliminan totalmente debido a que los
mercados de Rednova y Surgas son regulados, por lo cual ambas empresas se pueden ver
expuestas a sanciones en caso de no aplicar la normatividad de forma integra.

Conclusiones relacionadas con la aplicacion de la técnica de simulacion Montecarlo para
determinar la suficiencia de la provision de no recuperabilidad de la cuenta por cobrar diferida
proyectada por las areas de Planeacion de las empresas del caso de estudio.

Buscando establecer un cierto nivel de confianza sobre los saldos proyectados de la
cuenta por cobrar diferida, se aplico la técnica de simulacion de Montecarlo a los modelos de
proyeccion utilizados por las areas de Planeacion de Rednova y Surgas. En dicha aplicacion se
utilizaron de 5000 escenarios de la tarifa generada por la resolucion CREG 137 de 2013 y de esta
forma hacer una comparacion con los valores utilizados por las areas de Planeacion para
determinar las provisiones de recuperabilidad de la cuenta por cobrar diferida.

En los mercados de GLP tanto de Surgas como de Rednova, las simulaciones arrojaron
como resultado que la media de los saldos proyectados de la cuenta por cobrar diferida en el
periodo 60 se encuentran por debajo de los proyectados por las areas de Planeacion en ambas
empresas, esto significa, que la base tomada para el célculo de la provision tanto de Rednova

como de Surgas es suficiente, teniendo en cuenta que ambas areas simplemente tomaron el valor
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de la tarifa de la resolucion CREG 137 de 2013 de diciembre de 2023 para simular el
comportamiento de la cuenta por cobrar diferida durante todos los meses siguientes hasta que se
agotare.

Por el lado de los mercados de GN en Surgas, las simulaciones arrojaron unos resultados
diferentes en cuanto a promedios y maximos de saldo de la cuenta por cobrar diferida en el
periodo 60, pero esto se debe a que en varios de los mercados la cuenta por cobrar llegara a 0 al
mes siguiente del vencimiento del plazo de recuperacion, pero el principal motivo es por las
variaciones que sufti6 la tarifa del GN durante el afio 2022 y el afio 2023. Lo anterior no
significa que las bases tomadas por las areas de para el calculo de la provision sean insuficientes,
ya que, si tomamos los valores mas altos generados por la simulacion para la cuenta por cobrar
en el periodo 60, tenemos que la desviacion del saldo proyectado de todos los mercados de GN
es de un 7,41% sobre la proyeccion del area de Planeacion de Surgas. Por lo tanto, consideramos
que la base para el célculo de la provision en los mercados de GN sigue siendo suficiente para
cubrir la contingencia de no recuperabilidad del saldo en el periodo 60.

Conclusiones relacionadas con la proposicion de estrategias para lograr un
fortalecimiento del capital de trabajo y la estructura financiera de las empresas del caso de
estudio a raiz de la aplicacion de la Resolucion CREG 048 de 2020.

Para el desarrollo del tercer objetivo especifico del presente trabajo de investigacion, se
incluy6 un subtitulo de recomendaciones en el cual se detallan distintas recomendaciones que
permiten aliviar la carga existente sobre el capital de trabajo y alivie la carga que hay sobre la
estructura financiera de las empresas del caso de estudio. En los siguientes parrafos hacemos un

resumen de dichas recomendaciones.
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En lo relacionado con las opciones recomendadas para mitigar el efecto de incremento en
el capital de trabajo neto operativo, se pueden manejar en tres grupos asi:

En un primer grupo se menciona a los organismos estatales. Como primera opcion se
recomienda la modificacion de la norma y en una segunda opcion se propone un subsidio que
cubra en parte o totalmente la cuenta por cobrar diferida, este subsidio seria por parte del
Ministerio de Minas y Energia. El segundo grupo de opciones esta relacionado con los proyectos
de inversion que dinamicen el recaudo de cartera, ayudando a disminuir la inversién en cuentas
por cobrar y al mismo tiempo el capital de trabajo operativo. Estas opciones son: la busqueda de
proyectos de inversion subsidiados que permitan recuperar de una forma maés rapida la inversion
a través de la facturacion de instalaciones donde los entes territoriales cubran una parte o el
100% y la otra opcidn es la diversificacion en los proyectos de inversion, por ejemplo, en
proyectos no regulados que permitan manejar precios que vayan acorde con los movimientos del
mercado. El tercer grupo lo integra una recomendacion relacionada con la sustitucion de deudas,
teniendo en cuenta que las deudas adquiridas entre finales de 2022 y durante el 2023 tenian tasas
altas por las condiciones de mercado de ese momento, en la actualidad, las tasas de financiacion
han presentado disminucion en comparacion con las que fueron adquiridas los créditos, de esta
forma se aliviaria en parte el flujo de caja de ambas empresas.

La primera sugerencia realizada en Recomendaciones est4 dirigida directamente a la
modificacion de la resolucion, al proponer la eliminacion del plazo de recuperacion del saldo
diferido. Aunque esta recomendacion no da una solucion inmediata al incremento en el capital de
trabajo, ya que, segin las proyecciones, la cuenta por cobrar diferida disminuiria poco a poco, el

beneficio que traeria a las empresas del caso de estudio es que dejarian de registrar la provision
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de no recuperacion de la cuenta por cobrar diferida y no tendrian que afectar el resultado del
periodo.

En resumen, las empresas prestadoras del servicio de gas domiciliario por redes al estar
atadas a regulaciones de precio en ciertos mercados dificilmente podran encontrar una solucioén
rapida que dependa tinicamente de ellas, debido a que las reglamentaciones deberan ser
derogadas o modificadas por los mismos entes que las emitieron. Por tanto, las empresas deberan
recurrir a otros mecanismos que les permitan aliviar en parte la carga de capital de trabajo que
les ha generado la aplicacion de la Resolucion 048 de 2020.

Recomendaciones

Las recomendaciones que se describen a continuacion se basaron en los hallazgos
detallados de la investigacion sobre el impacto de la Resolucion CREG 048 de 2020 en el capital
de trabajo de las empresas Rednova y Surcolombiana de Gas. Estas recomendaciones estaran
disefiadas para abordar los desafios identificados y proporcionar orientacion practica y efectiva
en la gestion financiera de estas empresas en el contexto de la implementacion de la tarifa
diferencial.

En la Derogacion del plazo de recuperacion de la Resolucion CREG 048 de 2020 las
empresas que aplican la resolucion tienen un plazo de 60 meses para la recuperacion del saldo de
la cuenta por cobrar diferida a los usuarios, dicho plazo se cumple en el mes de marzo de 2025.
Como se describid en el punto Provision de Saldos no Recuperables por Resolucion CREG 048
de 2020, la proyeccion de recuperacion de saldos en ambas empresas esta arrojando que en
varias poblaciones no se podran recuperar los saldos en dicho mes, por lo que se han visto en la
obligacion de aplicar la NIC 37, relacionada con provisiones, activos y pasivos contingentes para

expresar la posible pérdida de una parte de la cuenta por cobrar. La aplicacion de esta norma
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afecta el estado de resultados de las empresas del caso de estudio, ya que deben registrar dicha
provision con cargo a los ingresos del periodo. Si se hace una correccion a la resolucion y se
retira el plazo, las empresas podrian reversar la provision, debido a que, segun las proyecciones,
los saldos seran recuperables en el tiempo y no habria posibilidad de pérdida o esta podria ser
minima.

Al cierre de diciembre de 2023, la provision registrada por Rednova S.A. E.S.P. asciende
a COP MMS$ 1.528 y en Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. asciende a COP MMS$ 3.728.

Aunque ambas empresas se beneficiarian en el estado de resultados, la afectacion del
capital de trabajo continuard debido a que la cuenta por cobrar diferida se recuperaria poco a
poco si no surgen condiciones anormales dentro del mercado de ambos combustibles (GN y
GLP).

Para la abstencion de inversiones en proyectos donde aplique la norma las empresas que
prestan el servicio publico de gas domiciliario por redes se encuentran en un mercado dindmico y
en constante crecimiento. Para asegurar su supervivencia y éxito a largo plazo, estas empresas
necesitan implementar estrategias de expansion y crecimiento que les permitan aumentar su
participacion en el mercado y fortalecer su competitividad.

Una de las modalidades de expansion mas comunes en este sector es la compra de la
operacion a otras empresas o a estructuradores que ya operan en mercados donde se presta el
servicio de gas. Esta estrategia ofrece una serie de ventajas que la convierten en una opcion
atractiva para las empresas que buscan crecer. Esta modalidad de crecimiento presenta ciertas
ventajas como:

El acceso a nuevos mercados donde la compra de una empresa que opera en un mercado

diferente permite a la empresa compradora acceder a nuevos clientes y aumentar su participacion
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en el mercado. Esto es especialmente importante para las empresas que ya han alcanzado una alta
penetracion en su mercado local y buscan nuevas oportunidades de crecimiento.

El aprovechamiento de sinergias que se da cuando se adquiere la operacion de otra
empresa, generando eficiencias y reduciendo costos. Estas sinergias pueden provenir de la
racionalizacion de operaciones, la optimizacion de la infraestructura, aprovechamiento de plantas
que la empresa que adquiere tiene operando cerca de la poblacion, paso de ductos de gas o red
logistica ya operante en la zona.

La reduccion del riesgo de la inversion donde la compra de un mercado en operacion
reduce el riesgo asociado al desarrollo de un nuevo mercado, y asi se conocen indicadores como
usuarios potenciales, consumo promedio, porcentaje de usuarios con consumo 0 entre otros.

Sin embargo, al momento de evaluar proyectos de inversion que incluyan la compra de
un mercado donde se aplique la Resolucion CREG 048 de 2020 a la totalidad o parte de sus
usuarios, se debera tener en cuenta que esta situacion hard que los flujos positivos del proyecto
se difieran mas tiempo, trayendo como consecuencia que la tasa interna de retorno (TIR) de la
inversion disminuya al igual que Valor Actual Neto (VAN), quitandole valor al proyecto. Otro
aspecto para tener en cuenta dentro de esta recomendacion es que aun esta vigente el plazo
maximo de recuperacion de la cuenta por cobrar diferida, el cual es de 60 meses, por lo que, si el
proyecto trae cuentas por cobrar pendientes, estas tendran que ser castigadas desde la misma
evaluacion ya que probablemente tampoco sean recuperables en un 100% en marzo de 2025.

Las inversiones en proyectos con subsidios para los usuarios donde las empresas de
distribucion de gas domiciliario por redes buscan constantemente estrategias para optimizar su
capital de trabajo y asegurar su flujo de caja. En este contexto, la inversion en proyectos donde la

poblacion es beneficiada con subsidios para el pago de las instalaciones internas de sus hogares
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se presenta como una alternativa atractiva con un impacto positivo en la salud financiera de la
empresa. Entre los beneficios para el capital de trabajo y el flujo de caja de la compania
tendriamos:

La recuperacion acelerada de la inversion en la cual os subsidios reducen el costo de las
instalaciones internas para los usuarios, lo que se traduce en una mayor cantidad de conexiones a
la red de gas en un menor tiempo. Esto permite a la empresa recuperar su inversion en
infraestructura de forma mas rapida, mejorando su flujo de caja y su capital de trabajo.

La reduccion del riesgo de morosidad donde se disminuye el costo de las instalaciones
internas, reduciendo la probabilidad de que los usuarios no puedan pagar sus facturas de gas. Lo
que significa que esto disminuye el riesgo de morosidad y mejora la calidad de la cartera de la
empresa.

Es importante que la empresa articule sus esfuerzos con el gobierno para asegurar el éxito
del proyecto. El gobierno puede apoyar estos proyectos mediante la entrega de subsidios
directos, la creacion de marcos regulatorios favorables y la promocion del uso del gas natural.

También se encuentran los subsidios por parte del Ministerio de minas y energia para los
usuarios que les aplique la Resolucion CREG 048 de 2020 los cuales son una forma de aliviar la
carga que tienen actualmente las empresas del caso de estudio en su capital de trabajo es que el
Gobierno Nacional a través del Ministerio de Minas y Energia implemente un subsidio para los
usuarios a los que les aplique la tarifa diferencial de la Resolucion CREG 048 de 2020, teniendo
en cuenta que los usuarios cobijados con la resolucion pertenecen a los estratos 1 y 2 son los mas
vulnerables econdmicamente. El subsidio contribuiria a la sostenibilidad de estos hogares y

beneficiaria a las empresas con la disminucion de su inversion de capital de trabajo.
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También existe la sustitucion de deudas financieras donde se da la refinanciacion de las
obligaciones financieras emergiendo como una estrategia financiera perspicaz para optimizar el
capital de trabajo de una empresa. Al reemplazar las deudas existentes por otras con tasas de interés
mas bajas, se desencadenan una serie de beneficios que impulsan la salud financiera y la
competitividad de la organizacion.

Entre los beneficios que se obtienen al sustituir obligaciones financieras se encuentran: la
reduccion del costo financiero al obtener una tasa de interés inferior, la empresa libera recursos
que antes se destinaban al pago de intereses. Estos recursos ahora pueden ser reinvertidos en
actividades estratégicas como la expansion del negocio, la innovacidn tecnoldgica o la mejora de
la eficiencia operativa. La reduccion del gasto financiero se traduce en un aumento del flujo de
caja disponible, mejorando la liquidez de la empresa. Esto facilita el cumplimiento de las
obligaciones a corto plazo. La reduccion del costo de la deuda y el aumento del flujo de caja
impactan positivamente en los indicadores financieros de la empresa, mejorando su solvencia y
rentabilidad. Esto fortalece la confianza de los inversores, proveedores y entidades crediticias,
facilitando el acceso a nuevas fuentes de financiamiento en el futuro. Las bajas tasas de interés
no solo representan un menor costo financiero, sino también una oportunidad estratégica para la
empresa. Permite aprovechar las condiciones favorables del mercado para obtener
financiamiento a un menor costo, lo que puede ser determinante para impulsar proyectos de
crecimiento o expansion.

La diversificacion de las inversiones hacia los proyectos no regulados se da a través de la
inversion en proyectos de redes de gas domiciliario con precios no regulados se presenta como
una opcion atractiva para aquellos que buscan diversificar su portafolio y obtener retornos a

largo plazo. Este tipo de inversion ofrece una serie de ventajas que la convierten en una
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alternativa viable para las empresas de redes de gas domiciliario, principalmente hacia conjuntos
cerrados dentro de la ciudad o en zonas metropolitanas.

El mercado del gas se encuentra en constante crecimiento a nivel nacional, impulsado por
la busqueda de alternativas energéticas mas limpias y eficientes. La expansion de las redes de gas
domiciliario en unidades residenciales juega un papel fundamental en este crecimiento, al brindar
acceso a este combustible a un mayor nimero de hogares.

Los precios del gas en mercados no regulados suelen ser mas competitivos que aquellos
en mercados regulados. Esto se debe a que la dindmica de oferta y demanda determina el precio,
lo que puede generar ahorros significativos para los consumidores.

La inversion en proyectos de redes de gas domiciliario dentro de conjuntos residenciales
diversifica el portafolio de mercados, lo que reduce el riesgo general y aumenta la estabilidad de
este. Es importante tener en cuenta que, como cualquier inversion, invertir en proyectos de redes
de gas domiciliario en conjuntos residenciales con precios no regulados también presenta
riesgos. Estos riesgos incluyen la volatilidad del precio del gas, ya sea GN o GLP, la
competencia de otros proveedores de energia y los cambios en la regulacion del sector. Sin
embargo, las ventajas de este tipo de inversion parecen superar los riesgos. La inversion en redes
de gas domiciliario con precios no regulados se presenta como una oportunidad atractiva para
aquellos que buscan obtener retornos a largo plazo, diversificar su portafolio y contribuir al

desarrollo econdmico y social.
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Limitaciones

El presente trabajo de investigacion se basé en la informacion recopilada de las empresas
del caso de estudio al cierre del mes de diciembre del afio 2023. Los estados financieros de los
anos 2020, 2021 y 2022 se encuentran dictaminados y aprobados por la revisoria fiscal de ambas
empresas. Los datos del afio 2023 ya fueron sujeto de revision por parte de la revisoria fiscal y
no presentan ajustes, por lo tanto, la informacion de ese afio no tendra ninguna modificacion.

Es posible que cambios en la legislacion o en el entorno econdémico durante el tiempo de
elaboracion y presentacion del trabajo afecten los resultados y las conclusiones.

Los resultados del estudio no son necesariamente generalizables a otras empresas del
sector de distribucion de gas domiciliario por redes. Aunque segun las entrevistas realizadas con
los gerentes de ambas empresas, la situacion de capital de trabajo es esté repitiendo en la
mayoria de las empresas del sector.

Se tuvo acceso a informacion interna detallada de las empresas, como estrategias de

gestion del capital de trabajo o planes de inversion.
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Apéndices
Apéndice A
Cuestionario de entrevistas

(El calculo de la tarifa de gas mediante la resolucion CREG 048 de 2020 ha impactado de
alguna forma la prestacion del servicio a los usuarios o la operacion en si de la empresa?

. Se ha revisado la posibilidad de hacer un traslado acelerado o mirado otros mecanismos
para poder trasladar al usuario la cuenta por cobrar pendiente por la aplicacion de la resolucion
CREG 048 de 2020?

(Han tenido reuniones con Naturgas o con otra agremiacion de empresas prestadoras del
servicio para tratar el tema de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020?

(Como se vislumbra el panorama para la recuperacion de la cuenta por cobrar diferida
originada por la resolucion CREG 048 de 2020?

(En las reuniones que has tenido con los gerentes de otras empresas prestadoras del
servicio, que piensan sobre la recuperacion de los saldos de la cuenta por cobrar diferida?

(Se ha tratado con las entidades del Gobierno y en especial con la CREG la eliminacion
del plazo de recuperacion de la cuenta por cobrar diferida?

(Qué tanto puede aguantar el usuario de los estratos 1 y 2 el incremento que se vendria si
se pudiera recuperar de una forma acelerada el saldo de la cuenta por cobrar diferida o por lo
menos hasta que termine el plazo en marzo de 2025?

(Qué estrategias se han planteado por parte de la administracion de Surgas para mitigar
los efectos de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 y el aumento de la inversion en

capital de trabajo?
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(Como se han visto afectados los planes de crecimiento de Surgas por la aplicacion de la
resolucion CREG 048 de 2020?
Ves viable como solucion para amortiguar el impacto en el capital de trabajo la

inversion en proyectos de gas domiciliario no regulado en conjuntos residenciales?
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Apéndice B
Entrevistas realizadas

Entrevista 1 Gerente de Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. Javier Fernando Escobar Ruiz

(El calculo de la tarifa de gas mediante la resolucion CREG 048 de 2020 ha impactado de
alguna forma la prestacion del servicio a los usuarios o la operacion en si de la empresa?

A los usuarios no, para ellos ha sido totalmente transparente, pero para la compaiiia si ha
implicado tener una mayor inversion en capital de trabajo. Porque yo no le puedo transferir a los
usuarios un incremento en la tarifa mayor al [IPC mas 6 puntos por la resolucion 048 de 2020,
pero a los proveedores de gas y transporte si me toca pagarles el costo pleno cada mes, y eso el
usuario ni lo nota, de hecho se le da una menor tarifa de lo que realmente esta costando el
servicio, pero la compaiiia es la que esta cargando con una bolsa por ese valor dejado de cobrar a
los usuarios que a diciembre 31 asciende a la suma de 14700 millones de pesos, que si me lo
preguntas es el 100% del ebitda de un afio de la de la compafiia y dos veces la utilidad neta
operativa de la compafiia en un afio, o sea que es un costo alto para la empresa y te complemento
la respuesta, adicionalmente el capital de trabajo que yo debo suplir porque la resoluciéon no me
alcanza a pagar, por lo tanto yo debo salir a buscar esos recursos con créditos del sector
financiero, porque la caja no se alimenta sola, con lo cual aparte del costo de no poder cobrar, yo

tengo que salir a buscar plata costosa con los bancos para mantener la operacion de la compaiiia.

(Se ha revisado la posibilidad de hacer un traslado acelerado o revisado otros mecanismos
para poder trasladar al usuario la cuenta por cobrar pendiente por la aplicacion de la resolucion

CREG 048 de 2020?
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Es que para poder empezar a cobrarle a los usuarios hay que estar en cero, porque la
resolucion establece que debo estar en cero, sin deuda en la 048, para pasarme a la resolucion
137, mientras yo tenga saldo no me puedo pasar con lo cual hasta el mes 48 que es hoy de los 60
meses que se plantean, yo sigo mandando plata o la compaiiia sigue mandando dinero a esa
bolsa. Sin embargo, en estos momentos en la CREG estan por sacar una nueva resolucion que dé
un plazo mayor de recuperacion de saldos, ojald a 10 afios para que podamos cobrar ese valor en
la factura de una manera que no impacte tan alto el valor mensual de la factura para los usuarios,
porque ellos si lo van a notar, al usuario cuando tu empieces a Subirle el 10% de la tarifa por
recuperacion de cartera o por recuperacion de saldo de la 048 sumado al incremento en los costos
de la materia prima del G (Gas) el T (Transporte), pues ese costo perfectamente puede ser 25%
entonces para el usuario si se va a notar un costo alto en la tarifa, y es un tema social que
tendremos que manejar en el momento que nosotros vayamos a intentar cobrarlo, obviamente
amplidndolo al maximo plazo posible que nos permita la CREG, para que no le pegue tanto en la
factura mensual del usuario, pero de que va haber un impacto lo va a haber.

(Entonces hay posibilidad de que se difiera a mas tiempo el cobro, pero igual vas a seguir
cargando en el capital de trabajo por un periodo més largo la cuenta por cobrar?

Asi es, y te voy a contar una historia, en Neiva, Electro Huila tuvo un control politico
hace dos semanas porque subi0 las tarifas de energia y de lo que me di cuenta es que al momento
en que sube las tarifas de energia es que empezo a cobrar saldos de la Resolucion 048 y toda la
comunidad, diputados, concejales, medios politicos, se le fueron en contra a la empresa, entonces
ese es un riesgo, que cuando empecemos a cobrar o cualquier empresa empiece a cobrar, pues

vamos a tener que lidiar con actores politicos y actores sociales para recuperar esa deuda. Ahora
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bien ;qué seria lo ideal?, que el Gobierno dijera, mire yo, via subsidio, les voy a compensar esa
plata, o la mitad de esa plata o un porcentaje de esa plata, pero yo no veo sefiales en ese sentido.

(Han tenido reuniones con Naturgas o con otra agremiacion de empresas prestadoras del
servicio para tratar el tema de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020?

Me reuni con Naturgas y si, nos hemos con Naturgas dos veces en donde les
manifestamos la problematica y casi que la respuesta es un poquito desalentadora y es que
estamos en manos de la CREG y lo que dicen siempre es compararlo a uno con el hermano
mayor, y dicen es que el sector eléctrico estd mas afectado y es como el consuelo, que la
electricidad esta afectada, entonces, que los del gas también estamos ahi, pero, eso no deberia ser
el consuelo.

Deberiamos cada uno tener su régimen, su régimen de tarifa y frente a eso si se han hecho
cartas, comunicados, intereses, pero no ha prosperado.

(Como se vislumbra el panorama para la recuperacion de la cuenta por cobrar diferida
originada por la resolucion CREG 048 de 2020?

Si me lo preguntas, se debe recuperar, como primera cosa.

Segundo, el Gobierno tiene que dar las condiciones para recuperar esos valores.

Tercero, va a haber presion social al momento de recuperar esos valores.

Cuarto, son valores que las compaiiias no se pueden dar el lujo de perder, entonces es una
tarea que estd creciendo. Y es un saldo que esté creciendo.

Y es algo que me preocupa porque al productor que es Ecopetrol hay que pagarle el gas
cumplidamente y también al transportador.

Hay que pagar el gas cumplidamente, el que estd asumiendo la carga de asumir ese menor

valor en una bolsa son los comercializadores, en este caso Surgas, y eso hace que todo el peso de
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una norma esté sobre el tltimo eslabon de la cadena de valor para llegar al usuario. Es un
panorama estresante, y lo digo hablando en términos de problemas, pero que debemos tener la
ayuda de la reglamentacion para poderlos empezar a cobrar. Para mi no es una opcidn perder
€S0S recursos.

(En las reuniones que has tenido con los gerentes de otras empresas prestadoras del
servicio, que piensan sobre la recuperacion de los saldos de la cuenta por cobrar diferida?

Nos hemos reunido con la gente de Alcanos, incluso con la gente de Vanti. Y Vanti
adoptd una estrategia y fue la de no aplicar la resolucion y pagar las multas que se generaban al
distribuidor por no aplicar la resolucion, ellos ya pagaron las multas, pero en cambio aplican sus
tarifas plenas por la resolucion 137, en el caso de Alcanos y Llano Gas, estan a la misma espera
nuestra de poder cobrar los recursos, tal cual.

LY ellos también han tenido que recurrir a endeudamiento para poder financiar el capital
de trabajo y la operacion?

Claro, todos, porque lo que te decia, el G (Costo del Gas), el T (Costo del transporte) y la
operacion hay pagarlos, yo no puedo dejar de pagarles, si dejé de pagarle al productor, el
productor no me va a decir, Ah bueno, por la resolucion 048 no me pagues, y voy a seguir
despachandote gas, no, eso no va a pasar.

El proveedor del transporte TGI es implacable. También cobra todo el transporte,
entonces el Estado da una norma para no afectar a los usuarios, pero el Estado no permite que
Ecopetrol, pues de un subsidio para ese costo de gas para las empresas. pero la carga de los
usuarios estd en los comercializadores y en los distribuidores.

(Se ha tratado con las entidades del Gobierno y en especial con la CREG la eliminacion

del plazo de recuperacion de la cuenta por cobrar diferida?
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El problema es que, en el ultimo afio, hablandote del 2023, la CREG no ha existido
realmente. Ha habido una desarticulacion de la entidad que atn persiste. Entonces tu hablas con
funcionarios que duran 3 0 4 meses y se van, vuelven otros funcionarios y te dicen, Si
entendemos el problema, estamos trabajando en €I, algo vamos a hacer y luego se van, esa
interinidad en el tema de tarifas regulatorias de la comision, el pais no se ha dado cuenta del
problema que eso es. Porque en energia, por ejemplo, necesitamos una reglamentacion mas
fuerte y hay mucho mas dinero en juego en este momento, pero donde llegué a haber un
fenémeno del NINO agresivo, tendremos que acudir a la importacién de gas en el 2025 de una
manera fuerte; hoy importamos, pero una parte muy pequefia, tendriamos que importar a unos
niveles importantes y casi que el gas importado es 3 o0 4 veces mas caro que el gas nacional y eso
tiene que ir al usuario, entonces el tema de suministro yo no creo que se vea comprometido en
términos de continuidad, pero si se va a ver sometido en términos de tarifa.

Ahora, ;cudl era la solucion?,

Que ya para mi estamos tarde como pais. Y es que, hay yacimientos de pozo cerca de las
terminales de transporte del pais, pero con los temas de no fracking, de no explotarlo, de no
firmar nuevos contratos, pues ha hecho que hoy estemos al limite del suministro nacional de gas,
en su mayoria, solamente podemos hablar de 1 o 2 afios.

Ahora que tocas el tema de la importacion de gas, estamos hablando de un gas mas
costoso, pero igual por la aplicacion de la resolucion no podriamos transmitir el 100% del costo
al usuario.

Exactamente, entonces, lo bueno es que la resolucion se acaba en marzo del 2025.
Entonces ahi el Gobierno tiene que dar una sefial, la que sea, pero tiene que haber una sefial.

Entonces, espero que esa sefial es regulatoria y se debe emitir en este momento.



209

La CREG sigue con interinidad, por ejemplo, entonces, lo que nos da temor es que todos
echen la mirada hacia atrds y no haya una salida, una salida digna para los saldos que
actualmente tenemos por cobrar

(Qué tanto puede aguantar el usuario de los estratos 1 y 2 el incremento que se vendria si
se pudiera recuperar de una forma acelerada el saldo de la cuenta por cobrar diferida o por lo
menos hasta que termine el plazo en marzo de 2025?

La posibilidad es ninguna, ni siquiera el 1%, porque mira, en gas natural el promedio de
deuda por usuario esta en 100.000 pesos. Entonces, si lo quiero recuperar en un afio, yo tendria
que cobrarle méas o menos 10.000 pesos mds por usuario, la tarifa de un usuario de gas natural
del estrato 1 en promedio es de 25.000 pesos hoy, entonces stibale 10.000 pesos mds a una
persona que tiene una tarifa de 25.000 para que quede en 35.000. Para uno suena poco, pero para
un usuario del estrato 1 seria casi un 40% de incremento en la tarifa y eso no lo van a tolerar las
comunidades. Y para el GLP es peor.

Por lo tanto, la posibilidad es cero. Tu sabes que las comunidades se alborotan,
precisamente lo que pasé con Electro Huila, empezaron a cobrar gradualmente parte de la
Resolucion 048 y literalmente la ciudad se les vino encima, comunidades, politicos, etc. Mejor
dicho, no es una opcion.

(Qué estrategias se han planteado por parte de la administracion de Surgas para mitigar los
efectos de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 y el aumento de la inversion en capital
de trabajo?

En estas empresas uno esta atado a los temas regulatorios, no es que uno pueda aplicar de
manera creativa muchas mas cosas de las que legalmente puede hacer. Lo que hicimos fue

conseguir un gas mas barato, conseguimos un gas a USD 5,35 cuando estaba en el mercado a
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USD 5.9 y hoy el mercado est4 en casi USD 7 por millon de BTU. ;Y eso que hizo?, pues
obviamente que el costo del gas baje, y que la bolsa (cuenta por cobrar diferida) disminuya su
velocidad de crecimiento, pero no que se detenga y por ahora eso es lo unico que uno puede
hacer, disminuir su velocidad. Tratar de disminuir los costos para que el valor de la transferencia
a la bolsa sea el menor posible, pero no hay mucho mas por hacer. Lo segundo es alistar nuestro
sistema para que cuando el Gobierno determine que podemos cobrar, pues ya en la factura le va a
aparecer a los usuarios el valor de la deuda como un tema de socializacion y normativo
mostrando que se esta haciendo la tarea, pero no se puede hacer mucho mas porque finalmente es
un tema regulatorio. Como tercer punto que también es un esfuerzo que hacemos y es que en las
tarifas no aplicamos el IPC + el 5.8%, sino el IPC + el 6% que es el maximo que establece la
regulacion para que el saldo crezca en la menor medida posible. Hemos ido a la CREG, hemos
ido a Naturgas, pero en estas empresas reguladas cuando no te sometes a las normas vienen las
sanciones, entonces es como tener que sacar el permiso para manejar o pagar el [IVA, es algo
normativo y no te deja mucho por hacer.

(Como se han visto afectados los planes de crecimiento de Surgas por la aplicacion de la
resolucion CREG 048 de 2020?

Si me lo preguntas, en este ultimo afio hemos mantenido la senda de crecimiento, a los
proyectos de crecimiento no se ha trasladado ese problema teniendo la esperanza de que la
CREG lo resuelva.

Sin embargo, no es un tema sostenible a partir del 2025, pero creo que en el 2024 no
vamos a sacrificar proyectos de expansion, porque pues tenemos la firmeza de la gestion de los
convenios con la Gobernacidn, convenios con alcaldias y la necesidad de llevar servicios

publicos a los sectores rurales mas alejadas del departamento del Huila, Cauca y Putumayo.
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Entonces, en ese orden de ideas, los proyectos no se han congelado, pero yo creo que es
un tema que podréa impactar a partir del 2025 si no hay una solucién importante en el tema de
recuperacion de saldos.

Ves viable como solucion para amortiguar el impacto en el capital de trabajo la
inversion en proyectos de gas domiciliario no regulado en conjuntos residenciales?

Claro que si, pero sin embargo sabes que no me gusta de ese tipo de proyectos, que son
proyectos no regulados. El dia que el GLP suba de una manera importante, ;qué le vas a decir a
los a los a los usuarios?

Segundo, este tipo de proyectos no tiene subsidios y tercero, ese proyecto solo aplica para
estratos 3 en adelante y es que el 97% de la poblacion de nuestra zona de influencia es de
estratos 1y 2.

(Quieres adicionar algo a lo que ya hemos hablado sobre los efectos en las finanzas de la
empresa por la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020?

Si, adicional a lo que te he dicho, algo que estamos haciendo con la gerencia financiera es
vender esos créditos que obtuvimos con tasas altas durante el afio 2023 y ponerla en tasas
menores, eso nos ayudé con 784 millones de pesos de ahorro para este afio 2024, porque las tasas
del afo pasado estuvieron muy costosas y obviamente este afio que se han venido bajando, pues
ya las estamos vendiendo a las entidades financieras que puedan ofrecer menores tasas para
comprar cartera.

Segundo, yo creo que estamos en manos de la regulacion.

Seguir aplicando el maximo tope que nos permite la resolucion CREG 048 de 2020 para
trasladar IPC + 6 y alinear los sistemas para que en el valor de la factura aparezca el saldo de los

usuarios.
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Con los usuarios creo que debemos también empezar a trabajar un tema este afo, y es el
de socializacion de esa deuda, ya que esa deuda se tiene que socializar de la cara a como va a
salir la reglamentacion, porque como va a salir un nuevo decreto, no puede salir solo a decir,
jmire, usted debe este dinero!, sino como el Gobierno nos da pauta para que comuniquemos €so
de una manera asertiva y la gente tenga la menor resistencia posible.

Entrevista 2 Gerente de Rednova S.A.S. E.S.P. Luisa Fernanda Velasquez Alvarez

(El calculo de la tarifa de gas mediante la resolucion CREG 048 de 2020 ha impactado de
alguna forma la prestacion del servicio a los usuarios o la operacion en si de la empresa?

Nosotros, afortunadamente, como estamos apalancados dentro de un grupo que tiene un
capital y un musculo financiero no hemos visto una afectacion y no hemos transmitido una
afectacion en el servicio a nuestros usuarios. Sin embargo, claramente nuestras cuentas por
cobrar se han visto afectadas y este saldo que tenemos en la cuenta por cobrar por la resolucion
048 ya de cara al Gobierno obviamente nos ha afectado en los resultados financieros y afo tras
afio desde que sali6 la resolucion hemos tenido que castigar nuestros estados de resultados con
una provision frente a un saldo que ya practicamente estamos evidenciando que vamos a lograr
recuperar (aunque sea posterior al periodo limite de la resolucion).

(Se ha revisado la posibilidad de hacer un traslado acelerado o se ha mirado otros
mecanismos para poder trasladar al usuario la cuenta por cobrar pendiente por la aplicacion de la
resolucion CREG 048 de 2020?

Si, lo hemos venido hablando, inclusive dentro del gremio, con otras compaiiias, sin
embargo, regulatoriamente, no tenemos una alternativa para hacerlo, porque hoy la resolucion es
muy clara con los topes tarifarios que como compaiiia podemos establecer a los usuarios,

entonces por estar circunscritos a la norma no podemos hacerlo.



213

(Han tenido reuniones con la agremiacion de empresas prestadoras del servicio para
tratar el tema de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020?

Si, se han hecho consultas a través del gremio y se han hecho consultas también aisladas
y particulares como compaiiia, como Rednova e inclusive apalancdndonos con otra compaiiia del
Grupo SURGAS. Los acercamientos han sido directamente hacia la CREG esperando la
posibilidad de una comunicacion formal frente a que ya paso la crisis que suscitd la aparicion de
la Resolucion 048 que en este caso fue la pandemia del COVID 19 como tal, pero hasta el
momento no hemos tenido una respuesta. Nos han informado que forma parte de la agenda el
que hacer con la resolucion 048 para el sector del gas. Con el sector de la energia eléctrica ya han
avanzado mucho en este aspecto, sin embargo, para el sector del gas no hemos tenido una
respuesta formal ni una emision de un decreto que nos ayude a avanzar o que nos ayude a
terminar con la aplicacion de la resolucion 048 o recuperar estos saldos. Se vuelve un poco
critico un reto para nosotros también la incertidumbre frente a que no se han nombrado todos los
delegados de la CREG y eso obviamente, imposibilita también cualquier avance que pueda
haber, no sdlo en este aspecto la 048, sino en otros aspectos que regulatoriamente también nos
afectan como compaiiia, o sea, en la definiciéon de mercado, definicion de tarifas para nuevos
mercados, o aclaraciones de otros inconvenientes y novedades que dentro de la operacion se
presentan y que es la CREG el organismo llamado a resolver. Seguimos insistiendo para hasta el
momento no hemos obtenido respuesta.

(Como se vislumbra el panorama para la recuperacion de la cuenta por cobrar diferida
originada por la resolucion CREG 048 de 20207

Nosotros para este aflo puntualmente estamos un poco mas optimistas porque ya poco a

poco siguen nombrandose en firme nuevos comisionados, y nos empieza a dar un poco mas
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optimismo frente a que este va a ser un afio en el que se van a tomar las decisiones definitivas en
todo lo relacionado con la CREG y obviamente la 048 entonces en el momento estamos en un
escenario a un, a un optimista como compaiiia, confiando en que si le si seguimos presionando
como lo estamos haciendo individualmente y colectivamente con otros con otras compaiiias a
través de los gremios podemos puede ser un afio en el que definitivamente se pueda resolver.

-Sin saber con qué solucidn se va a resolver pero que al final haya una solucién

-Si, confiamos en que este ya sea un afio en el que haya soluciones ya que ademas por el
tema del vencimiento de la resolucion, o sea, este es el afio en el que si o si deberia haber ya una
posicion firme de la CREG al respecto.

(Se ha tratado con las entidades del Gobierno y en especial con la CREG la eliminacion
del plazo de recuperacion de la cuenta por cobrar diferida?

Si, se han tenido esas conversaciones, pero no tenemos respuestas formales, nos han
atendido en espacios y hemos tenido encuentros, pero como tal no hay una posicién de la CREG
al respecto.

(Qué tanto puede aguantar el usuario de los estratos 1 y 2 el incremento que se vendria si
se pudiera recuperar de una forma acelerada el saldo de la cuenta por cobrar diferida o por lo
menos hasta que termine el plazo en marzo de 2025?

Pues tenemos un reto como compaiiia, un desafio en el caso en el que ya lo podamos
empezar a hacer, porque pues son mercados que en algunos casos tenemos inclusive hace 7 afios
con antigiiedad y que ya vienen acostumbrados a una tarifa y a unos momentos especiales de
pago. Al aumentarles la tarifa asi sea regulatoriamente permitido el desafio para nosotros es que
no se nos incremente la infidelidad y el abandono de nuestro servicio via red y empiece a haber

una comparacion frente a otros medios de generacion de energia, como la lefia o el cilindro y
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empiecen nuestras redes a perder ese valor que tanto genera a las poblaciones. Entonces
definitivamente tenemos que garantizar una muy buena comunicacion, una socializacién muy
oportuna de lo que significa y buscar que el impacto a nivel de tarifa no sea tan alto para el
usuario porque eventualmente hay una potencial pérdida de usuarios en el camino frente a un
incremento de tarifa o ya imposibilidad de pago. Este reto hay que tenerlo muy en cuenta porque
a nosotros se nos esta incrementando el consumo cero inclusive, lo estamos viendo en algunas
poblaciones y no solo es por la tarifa, o sea, el reto es por todos lados siempre. Particularmente
tenemos tres poblaciones que las estuvimos viendo esta semana en las que ya el conflicto armado
esta siendo tan complicado que las personas estan nuevamente movilizdndose hacia las ciudades
y abandonando las poblaciones rurales buscando mayor seguridad, hasta el punto de abandonar
las viviendas. Entonces ya solo por el hecho de la cartera y en los escenarios que hemos revisado
por el deterioro de cartera que estamos teniendo, es porque la gente estd abandonando las casas,
entonces es un reto total no solo por la aplicacion de la resolucion 048, porque el usuario es muy
sensible con todo lo que le estd ocurriendo.

(Qué estrategias se han planteado por parte de la administracion de Surgas para mitigar los
efectos de la aplicacion de la resolucion CREG 048 de 2020 y el aumento de la inversion en capital
de trabajo?

El plan es buscar socios en los proyectos que implementemos, de tal forma que se
subsidien instalaciones a través de alcaldias, gobernaciones o con entidades locales para no
frenar nuestro crecimiento, porque igual, ya los que estamos, estamos, pero para no frenar el
crecimiento como compaiia que es el reto que tenemos dentro de la vision, es buscar aliados

estratégicos en esas inversiones.
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(Como se han visto afectados los planes de crecimiento de Surgas por la aplicacion de la
resolucion CREG 048 de 2020?

Pues totalmente. Claramente si contaramos con ese recurso hoy podriamos tener un
mayor impetu en las inversiones y mayor capacidad para un crecimiento mas acelerado de la
compaiia, claramente nos lleva que en cada nuevo proyecto, cada nueva oportunidad se tiene
que evaluar de cara a la 048, inclusive no solo de los que ya tenemos y que estamos arrastrando,
sino también si el nuevo proyecto tiene alguna implicacion de cara a la 048, porque nosotros
inclusive en algunas adquisiciones que hacemos se encuentran en 048 todavia, o sea
adquisiciones de otras compaiiias y eso hay que considerarlo, entonces, dentro de las
evaluaciones y en esas conversaciones que tenemos de nuevos negocios y que son mercados que
vienen en 048, pues tenemos que considerar también en esa negociacion hacer un pago de esos
saldos que también tiene la otra compaiiia, pues porque al vendérnoslo, o nos lo traslada o lo
castigamos o como lo asumimos. Lo que hemos venido haciendo para esos nuevos mercados que
estamos adquiriendo y que estan en 048 es castigar las valoraciones financieras y eso también es
un impacto para nosotros.

(Ves viable como solucion para amortiguar el impacto en el capital de trabajo la inversion
en proyectos de gas domiciliario no regulado en conjuntos residenciales?

Sin duda, porque es un mercado no regulado que diversifica nuestro portafolio que nos
permite revisar en el contexto de la poblacion cual es esa tarifa que existe y con base en ella
establecer nuestra tarifa en un ritmo mas competitivo para lograr siempre la fidelizacion de esos
usuarios, porque al ser un mercado no regulado, la fidelizacion se convierte en un reto para
nosotros para mantenerlos conectados con nuestro servicio y con nuestra propuesta de valor y

diversificar financieramente la compafiia pues le quita el riesgo de lo regulado.
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Concentracion Geografica Usuarios Res. CREG 048 2020 Rednova
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Poblacion Departamento  Usuarios estrato 1 Usuarios estrato 2  Total, usuarios
Aratoca Santander 280 526 806
Rovira Tolima 2782 751 3533
Ataco Planadas Tolima 1116 737 1853
Oiba Santander 224 1098 1322
San José del Fragua Caqueta 1882 404 2286
Capitanejo Santander 1213 694 1907
Carmen de Atrato  Choco 1225 787 2012
Cimitarra Santander 5284 2755 8039
Encino Santander 235 128 363
Contratacion Santander 125 806 931
El Guacamayo Santander 168 127 295
Planadas Tolima 2451 1559 4010
Guaca Santander 519 447 966
Guadalupe Antioquia 658 423 1081
Landazuri Santander 1040 271 1311
Los Santos Santander 529 334 863
Mogotes Santander 1324 695 2019
Roncesvalles Tolima 755 424 1179
San Andrés Santander 313 693 1006
Santa Barbara Antioquia 64 91 155
Simacota Santander 917 634 1551
Toca Boyaca 1240 1174 2414
Natagaima Tolima 780 323 1103
Valle de San José Santander 24 343 367
Gutiérrez Cundinamarca 500 396 896
Anzoétegui Tolima 635 305 940
Nechi Antioquia 1288 4 1292

Total, de Usuarios 27571 16929 44500

Fuente. Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P. (2023)
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Apéndice D

Comparativo de tarifas mercado Mogotes (Rednova)

Perfod Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar
eriof 2020 2020 (COP MM)
abr-20 6.143,18 6.061,00 0,57
may-20 6.077,33 6.061,00 0,70
jun-20 6.138,70 6.061,00 1,28
jul-20 6.084,25 6.061,00 1,46
ago-20 6.182,21 6.061,00 2,43
sep-20 6.208,21 6.073,00 3,53
oct-20 6.401,25 6.085,00 6,05
nov-20 6.571,08 6.097,00 9,73
dic-20 6.573,08 6.109,00 13,28
ene-21 6.565,98 6.121,00 16,74
feb-21 6.807,30 6.133,00 22,46
mar-21 7.178,11 6.158,00 30,62
abr-21 7.473,47 6.199,00 39,74
may-21 8.931,93 6.240,00 62,00
jun-21 8.818,20 6.281,00 82,76
jul-21 8.543,70 6.322,00 101,58
ago-21 8.820,38 6.448,00 120,66
sep-21 9.596,83 6.491,00 146,14
oct-21 9.923,15 6.534,00 173,28
nov-21 9.729,50 6.567,00 196,98
dic-21 9.197,05 6.698,00 216,62
ene-22 9.723,80 6.731,00 239,70
feb-22 9.942,43 6.821,00 265,61
mar-22 9.906,21 6.912,00 286,05
abr-22 10.032,84 7.119,00 308,36
may-22 10.460,34 7.760,00 331,17
jun-22 10.358,73 7.993,00 351,23
jul-22 10.467,77 7.993,00 373,75
ago-22 10.037,71 7.993,00 392,58
sep-22 10.070,70 8.126,00 410,11
oct-22 10.041,15 8.175,00 426,86
nov-22 11.024,31 8.234,00 452,95
dic-22 10.147,45 8.274,99 471,69
ene-23 9.916,07 8.328,00 487,36
feb-23 10.310,32 8.328,00 505,56

mar-23 10.640,14 8.328,00 527,54
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Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar

Periodo
2020 2020 (COP MM)
abr-23 10.617,84 8.828,00 543,81
may-23 10.582,05 9.093,00 559,45
jun-23 10.297,82 9.184,00 571,59
jul-23 10.062,07 9.184,00 582,20
ago-23 9.851,84 9.184,00 591,14
sep-23 9.915,30 9.368,00 598,99
oct-23 10.195,64 9.368,00 609,14
nov-23 10.144,59 9.555,00 617,27
dic-23 10.206,70 9.555,00 626,42

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)
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Apéndice E

Comparativo de tarifas mercado Cimitarra

Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048  Saldo diferido por cobrar (COP

Periodo

2020 2020 MM)
abr-20 5.821,85 5.609,00 3,21
may-20 5.771,47 5.609,00 5,86
jun-20 5.755,76 5.609,00 8,25
jul-20 5.774,81 5.609,00 10,84
ago-20 6.146,54 5.609,00 20,03
sep-20 6.328,61 5.620,00 31,99
oct-20 6.450,20 5.631,00 46,09
nov-20 6.630,23 5.642,00 63,72
dic-20 6.677,19 5.653,00 81,94
ene-21 6.710,94 5.664,00 99,40
feb-21 6.695,21 5.675,00 117,19
mar-21 7.174,70 5.698,00 142,66
abr-21 7.514,06 5.736,00 170,92
may-21 7.619,52 5.774,00 203,30
jun-21 7.441,82 5.812,00 230,44
jul-21 7.269,30 5.850,00 251,95
ago-21 7.548,40 5.967,00 280,11
sep-21 8.084,12 6.006,00 317,41
oct-21 8.137,46 6.046,00 353,46
nov-21 8.281,43 6.076,00 391,09
dic-21 6.994,43 6.198,00 405,74
ene-22 6.919,62 6.229,00 418,71
feb-22 6.572,86 6.312,00 424,65
mar-22 7.171,14 6.396,00 440,50
abr-22 7.340,39 6.588,00 453,94
may-22 7.762,03 7.181,00 465,97
jun-22 7.746,57 7.396,00 473,94
jul-22 7.828,70 7.396,00 483,87
ago-22 7.454,40 7.396,00 487,47
sep-22 7.445,50 7.519,00 488,93
oct-22 7.646,10 7.564,00 493,01
nov-22 8.536,57 7.618,00 513,70
dic-22 7.866,22 7.657,50 524,03
ene-23 7.679,09 7.707,00 526,72
feb-23 8.147,14 7.707,00 537,30
mar-23 8.515,07 7.707,00 554,69
abr-23 8.524,69 8.169,00 563,64

may-23 8.523,82 8.414,00 568,89
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Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048  Saldo diferido por cobrar (COP

Periodo

2020 2020 MM)
jun-23 8.228,29 8.498,00 567,87
jul-23 7.944,03 8.498,00 561,82
ago-23 7.830,39 8.498,00 554,08
sep-23 7.852,74 8.668,00 543,41
oct-23 8.107,81 8.668,00 536,77
nov-23 8.126,79 8.841,00 528,60
dic-23 8.242,00 8.841,00 521,07

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)



Apéndice F

Comparativo de tarifas mercado Toca
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Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar (COP

Periodo Tarifa Res. 137 2020
2020 MM)
abr-20 6.074,07 6.074,00 0,00
may-20 5.958,54 5.959,00 0,00
jun-20 5.913,58 5.913,00 0,00
jul-20 5.853,98 5.854,00 0,00
ago-20 6.118,72 5.854,00 1,43
sep-20 6.051,56 5.866,00 2,48
oct-20 6.155,71 5.878,00 3,99
nov-20 6.323,25 5.890,00 6,38
dic-20 6.384,87 5.902,00 9,15
ene-21 6.473,50 5.914,00 12,29
feb-21 6.669,60 5.926,00 16,59
mar-21 6.981,50 5.950,00 22,60
abr-21 7.424,46 5.989,00 29,94
may-21 8.828,21 6.029,00 46,43
jun-21 8.611,46 6.069,00 61,17
jul-21 8.458,67 6.109,00 74,77
ago-21 8.704,66 6.231,00 88,36
sep-21 9.425,25 6.272,00 106,24
oct-21 9.763,69 6.313,00 125,41
nov-21 9.604,10 6.345,00 143,41
dic-21 9.050,38 6.472,00 157,78
ene-22 8.876,13 6.504,00 170,44
feb-22 9.317,24 6.591,00 185,63
mar-22 9.391,78 6.679,00 201,30
abr-22 9.562,59 6.879,00 215,51
may-22 10.018,78 7.498,00 231,41
jun-22 10.166,14 7.723,00 245,83
jul-22 10.323,51 7.723,00 261,66
ago-22 9.917,62 7.723,00 275,20
sep-22 9.927,45 7.851,00 288,32
oct-22 9.938,57 7.898,00 301,48
nov-22 10.910,74 7.955,00 320,86
dic-22 10.041,80 7.992,30 335,43
ene-23 9.802,30 8.043,00 346,55
feb-23 10.185,40 8.043,00 360,95
mar-23 10.402,01 8.043,00 376,95
abr-23 10.503,85 8.526,00 389,70
may-23 10.523,39 8.782,00 402,53
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] _ Tarifa Res. 048  Saldo diferido por cobrar (COP
Periodo Tarifa Res. 137 2020

2020 MM)
jun-23 10.199,65 8.870,00 412,72
jul-23 9.951,65 8.870,00 421,67
ago-23 9.761,13 8.870,00 429,49
sep-23 9.795,27 9.047,00 436,71
oct-23 10.059,75 9.047,00 445,62
nov-23 10.055,86 9.228,00 453,23
dic-23 10.240,38 9.228,00 462,02

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)



Apéndice G

Comparativo de tarifas mercado San Andrés
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Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido Por Cobrar (COP

Periodo 2020 2020
abr-20 6.140,42 6.046,00 0,38
may-20 6.094,00 6.046,00 0,60
jun-20 6.033,91 6.046,00 0,55
jul-20 5.864,40 5.990,00 0,00
ago-20 6.061,08 5.990,00 0,34
sep-20 6.088,65 6.002,00 0,76
oct-20 6.235,75 6.014,00 1,82
nov-20 6.383,42 6.026,00 358
dic-20 6.462,51 6.038,00 5,52
ene-21 6.494,27 6.050,00 7,63
feb-21 6.588,66 6.062,00 10,30
mar-21 6.836,13 6.086,00 14,02
abr-21 7.361,61 6.126,00 19,29
may-21 8.977,16 6.166,00 33,20
jun-21 8.577,26 6.207,00 44,29
jul-21 8.605,32 6.248,00 56,51
ago-21 9.189,94 6.373,00 70,33
sep-21 9.616,36 6.415,00 87,37
oct-21 9.975,96 6.457,00 104,09
nov-21 10.015,85 6.489,00 120,36
dic-21 9.360,60 6.619,00 133,08
ene-22 9.080,08 6.652,00 143,95
feb-22 9.981,52 6.740,00 159,91
mar-22 9.915,56 6.830,00 172,79
abr-22 10.071,34 7.035,00 186,10
may-22 10.490,13 7.668,00 199,26
jun-22 10.420,16 7.898,00 212,03
jul-22 10.470,09 7.898,00 225,69
ago-22 10.058,64 7.898,00 236,93
sep-22 10.095,67 8.029,00 248,50
oct-22 10.065,06 8.077,00 258,02
nov-22 10.985,17 8.135,00 274,66
dic-22 10.141,40 8.179.21 286,25
ene-23 9.926 81 8.232,00 296,19
feb-23 10.320,63 8.232,00 307,71
mar-23 10.641,19 8.232,00 321,59
abr-23 10.614,77 8.726,00 331,79
may-23 10.649,48 8.988,00 342,18
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Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido Por Cobrar (COP

Periodo 2020 2020 MM)
jun-23 10.308.25 9.078,00 350,04
jul-23 10.028,62 9.078,00 356,79
ag0-23 0.834,92 9.078,00 362,44
sep-23 9.927.01 9.260,00 367,90
oct-23 10.188.87 9.260,00 374,52
nov-23 10.388,62 9.445,00 380,50
dic-23 10.484,00 9.445,00 387,24

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)



Apéndice H

Comparativo de tarifas mercado Aratoca
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Periodo

Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar

2020 2020 (COP MM)
abr-20 7.129,43 6.984,00 0,56
may-20 6.940,55 6.984,00 0,36
jun-20 7.177,67 6.984,00 1,20
jul-20 7.213,16 6.984,00 2,17
ago-20 7.208,60 6.984,00 3,16
sep-20 7.114,22 6.998,00 3,72
oct-20 7.314,20 7.012,00 5,15
nov-20 7.550,59 7.026,00 7,60
dic-20 7.424,50 7.040,00 9,41
ene-21 7.564,65 7.054,00 11,70
feb-21 7.734,50 7.068,00 14,77
mar-21 8.020,94 7.096,00 19,10
abr-21 8.393,85 7.143,00 24,75
may-21 0.972,44 7.190,00 36,26
jun-21 9.806,72 7.237,00 48,18
jul-21 9.615,64 7.285,00 59,78
ago-21 10.117,18 7.431,00 72,46
sep-21 10.741,84 7.480,00 88,06
oct-21 11.032,12 7.529,00 104,66
nov-21 10.820,74 7.567,00 119,10
dic-21 10.408,56 7.718,00 131,30
ene-22 10.827,94 7.757,00 145,08
feb-22 11.304,77 7.860,00 161,16
mar-22 11.091,26 7.965,00 174,31
abr-22 11.276,15 8.204,00 188,49
may-22 11.743,77 8.942,00 202,70
jun-22 11.736,12 9.210,00 215,09
jul-22 11.740,14 9.210,00 228,22
ago-22 11.347,08 9.210,00 239,19
sep-22 11.372,57 9.363,00 250,00
oct-22 11.363,54 9.419,00 260,43
nov-22 12.342,51 9.487,00 275,98
dic-22 11.492,35 9.535,11 287,73
ene-23 11.251,09 9.596,00 297,46
feb-23 11.664,09 9.596,00 308,12
mar-23 11.985,67 9.596,00 321,64
abr-23 11.979,06 10.172,00 331,81
may-23 11.957,40 10.477,00 340,85
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. Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar
Periodo

2020 2020 (COP MM)
jun-23 11.644,46 10.582,00 347,75
jul-23 11.300,99 10.582,00 353,20
ago-23 11.167,45 10.582,00 357,87
sep-23 11.236,20 10.794,00 362,00
oct-23 11.542,73 10.794,00 367,55
nov-23 11.459,81 11.010,00 371,69
dic-23 11.550,03 11.010,00 376,53

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)



Apéndice I

Poblaciones donde aplica la Res. CREG 048 2020 Surgas
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Poblacion Departamento  Usuarios estrato 1  Usuarios estrato 2 Total, de usuarios
Acevedo Huila 2102 1195 3297
Agrado Huila 1629 412 2041
Altamira Huila 294 785 1079
Bruselas Huila 1088 861 1949
Colombia Huila 535 382 917
Elias Huila 742 225 967
Guadalupe Huila 1317 1265 2582
Inza Cauca 385 190 575
Iquira Huila 869 1085 1954
Isnos Huila 2626 1078 3704
La Argentina Huila 964 786 1750
Mocoa Putumayo 4004 1079 5083
Néataga Huila 324 535 859
Oporapa Huila 1287 487 1774
Paez Cauca 884 571 1455
Palestina Huila 736 484 1220
Pital Huila 1472 717 2189
Pitalito Huila 15424 10247 25671
Puerto Asis Putumayo 5789 1604 7393
Puerto Caicedo  Putumayo 662 317 979
Salado Blanco  Huila 1052 628 1680
San Agustin Huila 1691 1520 3211
Santa Maria Huila 651 781 1432
Suaza Huila 2849 958 3807
Timana Huila 3216 1551 4767
Villagarzén Putumayo 1539 653 2192

TOTAL 54131 30396 84527

Fuente. Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P. (2023)



Apéndice J
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Comparativo de tarifas mercado Pitalito-Timana-Bruselas Comparativo de tarifas mercado

Pitalito-Timana-Bruselas

Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar

Periodo 2020 2020 (COP MM)
abr-20 3.110,91 2.763,59 116,32
may-20 2.976,70 2.763,59 223,04
jun-20 2.935,77 2.763,59 293.70
jul-20 3.032.81 2.763,59 411,45
2g0-20 2.929.71 2.776,85 475,27
sep-20 3.003.21 2.790,18 568,02
oct-20 3.187.50 2.803,58 740.18
nov-20 3.111,04 2.817.03 865,09
dic-20 3.003.47 2.830,55 976,38
ene-21 3.055.41 2.830,55 1.069,76
feb-21 2.949,58 2.819,37 1.125,78
mar-21 2.989,03 2.808,24 1.199,93
abr-21 3.076,24 2.870,02 1.270,18
may-21 3.023.28 2.933,16 1.293,03
jun-21 3.948.05 2.991,82 1593,03
jul-21 3.144.99 3.051.66 1.611,12
ago-21 3.106,84 3.051.,66 1.606,35
sep-21 3.177.05 3.051.66 1.639,06
oct-21 3.136,79 3.051.66 1.655,83
nov-21 3.125.86 3.115.74 1.647.42
dic-21 3.246.01 3.115.74 1.689,55
ene-22 3.486,99 3.150,64 1.811,85
feb-22 3.578.97 3.150.64 1.972.15
mar-22 3.462.77 3.150.64 2.101.19
abr-22 3.469,83 3.213,65 2.198,99
may-22 3.544.22 3.535,02 2.214.21
jun-22 3.498.85 3.641,07 2.171.91
jul-22 3.675.91 3.641,07 2.198.86
ag0-22 3.690,80 3.684.76 2.211,50
sep-22 3.747.34 3.708,34 223711
oct-22 3.839,76 3.730,59 2.291.48
nov-22 3.984.81 3.759.69 2.385.79
dic-22 3.935.46 3.771.35 2.458.82
ene-23 4.052.97 3.793.60 2568,26
feb-23 4.206.63 3.793.60 2.729.39
mar-23 4.193.66 3.793.60 2.893.45
abr-23 4.238,44 4.021.21 2.983,04
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Periodo Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar
2020 2020 (COP MM)
may-23 4.102,14 4.141,85 2.986,04
jun-23 3.957,70 4.183,27 2.919,31
jul-23 4.486,82 4.195,82 3.045,89
ago-23 4.329,86 4.195,82 3.112,68
sep-23 4.453,09 4.289,39 3.195,04
oct-23 4.695,28 4.438,23 3.309,94
nov-23 4.595,50 4.438,23 3.386,00
dic-23 4.632,80 4.438,23 3.478,15

Fuente. (Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023)



Apéndice K

Comparativo de tarifas mercado de Puerto Asis
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Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar (COP

Periodo 2020 2020
abr-20 3.285.65 3.035.16 1478
may-20 3.137.16 3.035.16 2185
jun-20 3.082.12 3.035.16 25 20
jul-20 3.165,70 3.035.16 3511
2g0-20 3.045.48 3.049.73 34.99
sep-20 3.021,59 3.064,37 3213
oct-20 3.209.11 3.079.07 41,45
nov-20 3.127.66 3.093.85 43.92
dic-20 3.108.25 3.108,70 44,07
ene-21 3.065.26 3.108,70 41,49
feb-21 2.966,92 3.096.42 45.70
mar-21 3.328.90 3.084.19 49,92
abr-21 3.331,55 3.152.05 61.42
may-21 3.362.07 3.221.39 71.07
jun-21 4.258.33 3.285 82 123.27
jul-21 3.536,60 3.351.54 129,78
ago-21 3.510,56 3.351.54 141,13
sep-21 3.602.78 3.351.54 158,22
oct-21 3.562,77 3.351.54 173.10
nov-21 3.618.58 3.421.92 179,52
dic-21 3.828.48 3.421.92 185,93
ene-22 4.061.07 3.460.24 214.90
feb-22 4.204.79 3.460.24 254,69
mar-22 4.096.61 3.460.24 32323
abr-22 4.089,84 3.529.45 349 48
may-22 4.169,89 3.882,39 387,85
jun-22 4.126.20 3.998 86 411,24
jul-22 4.305.31 3.998.86 42191
ago-22 432831 4.046.85 445 66
sep-22 4.370.98 4.072.75 466,10
0ct-22 4.460.79 4.097 19 490 47
nov-22 4.594.51 4129 15 518,09
dic-22 4.550,55 414195 55117
ene-23 4.657 49 4.166.38 581,94
feb-23 4.928.85 4.166.38 617 51
mar-23 5.014.12 4.166.38 669.63
abr-23 5.036,82 4.416,37 732,47
may-23 4.905 17 4.548,86 775,56
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Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar (COP

Periodo 2020 2020 MM)
jun-23 4.756,18 4.504,35 802,36
jul-23 5.283,09 4.608.13 818,36
ag0-23 5.116,34 4.608,13 871,22
sep-23 5.252,8 4.710,89 907,02
oct-23 5.489,72 4.874.36 951,04
nov-23 5.386,39 4.874.36 997,05
dic-23 5.423,05 4.874.36 1.034,40

Fuente. (Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.

E.S.P., 2023):



Apéndice L

Comparativo de tarifas mercado de Mocoa Comparativo de tarifas mercado de Mocoa
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Periodo

Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar (COP

2020 2020
abr-20 3.712,77 3.458,95 8,76
may-20 3.557,82 3.458,95 12,88
jun-20 3.501,54 3.458,95 14,75
jul-20 3.584,75 3.458,95 20,06
ago-20 3.465,41 3.475,55 19,76
sep-20 3.446,09 3.492,23 17,79
oct-20 3.632,56 3.509,00 22,712
nov-20 3.555,38 3.525,84 24,13
dic-20 3.535,37 3.542,76 23,94
ene-21 3.491,59 3.542,76 22,16
feb-21 3.399,22 3.528,77 17,49
mar-21 3.750,76 3.514,83 26,89
abr-21 3.765,59 3.592,16 33,03
may-21 3.807,12 3.671,18 38,13
jun-21 4.716,59 3.744,61 72,67
jul-21 3.997,80 3.819,50 75,48
ago-21 3.984,73 3.819,50 81,52
sep-21 4.076,02 3.819,50 91,36
oct-21 4.042,28 3.819,50 100,08
nov-21 4.106,22 3.899,71 108,37
dic-21 4.327,15 3.899,71 124,83
ene-22 4.571,06 3.943,39 148,93
feb-22 4.724,74 3.943,39 185,77
mar-22 4.637,52 3.943,39 222,61
abr-22 4.648,29 4.022,25 205,98
may-22 4.736,99 4.424,48 229,76
jun-22 4.711,31 4.557,21 242,53
jul-22 4.889,95 4.557,21 249,92
ago-22 4.928,24 4.611,90 263,64
sep-22 4.968,00 4.641,42 276,71
oct-22 5.061,33 4.669,26 290,93
nov-22 5.205,66 4.705,68 308,23
dic-22 5.181,60 4.720,27 329,62
ene-23 5.279,37 4.748,12 349,10
feb-23 5.532,44 4.748,12 371,26
mar-23 5.631,61 4.748,12 402,69
abr-23 5.682,36 5.033,01 438,54
may-23 5.5637,42 5.184,00 465,36
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Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048  Saldo diferido por cobrar (COP

Periodo 2020 2020 MM)
jun-23 5.381.16 5.235.84 48231
jul-23 5.893,97 5.251.55 490 87
ag0-23 5.717.88 5.251.55 521 22
sep-23 5.863.60 5.368.66 542 35
oct-23 6.106,96 5.554.95 565 77
nov-23 6.001,98 5.554,95 592,70
dic-23 6.032.34 5.554,95 613.77

Fuente. (Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.

E.S.P., 2023):



Apéndice M

Comparativo de tarifas mercado de Acevedo
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Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por

cobrar

2020 2020 (COP MM)
abr-20 6.442,23 6.397,87 0,55
may-20 6.442,23 6.397,87 1,88
jun-20 6.493,73 6.397,87 1,81
jul-20 6.401,81 6.397,87 2,30
ago-20 6.446,07 6.397,87 5,90
sep-20 6.684,72 6.428,58 21,29
oct-20 7.514,09 6.459,44 37,28
nov-20 7.499,28 6.490,45 54,33
dic-20 7.587,58 6.521,60 69,41
ene-21 7.540,41 6.552,90 84,28
feb-21 7.494,16 6.552,90 102,53
mar-21 7.686,00 6.527,02 127,31
abr-21 7.979,45 6.501,24 154,13
may-21 8.431,41 6.644,27 169,64
jun-21 8.595,59 6.790,44 185,14
jul-21 8.573,47 6.926,25 209,73
ago-21 8.447,37 7.064,77 230,32
sep-21 8.745,29 7.064,77 258,60
oct-21 9.437,01 7.064,77 298,65
nov-21 9.837,28 7.064,77 349,45
dic-21 9.606,75 7.213,13 388,30
ene-22 9.031,24 7.213,13 419,68
feb-22 9.416,91 7.293,92 458,00
mar-22 9.848,55 7.293,92 498,66
abr-22 10.268,88 7.293,92 552,89
may-22 10.390,78 7.439,80 599,57
jun-22 10.491,14 8.183,78 641,60
jul-22 10.597,53 8.429,29 680,24
ago-22 10.618,98 8.429,29 721,41
sep-22 10.467,28 8.530,44 757,40
oct-22 10.030,60 8.585,04 784,00
nov-22 10.629,76 8.636,55 822,96
dic-22 10.892,64 8.703,91 864,91
ene-23 10.741,07 8.730,90 903,97
feb-23 10.691,53 8.782,41 940,70
mar-23 10.916,92 8.782,41 979,68
abr-23 11.051,31 8.782,41 1.024,97
may-23 11.278,59 9.309,35 1.061,17
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Periodo Tarifa Res. 137  Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar

2020 2020 (COP MM)
jun-23 11.248,71 9.588,63 1.095,01
jul-23 11.244,14 9.684,52 1.126,77
ago-23 11.001,13 9.713,57 1.155,96
sep-23 11.045,07 9.713,57 1.183,87
oct-23 10.962,53 9.930,19 1.208,46
nov-23 11.061,76 10.274,76 1.229,12
dic-23 11.036,12 10.274,76 1.248,22

Fuente. (Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.

E.S.P., 2023)



Apéndice N

Comparativo de tarifas mercado de Isnos
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Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar

Periodo 2020 2020 (COP MM)
abr-20 6.496,16 6.449 84 0,60
may-20 6.549,02 6.449,84 1,97
jun-20 6.458,60 6.449,84 2,09
jul-20 6.504,42 6.449,84 287
ago-20 6.744,71 6.480,80 6,58
sep-20 7.584,72 6.511,91 2217
0ct-20 7.559,16 6.543,17 37,56
nov-20 7.676,84 6.574,57 53,81
dic-20 7.629,15 6.606,13 68,52
ene-21 7.580,54 6.606,13 82,58
feb-21 7.770,19 6.580,04 100,38
mar-21 8.111,26 6.554,05 123,49
abr-21 8.558,81 6.698,23 148,85
may-21 8.710,42 6.845,60 163,52
jun-21 8.707,46 6.982,51 178,20
jul-21 8.578,20 7.122,16 202,45
ago-21 8.857,70 7.122,16 222 45
sep-21 9.566,60 7.122,16 249,05
oct-21 9.945,77 7.122.,16 28541
nov-21 9.705,67 7.271,72 32933
dic-21 9.149,39 7.271,72 363,23
ene-22 9.582,09 7.353,17 392,43
feb-22 9.979,06 7.353,17 425,78
mar-22 10.401,89 7.353,17 464,65
abr-22 10.536,47 7.500,23 512,81
may-22 10.676,71 8.250,25 558,01
jun-22 10.792,82 8.497,76 595,86
jul-22 10.790,18 8.497,76 630,56
ago-22 10.630,87 8.599.73 666,88
sep-22 10.192,59 8.654,77 700,58
oct-22 10.803,88 8.706,70 72511
nov-22 11.084,21 8.774.61 759.46
dic-22 10.898,37 8.801,81 794.62
ene-23 10.868,40 8.853,74 829,77
feb-23 11.101,04 8.853,74 862,56
mar-23 11.253,82 8.853,74 897,42
abr-23 11.489,49 9.384,97 937,90
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Periodo Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar
2020 2020 (COP MM)
may-23 11.466,11 9.666,52 970,21
jun-23 11.420,37 9.763,18 1.000,57
jul-23 11.194,64 9.792,47 1.028,51
ago-23 11.225,50 9.792,47 1.054,36
sep-23 11.132,15 10.010,85 1.079,89
oct-23 11.263,57 10.358,22 1.103,33
nov-23 11.233,49 10.358,22 1.122,70
dic-23 11.148,33 10.358,22 1.141,11

Fuente. (Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.

E.S.P., 2023):



Apéndice N

Comparativo de tarifas mercado de Oporapa
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Tarifa Res. 137

Tarifa Res. 048

Saldo diferido por cobrar

Periodo 2020 2020 (COP MM)
abr-20 6.885,63 6.817,83 0,51
may-20 6.954,82 6.817,83 1,64
jun-20 6.882,69 6.817,83 2,17
jul-20 6.947,42 6.817,83 3,25
ago-20 7.206,93 6.850,55 6,27
sep-20 8.215,52 6.883,44 17,32
oct-20 8.179,88 6.916,48 28,32
nov-20 8.287,78 6.949,68 39,94
dic-20 8.191,84 6.983,03 51,00
ene-21 8.211,49 6.983,03 61,23
feb-21 8.368,09 6.955,45 74,06
mar-21 8.741,88 6.927,98 89,94
abr-21 9.209,71 7.080,39 107,24
may-21 9.385,38 7.236,16 116,82
jun-21 9.391,80 7.380,88 126,40
jul-21 9.268,08 7.528,50 143,08
ago-21 9.522,50 7.528,50 157,32
sep-21 10.246,58 7.528,50 175,93
oct-21 10.618,73 7.528,50 200,16
nov-21 10.361,88 7.686,60 229,24
dic-21 9.887,37 7.686,60 253,09
ene-22 10.278,66 7.772,69 272,85
feb-22 10.717,84 7.772,69 296,21
mar-22 11.184,26 7.772,69 322,87
abr-22 11.385,45 7.928,14 354,46
may-22 11.463,10 8.720,96 383,55
jun-22 11.601,20 8.982,59 409,60
jul-22 11.599,15 8.982,59 433,86
ago-22 11.468,24 9.090,38 459,07
sep-22 11.052,57 9.148,56 482,82
oct-22 11.617,45 9.203,45 500,91
nov-22 11.934,02 9.275,24 525,49
dic-22 11.783,51 9.303,99 550,43
ene-23 11.689,47 9.358,88 575,14
feb-23 11.977,67 9.358,88 599,40
mar-23 12.133,20 9.358,88 624,52
abr-23 12.371,54 9.920,41 653,13
may-23 12.332,16 10.218,03 676,58
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Periodo Tarifa Res. 137 Tarifa Res. 048 Saldo diferido por cobrar
2020 2020 (COP MM)
jun-23 12.284,78 10.320,21 698,63
jul-23 12.013,18 10.351,17 719,36
ago-23 12.061,93 10.351,17 738,51
sep-23 12.020,21 10.582,00 757,15
oct-23 12.113,55 10.949,19 774,25
nov-23 12.091,72 10.949,19 789,01
dic-23 12.008,99 10.949,19 803,14

Fuente. (Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P., 2023; Departamento de Planeacion Surgas S.A.

E.S.P., 2023):



Apéndice O

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Toca
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Saldo SA m-1
Periodo Q'eor' \(’ER {“5 PV R2%11337 R2%20;8 diferido COP  COP
: MMS$ MMS$

dic-23 45 5982  000% 1024038  9.228,00 462 453
ene-24 46 5982  033% 1024038  9.259.00 471 462
feb-24 47 5982  033% 10.24038  9.290.00 479 471
mar-24 48 5982  033% 1024038  9.321.00 488 479
abr-24 49 5982 11.70% 10.24038 10.412.00 489 488
may-24 50 5982  000% 1024038 10.412.00 491 489
jun-24 51 5982  000% 10.24038 10.412.00 493 491
jul-24 52 5982  000% 1024038 10.412.00 495 493
ago-24 53 5982  000% 1024038 10.412.00 497 495
sep-24 54 5982  000% 1024038 10.412.00 499 497
oct-24 55 5982  000% 10.24038 10.412.00 501 499
nov-24 56 5982  000% 10.24038 10.412.00 503 501
dic-24 57 5982  000% 1024038 10.412.00 505 503
ene-25 58 5982  000% 10.24038 10.412.00 507 505
feb-25 50 5982  000% 10.24038 10.412.00 509 507
mar-25 60 5982 000% 1024038 10.412.00 511 509
abr-25 61 5982 970% 1024038 11.422.00 507 511
may-25 62 5982 000% 1024038 11.422.00 503 507
jun-25 63 5982 000% 1024038 11.422.00 498 503
jul-25 64 5982  000% 1024038 11.422.00 494 498
ag0-25 65 5982  000% 1024038 11.422.00 490 494
sep-25 66 5982  000% 10.24038 11.422.00 486 490
0ct-25 67 5982  000% 1024038 11.422.00 482 486
nov-25 68 5982  000% 10.24038 11.422.00 477 482
dic-25 69 5982  000% 1024038 11.422.00 473 477
ene-26 70 5982  000% 1024038 11.422.00 469 473
feb-26 71 5982  000% 1024038 11.422.00 465 469
mar-26 72 5982  000% 1024038 11.422.00 460 465
abr-26 73 5082  970% 1024038 1253000 449 460
may-26 74 5982  000% 1024038 12.530.00 438 449
jun-26 75 5082  000% 1024038 12.530.00 427 438
jul-26 76 5982  000% 10.24038 1253000 416 427
ag0-26 77 5082  000% 10.24038 1253000 404 416
sep-26 78 5982  000% 10.24038 12.530.00 303 404
0ct-26 79 5082  000% 10.24038 1253000 381 303
nov-26 80 5982 000% 10.24038 1253000 370 381
dic-26 81 5982 000% 10.24038 1253000 358 370
ene-27 82 5082 000% 1024038 1253000 347 358
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Saldo SA m-1
Periodo Q'eor' \(’ER {“5 PV R2%11337 R2%20;8 diferido COP  COP
- (E MMS$ MMS$

feb-27 83 5082 000% 1024038 1253000 335 347
mar-27 84 5982 000% 1024038 1253000 323 335
abr-27 85 5082 970% 1024038 13.74500 304 323
may-27 86 5982  000% 1024038 13.74500 285 304
jun-27 87 5982  000% 1024038 13.74500 265 285
jul-27 88 5982  000% 1024038 13.74500 246 265
ago-27 80 5982  000% 1024038 13.74500 226 246
sep-27 90 5982  000% 1024038 13.74500 207 226
oct-27 91 5982 000% 1024038 13.74500 187 207
nov-27 92 5982  000% 1024038 13.74500 167 187
dic-27 93 5982  000% 10.24038 13.74500 147 167
ene-28 94 5982  000% 1024038 13.74500 126 147
feb-28 95 5982  000% 10.24038 13.74500 106 126
mar-28 96 5982  000% 10.24038 13.74500 86 106
abr-28 97 5982 970% 1024038 1507827 57 86
may-28 98 5982  000% 1024038 1507827 28 57
jun-28 99 5982 000% 1024038 14.954.11 0 28

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)



Apéndice P

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado San Andrés
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Saldo o) g
Periodo No. VR m-1 P\ Res. 137 Res. 048 diferido CoP
Per. (E: 1-2) 2013 2020 COP MM$
MM$
dic-23 45 4278 0,000 10.484,00 9.445,00 387 380
ene-24 46 4278 0,33% 10.484,00 9.476,00 394 387
feb-24 47 4278 0,33% 10.484,00 9.508,00 400 394
mar-24 48 4278 0,33% 10.484,00  9.540,00 407 400
abr-24 49 4278 11,70% 10.484,00 10.656,00 409 407
may-24 50 4278 0,00% 10.484,00 10.656,00 410 409
jun-24 51 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 412 410
jul-24 52 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 414 412
ago-24 53 4278 0,00% 10.484,00 10.656,00 415 414
sep-24 54 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 417 415
oct-24 55 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 419 417
nov-24 56 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 421 419
dic-24 57 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 422 421
ene-25 58 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 424 422
feb-25 59 4278 0,00% 10.484,00 10.656,00 426 424
mar-25 60 4278 0,000 10.484,00 10.656,00 428 426
abr-25 61 4278 9,70% 10.484,00 11.690,00 425 428
may-25 62 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 422 425
jun-25 63 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 420 422
jul-25 64 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 417 420
ago-25 65 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 414 417
sep-25 66 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 412 414
oct-25 67 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 409 412
nov-25 68 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 406 409
dic-25 69 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 403 406
ene-26 70 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 400 403
feb-26 71 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 398 400
mar-26 72 4278 0,000 10.484,00 11.690,00 395 398
abr-26 73 4278 9,70% 10.484,00 12.824,00 387 395
may-26 74 4278 0,000 10.484,00 12.824,00 379 387
jun-26 75 4278 0,00% 10.484,00 12.824,00 372 379
jul-26 76 4278 0,000 10.484,00 12.824,00 364 372
ago-26 77 4278 0,00% 10.484,00 12.824,00 356 364
sep-26 78 4278 0,00% 10.484,00 12.824,00 348 356
oct-26 79 4278 0,000 10.484,00 12.824,00 340 348
nov-26 80 4278 0,00% 10.484,00 12.824,00 332 340
dic-26 81 4278 0,00% 10.484,00 12.824,00 324 332
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Saldo — ga g
Periodo No. VR m-1 P\ Res. 137 Res. 048 diferido copP
Per. (E: 1-2) 2013 2020 COP MM$
MM$
ene-27 82 4278 0,000 10.484,00 12.824,00 315 324
feb-27 83 4278 0,000 10.484,00 12.824,00 307 315
mar-27 84 4278 0,000 10.484,00 12.824,00 299 307
abr-27 85 4278 9,70% 10.484,00 14.068,00 285 299
may-27 86 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 272 285
jun-27 87 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 258 272
jul-27 88 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 244 258
ago-27 89 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 230 244
sep-27 90 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 216 230
oct-27 91 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 202 216
nov-27 92 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 188 202
dic-27 93 4278 0,00% 10.484,00 14.068,00 173 188
ene-28 94 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 159 173
feb-28 95 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 144 159
mar-28 96 4278 0,000 10.484,00 14.068,00 130 144
abr-28 97 4278 9,70% 10.484,00 15.432,60 109 130
may-28 98 4278 0,000 10.484,00 15.432,60 89 109
jun-28 99 4278 0,000 10.484,00 15.432,60 68 89
jul-28 100 4278 0,00% 10.484,00 15.432,60 47 68
ago-28 101 4278 0,000 10.484,00 15.432,60 26 47
sep-28 102 4278 0,000 10.484,00 15.432,60 5 26
oct-28 103 4278 0,000 10.484,00 11.609,97 0 5

Fuente. (Departamento de Planeacion Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)



Apéndice Q

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Puerto Asis-Caicedo

Periodo No. VR m- PV Res. 137 Res. 048 Saldo SA m-1
Per. 1(E:1- 2013 2020 diferido COP
2) COP MM$ MM$
dic-23 45 61.003 0,00 5.386,39 4.874,36 1.034 997
ene-24 46 66.534 0,00% 5.423,05 4.874,36 1.077 1.034
feb-24 47 66.534 0,00% 5.423,05 4.874,36 1.120 1.077
mar-24 48 66.534 0,00% 5.423,05 4.874,36 1.164 1.120
abr-24 49 66.534 0,000 5.423,05 4.874,36 1.207 1.164
may-24 50 66.534 11,70% 5.423,05 5.444,66 1.213 1.207
jun-24 51 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.219 1.213
jul-24 52 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.225 1.219
ago-24 53 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.231 1.225
sep-24 54 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.236 1.231
oct-24 55 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.242 1.236
nov-24 56 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.248 1.242
dic-24 57 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.254 1.248
ene-25 58 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.260 1.254
feb-25 59 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.266 1.260
mar-25 60 66.534 0,00% 5.423,05 5.444,66 1.278 1.272
abr-25 61 66.534 9,70% 5.423,05 5.972,79 1.249 1.278
may-25 62 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.220 1.249
jun-25 63 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.190 1.220
jul-25 64 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.176 1.190
ago-25 65 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.161 1.176
sep-25 66 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.131 1.161
oct-25 67 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.101 1.131
nov-25 68 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.040 1.070
dic-25 69 66.534 0,00% 5.423,05 5.972,79 1.009 1.040
ene-26 70 66.534 0,00 5.423,05 5.972,79 979 1.009
feb-26 71 66.534 0,000 5.423,05 5.972,79 948 979
mar-26 72 66.534 0,000 5.423,05 5.972,79 916 948
abr-26 73 66.534 9,70% 5.423,05 6.552,15 846 916
may-26 74 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 776 846
jun-26 75 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 705 776
jul-26 76 66.534 0,00% 5.423,05 6.552,15 633 705
ago-26 77 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 562 633
sep-26 78 66.534 0,00% 5.423,05 6.552,15 489 562
oct-26 79 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 417 489
nov-26 80 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 344 417
dic-26 81 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 270 344
ene-27 82 66.534 0,00 5.423,05 6.552,15 196 270
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feb-27 83 66.534 0,00% 5.423,05 6.552,15 122 196
mar-27 84 66.534 0,00% 5.423,05 6.552,15 47 122
abr-27 85 66.534 9,70% 5.423,05 6.127,93 0 47

Fuente. (Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., 2023)



Apéndice R

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Mocoa

247

Periodko No. VRm-1 PV Res. 137 Res. 048 Brecha Saldo
Per. (E: 1-2) 2013 2020 (RO48 - diferido COP
R137) MM$
dic-23 45 36.296 0,00% 6.032,34 555495  -477,40 614
ene-24 46 36.296 0,00% 6.032,34 555495  -477,40 656
feb-24 47 36.296 0,00% 6.032,34 555495  -477,40 677
mar-24 48 36.296 0,00% 6.032,34 555495  -477,40 699
abr-24 49 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 697
may-24 50 36.296 11,70% 6.032,34 6.204,88 172,53 695
jun-24 51 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 692
jul-24 52 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 690
ago-24 53 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 688
sep-24 54 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 686
oct-24 55 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 684
nov-24 56 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 681
dic-24 57 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 679
ene-25 58 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 677
feb-25 59 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 675
mar-25 60 36.296 0,00% 6.032,34 6.204,88 172,53 672
abr-25 61 36.296 9,70% 6.032,34 6.806,75 774,41 648
may-25 62 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 624
jun-25 63 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 599
jul-25 64 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 574
ago-25 65 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 549
sep-25 66 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 524
oct-25 67 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 499
nov-25 68 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 474
dic-25 69 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 448
ene-26 70 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 423
feb-26 71 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 397
mar-26 72 36.296 0,00% 6.032,34 6.806,75 774,41 371
abr-26 73 36.296 9,70% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 321
may-26 74 36.296 0,00% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 271
jun-26 75 36.296 0,00% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 220
jul-26 76 36.296 0,00% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 169
ago-26 77 36.296 0,00% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 117
sep-26 78 36.296 0,00% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 66
oct-26 79 36.296 0,00% 6.032,34  7.467,01 1.434,66 14
nov-26 80 36.296 0,00% 6.032,34 6.406,99 374,64 0

Fuente. (Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., 2023)



Apéndice S

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Saladoblanco
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Periodo No. VR PV Res. 137 Res. 048  Brecha ( Saldo SA
Per. m-1 2013 2020 R048 -  Diferido m-1

(E: 1- R137) COP COP

2) MM$ MM$

dic-23 45 7989 0,000 11.569,37 10.951,78 -617,59 557 549
ene-24 46 7.989 0,00%  11.569,37 10.951,78 -617,59 574 557
feb-24 47 7.989 0,00  11.569,37 10.951,78 -617,59 582 574
mar-24 48 7.989 0,000 11.569,37 10.951,78 -617,59 591 582
abr-24 49 7989 11,70% 11.569,37 12.233,14 663,77 589 591
may-24 50 7.989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 587 589
jun-24 51 7989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 585 587
jul-24 52 7989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 583 585
ago-24 53 7989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 582 583
sep-24 54 7989 0,00%  11.569,37 12.233,14 663,77 580 582
oct-24 55 7989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 578 580
nov-24 56 7.989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 576 578
dic-24 57 7989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 574 576
ene-25 58 7.989 0,00%  11.569,37 12.233,14 663,77 572 574
feb-25 59 7.989 0,009  11.569,37 12.233,14 663,77 570 572
mar-25 60 7.989 0,000 11.569,37 12.233,14 663,77 568 570
abr-25 61 7989 9,70%  11.569,37 13.419,75 1.850,38 557 568
may-25 62 7.989 0,0000 11.569,37 13.419,75 1.850,38 545 557
jun-25 63 7989 0,000 11.569,37 13.419,75 1.850,38 534 545
jul-25 64 7989 0,000 11.569,37 13.419,75 1.850,38 522 534
ago-25 65 7989 0,0000 11.569,37 13.419,75 1.850,38 510 522
sep-25 66 7.989 0,00%  11.569,37 13.419,75 1.850,38 498 510
oct-25 67 7.989 0,00%  11.569,37 13.419,75 1.850,38 486 498
nov-25 68 7.989 0,0000 11.569,37 13.419,75 1.850,38 474 486
dic-25 69 7989 0,00% 11.569,37 13.419,75 1.850,38 462 474
ene-26 70 7.989 0,00%  11.569,37 13.419,75 1.850,38 450 462
feb-26 71 7.989 0,00  11.569,37 13.419,75 1.850,38 438 450
mar-26 72 7.989 0,000 11.569,37 13.419,75 1.850,38 426 438
abr-26 73 7989 9,70%  11.569,37 14.721,47 3.152,10 403 426
may-26 74 7.989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 380 403
jun-26 75 7.989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 357 380
jul-26 76 7989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 334 357
ago-26 77 7.989 0,0000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 310 334
sep-26 78 7.989 0,00%  11.569,37 14.721,47 3.152,10 287 310
oct-26 79 7.989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 263 287
nov-26 80 7.989 0,0000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 239 263
dic-26 81 7989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 216 239
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ene-27 82 7989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 191 216
feb-27 83 7989 0,000 11.569,37 14.721,47 3.152,10 167 191
mar-27 84 7989 0,00%  11.569,37 14.721,47 3.152,10 143 167
abr-27 85 7.989 9,70%  11.569,37 16.149,45 4.580,08 107 143
may-27 86 7.989 0,00%  11.569,37 16.149,45 4.580,08 71 107
jun-27 87 7.989 0,00  11.569,37 16.149,45 4.580,08 34 71
jul-27 88 7.989 0,00%  11.569,37 15.874,18 4.304,81 0 34

Fuente. (Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., 2023)



Apéndice T

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Isnos
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Periodo No. VRm- PV Res. 137 Res. 048 Brecha ( Saldo
Per. 1(E:1- 2013 2020 R048 - diferido
2) R137) COP MM$

dic-23 45 14419 0,00%  11.148,33  10.358,22 -790,11 1.142
ene-24 46 14419 0,00%  11.148,33 10.358,22 -790,11 1.178
feb-24 47 14419 0,00%  11.148,33  10.358,22 -790,11 1.197
mar-24 48 14419 0,00%  11.148,33  10.358,22 -790,11 1.215
abr-24 49 14419 11,70% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.217
may-24 50 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.218
jun-24 51 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.219
jul-24 52 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.220
ago-24 53 14419 0,000 11.148,33 11.570,13 421,80 1.221
sep-24 54 14419 0,009 11.148,33 11.570,13 421,80 1.222
oct-24 55 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.223
nov-24 56 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.225
dic-24 57 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.226
ene-25 58 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.227
feb-25 59 14419 0,00 11.148,33 11.570,13 421,80 1.228
mar-25 60 14419 0,00% 11.148,33 11.570,13 421,80 1.229
abr-25 61 14419 9,70%  11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.214
may-25 62 14419 0,00%  11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.199
jun-25 63 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.184
jul-25 64 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.168
ago-25 65 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.153
sep-25 66 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.137
oct-25 67 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.122
nov-25 68 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.106
dic-25 69 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.090
ene-26 70 14419 0,009 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.074
feb-26 71 14419 0,00%  11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.058
mar-26 72 14419 0,00% 11.148,33 12.692,44 1.544,11 1.042
abr-26 73 14419 9,70%  11.148,33  13.923,60 2.775,27 1.008
may-26 74 14419 0,00% 11.148,33  13.923,60 2.775,27 974

jun-26 75 14419 0,00 11.148,33  13.923,60 2.775,27 939

jul-26 76 14419 0,00 11.148,33  13.923,60 2.775,27 905

ago-26 77 14419 0,00 11.148,33  13.923,60 2.775,27 870

sep-26 78 14419 0,000 11.148,33  13.923,60 2.775,27 835

oct-26 79 14419 0,000 11.148,33  13.923,60 2.775,27 799

nov-26 80 14.419 0,00%  11.148,33  13.923,60 2.775,27 764

dic-26 81 14419 0,00% 11.148,33 13.923,60 2.775,27 728

ene-27 82 14419 0,00% 11.148,33 13.923,60 2.775,27 692
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feb-27
mar-27
abr-27
may-27
jun-27
jul-27
ago-27
sep-27
oct-27
nov-27
dic-27
ene-28
feb-28

83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95

14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419
14.419

0,00%
0,00%
9,70%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33
11.148,33

13.923,60
13.923,60
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
15.274,19
14.115,77

2.775,27
2.775,27
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
4.125,86
2.967,44

656
620
564
507
450
393
336
278
219
161
102
43

Fuente. (Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., 2023)



Apéndice U

Comparativo de tarifas proyectadas y cuenta por cobrar mercado Santa Maria
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Periodo No. VRm-1 PV Res. 137 Res. 048 Brecha Saldo diferido
Per. (E:1-2) 2013 2020 (RO48 - COP MM$
R137)
dic-23 45 6.633 0,00%  11.401,13 10.513,09 -888,05 568
ene-24 46 6.633 0,00%  11.401,13 10.513,09 -888,05 586
feb-24 47 6.633 0,00%  11.401,13 10.513,09 -888,05 596
mar-24 48 6.633 0,00%  11.401,13 10.513,09 -888,05 605
abr-24 49 6.633 11,70% 11.401,13 11.743,12 341,98 607
may-24 50 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 608
jun-24 51 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 609
jul-24 52 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 611
ago-24 53 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 612
sep-24 54 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 613
oct-24 55 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 615
nov-24 56 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 616
dic-24 57 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 617
ene-25 58 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 619
feb-25 59 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 620
mar-25 60 6.633 0,00%  11.401,13 11.743,12 341,98 622
abr-25 61 6.633 9,70%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 615
may-25 62 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 609
jun-25 63 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 603
jul-25 64 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 597
ago-25 65 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 590
sep-25 66 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 584
oct-25 67 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 577
nov-25 68 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 571
dic-25 69 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 565
ene-26 70 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 558
feb-26 71 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 551
mar-26 72 6.633 0,00%  11.401,13 12.882,20 1.481,07 545
abr-26 73 6.633 9,70%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 530
may-26 74 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 515
jun-26 75 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 500
jul-26 76 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 484
ago-26 77 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 469
sep-26 78 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 454
oct-26 79 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 438
nov-26 80 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 422
dic-26 81 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 407
ene-27 82 6.633 0,00%  11.401,13 14.131,78 2.730,64 391
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feb-27
mar-27
abr-27
may-27
jun-27
jul-27
ago-27
sep-27
oct-27
nov-27
dic-27
ene-28
feb-28
mar-28
abr-28
may-28

83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98

6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633
6.633

0,00%
0,00%
9,70%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
9,70%
0,00%

11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13
11.401,13

14.131,78
14.131,78
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
15.502,56
17.006,31
12.759,42

2.730,64
2.730,64
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
4.101,42
5.605,17
1.358,29

375
359
334
308
283
257
231
205
179
153
126
100
73

46

Fuente. (Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., 2023)
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Apéndice V

Composicion de saldos por cobrar proyectada al cierre del periodo 60 mercado GN Surgas

Villagarzén
7%\

Puerto Asis -
Caicedo
26%

\ Pitalito

52%

Mocoa_—

14%
|
San Agustin _%a?ﬂﬁu\ Agrado
1% 09995, 0%

Fuente. (Departamento de Planeacion Surgas S.A. E.S.P., 2023)
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Apéndice W
Capital de Trabajo Operativo Rednova 2020

COP $ MM Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic-
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020
Activo Circulante
Existencias 634 678 721 651 710 689 782 829 844 790 763 844
Cuentas por cobrar

) 2.932 2.984 3.087 3.126 3.154 3.045 3.125 3.201 3.167 3.297 3.457 3.139
comerciales (neto)

Otros deudores subsidios 3.209 3.582 3.960 928 1.250 984 1.379 1.863 2.337 2.159 2.381 2.710
Impuestos por recuperar 167 175 182 188 193 59 64 72 79 87 95 106
Otros activos circulantes 163 319 311 44 45 65 527 636 719 758 817 477
Total, Activo Circulante 7.106 7.738 8.261 4,937 5.352 4.842 5.877 6.602 7.147 7.091 7.513 7.276

Pasivo Circulante

Proveedores 7.742 8.425 8.898 8.324 8.768 8979 9500 10.061 10.377 10.179 3.770 5.757
Impuestos por pagar y

] 420 412 368 396 411 123 148 188 177 181 237 143
retenciones
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 107 113 68 79 86 106 141 143 148 154 158 191
Total, Pasivo Circulante 8.270 8.949 9.334 8.800 9.265 9.208 9.788 10.391 10.701 10.513 4.164 6.091

Capital De Trabajo Operativo -1.164  -1.211 -1.073 -3.863 -3.913 -4.366 -3.911 -3.789  -3555  -3.423 3.348 1.185
Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco, (2020)



Apéndice X

Capital de Trabajo Operativo Rednova 2021
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SeE Ty Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic-
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021

Activo Circulante
Existencias 803 761 848 870 913 896 918 1.085| 1.234| 1.254 1.361| 1.330
Cuentas por cobrar comerciales
(neto) 3.228 3.789 4.245 4.689 5.043 5.154| 5.629 6.041 6.507 6.964 7.192 8.217
Otros deudores subsidios 3.132 3.556 3.962 4.413 4.864 5.189| 4.702 5.206 5.713 6.221 3.889 0
Impuestos por recuperar 110 120 138 156 156 169 187 190 209 211 233 255
Otros activos circulantes 582 105 129 140 358 69 92 6 392 365 244 55
Total, Activo Circulante 7.855 8.330 9.322| 10.268 11.334 | 11.477| 11.528| 12.528| 14.055| 15.015| 12.919 9.857
Pasivo Circulante
Proveedores 6.270 7.279 7.527 8.066 9.146 8.787| 9.097 9.272| 10.548| 11.610| 11.724 5.723
Impuestos por pagar y retenciones 196 165 133 155 153 150 188 263 286 410 493 354
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 207 163 136 108 114 125 134 129 136 141 144 137
Total, Pasivo Circulante 6.673 7.607 7.796 8.330 9.414 9.061| 9.420 9.664| 10.970| 12.162| 12.360 6.214
Capital De Trabajo Operativo 1.181 724 1.526 1.939 1.921 2416 2.109 2.863 3.084 2.853 559 3.643

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2021)
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Apéndice Y
Flujo de Caja Rednova periodo 2021

Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic- Acum-

MM COP
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021
Resultado operativo -96,5 -56,0 -2,0 97,6 1114 -66,4 136,9 76,8 -26,7 -81,4 -198,7 520,1 415
Depreciaciones 82,5 82,6 82,7 84,3 91,7 92,3 91,7 93,4 93,8 94,4 95,0 96,2 1.081
EBITDA -14,0 26,6 80,7 182,0 203,1 25,9 228,5 170,2 67,1 12,9 -103,8 616,3 1.496
Inversiones recurrentes -31 -95 -42 -536 -47 -104 -58 -345 -59 -31 -68 -255 (1.671)
Inversiones recurrentes contratos NIIF
1% 0 9) (8) (35) 0 0 (22) 0 0 0 0 0 (73)
Inversiones no recurrentes 0 0 -6 -28 -2 -205 -210 -115 0 -109 =791 -689 (2.155)
Nuevos contratos NIIF 16 0 9 8 35 0 0 22 0 0 0 0 0,0 73
Pago arrendamientos NIIF 16 -15 -15 -15 -17 -17 -17 -15 -16 -17 -17 -17 -17 (195)
Caja libre operativa -60,1 -83,0 18,0 -398,8 137,1 -300,1 -55,4 -306,2 -9,1 -143,2 -979,5 -344,7 -2.525
Variacion del capital de trabajo
o 34 457,6 -802,7 -412,4 18,1 -495,2 307,2 -754,7 -220,8 2316 22941 -3.084,9 (2.458,8)
dismin/(aumento)
Flujo de efectivo generado por la
» -56,7 374,6 -784,7 -811,3 155,2 -795,4 251,8 -1.060,9 -229,9 88,4 13145 -3.429,6 (4.984)
operacion
Otros ingresos (financieros y no
. 34,6 34,0 48,4 46,0 46,4 46,1 47,9 50,0 52,8 56,4 61,6 63,5 588
operacionales)
Otros egresos (financieros y no
] -4 -7 2 1 2 -2 -2 -2 2 -2 -3 -2 (24)
operacionales)
Impuesto a la renta 0 0 0 0 0 0 0 -89 -2 -110 -22 84 (138)
Caja libre DDI -25,8 401,6 -734,0 -763,9 199,8 -751,0 297,7 -1.101,9 -181,4 334 1.351,3 -3.284,1 (4.558)
Pago de intereses deuda financiera
. 0 (95) 0 (16) (21) 0 (24) (41) 0 (26) (41) 0 (265)
empresas relacionadas
Caja libre DDI después de pago de
-25,8 306,5 -734,0 -779,7 178,9 -751,0 2734  -1.1433 -181,4 73 1.310,0 -3.284,1 -4.823,2

arrend. e ints.



Deuda financiera con terceros

Toma de deuda 0,0
Pago de deuda 0,0
Flujo de las actividades financieras 0,0

Aporte de capital controladores

Flujo de operaciones con accionistas 0,0
Variacion de caja, bancos e inversiones -25,8
Saldo Inicial 2.720
Saldo Final 2.694

0,0
-7,3
=15

0,0

299,2

2.694
2.993

0,0
0,0
0,0

0,0

-734,0

2.993
2.259

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2021)

00
-04
-0,4

4154

4154

-364,7

2.259
1.895

0,0
-7,8
-7,8

0,0

171,0

1.895
2.066

0,0
-7,3
=1/ 5)

0,0

-758,3

2.066
1.307

0,0
-6,6
-6,6

0,0

266,8

1.307
1574

0,0
-8,2
-8,2

0,0

-1.151,5

1574
423

49
-205,6
-200,7

0,0

-382,1

423
41

00
14
14

0,0

59

0
46

0,0
-1,0
-1,0

0,0

1.309,0

46
1.355

54
00
54
2.000,0
2.000,0

-1.278,8

1.355
77
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10
(246)
(235)
2.415
2.415

(2.643)

2.720
77



Apéndice Z

Capital de Trabajo Operativo Redova 2022
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COP $ MM Ene-2022 | Feb-2022 | Mar-2022 | Abr-2022 | May-2022 | Jun-2022 |Jul-2022 | Ago-2022 | Sep-2022 | Oct-2022 | Nov-2022 | Dic-2022
Activo Circulante

Existencias 1.438 1.375 1.548 1.599 2.102 2.068 1.791 1.684 1.678 1.802 1.727 1.581
Cuentas por cobrar comerciales (neto) 8.483 8.635 9.571 10.241 10.513 11.482 12.011 12.655 13.284 13.745 13.961 14.508
Otros deudores subsidios 588 1.156 1.724 2.369 3.081 2.529 3.273 3.994 3.226 3.602 4.435 3.620
Impuestos por recuperar 270 295 324 174 195 225 247 276 284 313 347 359
Otros activos circulantes 256 261 355 199 219 154 181 235 240 237 214 185
Total, Activo Circulante 11.034 11.722 13.521 14.583 16.111 16.458 17.504 18.843 18.712 19.699 20.683 20.254
Pasivo Circulante

Proveedores 6.837 7.632 8.991 12.444 8.091 8.626 8.924 10.052 9.863 10.458 11.765 8.157
Impuestos por pagar y retenciones 417 399 508 409 435 510 590 748 767 939 1.095 1.300
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 141 135 101 115 124 127 134 147 152 155 166 177
Total, Pasivo Circulante 7.395 8.166 9.599 12.967 8.650 9.262 9.647 10.947 10.781 11.552 13.026 9.634
Capital De Trabajo Operativo 3.639 3.556 3.922 1.616 7.461 7.195 7.857 7.896 7.931 8.147 7.657 10.620

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco, (2022)
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Apéndice AA

Flujo de Caja Rednova periodo 2022

I p— Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic- Acum-
2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022

Resultado operativo 111 172 224 -13 -10 177 -64 285 181 105 254 403 1.825
Depreciaciones 94 94 96 98 109 107 112 111 113 111 116 114 1.274
EBITDA 205 266 319 85 98 284 48 396 294 216 370 517 3.099
Inversiones recurrentes -3 -16 -42 -246 -250 -194 -171 -223 -131 -60 -121 -257 -1.714
Inversiones recurrentes contratos NIIF 16 -4 0 -26 -9 -67 -46 -267 0 -35 -21 0 -8 -483
Inversiones no recurrentes 0 -282 -926 -19 91 -461 -570 -38 -16 -20 -207 -567 -3.014
Nuevos contratos NIIF 16 4 0 26 9 67 46 267 0 35 21 0 8 483
Pago arrendamientos NIIF 16 -17 -17 -20 -19 -34 -23 -33 -30 -31 -27 -38 -35 -323
Caja libre operativa 186 -49 -668 -199 -94 -394 =727 105 117 109 4 -343 -1.952
Variacion del capital de trabajo dismin/(aumento) 4 84 -367 2.307 -5.845 266 -661 -39 -35 -216 490  -2.962 -6.976
Flujo de efectivo generado por la operacion 190 34 -1.035 2.108 -5.939 -128  -1.388 66 82 -107 494  -3.305 -8.928
Otros ingresos (financieros y no operacionales) 11 122 67 78 86 83 83 92 99 217 105 252 1.295
Otros egresos (financieros y no operacionales) -2 -4 -3 -2 -4 -3 -3 -3 -3 -3 -4 -4 -37
Dividendos cobrados filiales 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuesto a la renta -41 -84 -67 -38 -4 -71 -37 -90 -84 -70 -112 -260 -957
Caja libre DDI 158 68  -1.037 2.145 -5.861 -119  -1.346 66 94 38 483  -3.317 -8.627
Pago de intereses deuda financiera empresas
relacionadas -26 -51 0 0 -120 0 -26 -69 0 0 -112 0 -405
Cobro de intereses deuda financiera empresas
relacionadas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Caja libre DDI después de pago de arrendamientos e

132 17 -1.037 2.145 -5.981 -119 -1.372 -3 94 38 371 -3.317 -9.032

intereses

Deuda financiera con terceros
Toma de deuda 0 0 1 0 0 0 0 0 1 0 0 0 2
Pago de deuda -2 -4 0 -3 -2 -6 -1 -3 0 0 -31 -27 -79



Cuentas por pagar con empresas relacionadas
Toma de deuda

Flujo de las actividades financieras

Aporte de capital controladores

Flujo de operaciones con accionistas

Variacion de caja, bancos e inversiones

Saldo Inicial
Saldo Final

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco, (2022)
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Apéndice AB

Capital de Trabajo Operativo Rednova periodo 2023

262

COP $ MM Ene-2023 | Feb-2023 | Mar-2023 | Abr-2023 | May-2023 | Jun-2023 | Jul-2023 | Ago-2023 | Sep-2023 | Oct-2023 | Nov-2023 | Dic-2023
Activo Circulante

Existencias 1.532 1.580 1.629 1.645 1.582 1.625 1.646 1.638 1.648 1.594 1.667 1551
Cuentas por cobrar comerciales (neto) 14.551 14.659 15.150 15.313 15.717 16.374 15.785 16.075 16.183 15.721 16.184 16.267
Otros deudores subsidios 4491 5.444 6.272 4.415 4172 5.188 6.610 5.648 6.029 4.922 3.904 4110
Impuestos por recuperar 378 401 440 248 292 348 408 435 480 515 567 599
Otros activos circulantes 176 159 200 206 196 184 188 202 237 265 193 182
Total, Activo Circulante 21.128 22.243 23.691 21.827 21.959 23.719 24.639 23.998 24577 23.017 22.516 22.709
Pasivo Circulante

Proveedores 9.517 9.044 10.976 12.736 13.308 12.772 11.297 10.012 11.536 12.767 6.386 8.382
Impuestos por pagar y retenciones 1.353 1.264 1.174 269 380 534 726 961 953 920 886 849
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 185 200 157 183 203 212 176 192 220 243 269 321
Total, Pasivo Circulante 11.055 10.508 12.307 13.188 13.891 13.518 12.198 11.165 12.709 13.930 7.541 9.552
Capital De Trabajo Operativo 10.073 11.734 11.384 8.639 8.068 10.201 12.441 12.833 11.868 9.087 14.974 13.157

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco, (2023)



Apéndice AC

Flujo de Caja Rednova periodo 2023

MM COP

Resultado operativo

Depreciaciones

EBITDA

Inversiones recurrentes

Inversiones recurrentes contratos NIIF 16
Inversiones no recurrentes

Nuevos contratos NIIF 16

Pago arrendamientos NIIF 16

Caja libre operativa

Variacion del capital de trabajo dismin/(aumento)
Flujo de efectivo generado por la operacion
Otros ingresos (financieros y no operacionales)
Otros egresos (financieros y no operacionales)
Impuesto a la renta

Caja libre DDI

Pago de arrendamientos financieros (no incluye NIIF
16)

Pago de intereses deuda financiera empresas
relacionadas

Caja libre DDI después de pago de arrendamientos e
intereses

Deuda financiera con terceros

Pago de deuda

Arrendamientos financieros (no incluye NIIF 16)
Toma de deuda

Cuentas por pagar con empresas relacionadas

-1.197

-11

Feb-
2023
-109
151
42

Mar-
2023
122
111
233
-264

-161

Abr-
2023

210
140
349
-198

2.316

-185

2.129

20

105

May-
2023
170
140
311
-147
-144
-1.012
144
-36
-884
571
-313

199

-372

-543

Jun-
2023
486
140
625
-142

Jul-
2023

492
138

-185

-4.392

Ago-
2023

285
139
424

-120

-392
-378

-372

-675

-10

Sep-
2023

132
139
272

7

973

-512

459

Oct-

2023
=277
155
-122
-147
-11
-2.997
11

-3.317
2.781
-536
180
-25
144
-236

-299

-536

Nov-
2023

157
70
-428

-6.212

-407

-6.622

Dic-
2023
-103
163
60
-780
-13
-1.918
13

-2.690
1.818
-872
197
-34
70
-639

-154

=195

263

Acum-
2023

1.252
1.692
2.944
-2.825
-215
-12.364
215
-565
-12.810
-2.537
-15.347
2.105
-247
-108
-13.597

-13

-2.624

-16.234

-111

105



Toma de deuda 0
Flujo de las actividades financieras -11
Variacion de caja, bancos e inversiones -1.209
Saldo Inicial 1.768
Saldo Final 559

2.300
2.266
321
559
880

Fuente. (Gestion Financiera Grupo Chilco, 2023)
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2.952

-542
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2.410
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426
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2.000
1.990
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213
1.528

-9
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1.978
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1.978
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8.000
8.005
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1.435
2.819

-789
2.819
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16.500
16.495

261
1.768
2.029



Apéndice AD

Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2020

COP $ MM Ene-2020 | Feb-2020 | Mar-2020 | Abr-2020 | May-2020 | Jun-2020 | Jul-2020 | Ago-2020 | Sep-2020 | Oct-2020 | Nov-2020 | Dic-2020
Activo Circulante

Existencias 1.928 1.975 1.707 1.479 1.388 1.352 1.449 1.540 1.645 1.607 1.694 1.739
Cuentas por cobrar comerciales (neto) 10.940 10.962 11.410 11.885 11.979 11.743 | 11.823 12.350 12.547 12.676 12.574 13.004
Otros deudores subsidios 12.625 13.918 15.154 7.896 9.209 4.197 5.506 7.018 7.812 9.237 11.059 5.830
Impuestos por recuperar 1.325 1.890 1.938 3.003 3.060 1.429 1.484 1.546 1.604 1.664 1.722 1.781
Otros activos circulantes 517 514 565 383 411 444 411 507 772 771 694 631
Total, Activo Circulante 27.335 29.259 30.775 24.646 26.047 19.165 | 20.672 22.961 24.379 25.955 27.743 22.986
Pasivo Circulante

Proveedores 5.021 5.529 6.229 4,676 4.356 4.379 4.720 5.069 5.147 4,796 4.747 4.892
Impuestos por pagar y retenciones 4.099 4.296 4.000 4.282 4.629 2.629 2.955 3.370 3.670 3.949 4.071 4.283
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 5.968 6.940 6.118 5.614 5.348 5.104 4.826 4.604 4.439 4.239 4.285 4.805
Total, Pasivo Circulante 15.088 16.765 16.346 14.573 14.334 12.112 | 12501 13.043 13.256 12.985 13.102 13.980
Capital De Trabajo Operativo 12.247 12.494 14.429 10.073 11.713 7.053 8.170 9.918 11.123 12.971 14.640 9.006

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2020)
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Apéndice AE

Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2021

266

COP $ MM Ene-2021 | Feb-2021 | Mar-2021 | Abr-2021 | May-2021 | Jun-2021 | Jul-2021 | Ago-2021 | Sep-2021 | Oct-2021 | Nov-2021 | Dic-2021
Activo Circulante

Existencias 1.840 1.959 1.901 1.908 1.718 1.927 1.932 1.882 1.859 1.874 2.311 2.636
Cuentas por cobrar comerciales (neto) 13.547 13.655 14.108 14.328 14.075 14.381 14.639 14.598 14.383 14.140 14.270 14.231
Otros deudores subsidios 7.231 8.690 10.032 11.497 10.729 11.985 6.225 7.839 9.243 10.775 11.434 10.947
Impuestos por recuperar 1.841 1.906 1.961 1.591 1.617 1.657 1.695 1.737 1.774 1.812 1.864 2.059
Otros activos circulantes 571 532 471 501 519 493 642 579 531 509 375 287
Total, Activo Circulante 25.029 26.742 28.473 29.825 28.658 30.443 25.133 26.634 27.789 29.110 30.254 30.160
Pasivo Circulante

Proveedores 4.596 4.924 4.642 5.360 5.465 4.812 5.155 4.680 5.313 5.535 5.330 6.084
Impuestos por pagar y retenciones 4.596 4.725 4.968 3.315 3.323 2.154 2.398 2.768 2.995 3.240 3.402 3.962
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 4.791 4.705 4.720 4.616 4.691 4.504 4.365 4.291 3.657 2.610 2.526 1.236
Total, Pasivo Circulante 13.983 14.354 14.329 13.290 13.479 11.470 11.918 11.738 11.965 11.385 11.258 11.282
Capital De Trabajo Operativo 11.045 12.388 14.144 16.534 15.178 18972 13215 14.896 15.824 17.725 18.996 18.878

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2021)



Apéndice AF

Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. 2021

MM COP

Resultado operativo

Depreciaciones

EBITDA

Inversiones recurrentes

Inversiones recurrentes contratos NIIF 16
Inversiones no recurrentes

Nuevos contratos NIIF 16

Pago arrendamientos NIIF 16

Caja libre operativa

Variacion del capital de trabajo dismin/(aumento)
Flujo de efectivo generado por la operacion
Otros ingresos (financieros y no operacionales)
Otros egresos (financieros y no operacionales)
Impuesto a la renta

Caja libre DDI

Pago de arrendamientos financieros (no incluye NIIF 16)
Pago de intereses deuda financiera con terceros
Caja libre DDI después de pago de arrend. e ints.
Deuda financiera con terceros

Toma de deuda

Pago de deuda

Arrendamientos financieros (no incluye NIIF 16)
Toma de deuda

Flujo de las actividades financieras

Pago de dividendos participacion. Minoritaria

Pago de dividendos a accionistas

Ene-
2021

1.011
154
1.165
-110

-1.221

-115

-115

859
-1.342
-483
209

-299
-574

-33
-607

10
-112

-101

Mar-

2021
779
158
937

-1.229

-137

-137
0
0

Abr-
2021

806
158
964
-270

-1.976

-114

91

0
0

May-

2021
-100
177

1.406
-2
-31
1.373

-350

-350
0
0

Jun-

2021
769
182

820
-3.794
-2.974

136

-249
-3.088

-30
-3.120

5.800
-348

5.452
-1.512
-1.608

Jul-
2021
593
177
770
-94
0
-14

Ago-
2021

765

178

943

-49

0

-3

Sep-
2021

502
185
687
-55
-420
-184
420
-51
397
-928
-531
135
0
-166
-563
-2
-50
-614

-508

-503

Oct-
2021

466
184

-1.901
-1.918
131
-4
-150
-1.941
-2

-55
-1.997

14
-508

-494
0
0

Nov-
2021

521
182
703
-169
-98
-443
98
-49
42
-1.271
-1.228
123

-4
-133
-1.241
-2

-1.303

12

-508

-496
0
0

Dic-
2021

1.364
183
1.546
-334
0
-728

553

102
129
-415
369
-2

325

-508

-503

267

Acum-
2021

8.284
2.074
10.357
-1.494
-701
-1.955
701
-474
6.434
-9.872
-3.439
1.663
-68
-2.747
-4.591
-13
-498
-5.101

5.854
-4.223

91
1.722
-1.609
-1.608



268

Ene- Feb- Mar- Abr- May-  Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic- Acum-

MM COP 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021

Flujo de operaciones con accionistas 0 0 0 0 0 -3.121 -3 -94 0 0 0 0 -3.218
Variacion de caja, bancos e inversiones -1.336 -708 -1.366 -1.999  1.023 -789 5762 -1.600 -1.117 -2.491 -1.799 -178 -6.597
Saldo Inicial 9.016 7.680 6.972 5606  3.607 4.631 3.842 9.604 8.004 6.887 4396 2597 9.016
Saldo Final 7.680 6.972 5.606 3.607 4.631 3.842 9.604 8.004 6.887 4.396 2597 2.419 2419

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2021)



Apéndice AG

Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2022

269

Capital De Trabajo Operativo

COP $ MM Ene-2022 | Feb-2022 | Mar-2022 | Abr-2022 | May-2022 |Jun-2022 |Jul-2022 | Ago-2022 | Sep-2022 | Oct-2022 | Nov-2022 | Dic-2022
Activo Circulante
Existencias 2.693 2.682 2.670 2.836 3.416 3.569 3.843 3.719 3.637 3.314 3.261 3.227
Cuentas por cobrar comerciales (neto) 14.616 14.904 15.201 15.636 16.430 16.682 16.887 17.364 17.879 18.147 18.943 19.170
Otros deudores subsidios 12.521 14.216 13.632 7.740 9.502 6.001 7.894 9.705 7.746 8.511 10.521 8.341
Impuestos por recuperar 2.122 2.175 2.236 1.674 1.748 1.820 1.896 1.977 2.054 2.129 2.206 2.284
Otros activos circulantes 319 299 618 670 643 650 593 794 721 954 641 479
Total, Activo Circulante 32.271 34.276 34.357 28.556 31.739 28.721 31.113 33.559 32.037 33.055 35.572 33.501
Pasivo Circulante
Proveedores 5.606 5.932 6.818 6.244 7.050 6.807 6.726 7.027 6.754 6.214 7.470 9.437
Impuestos por pagar y retenciones 3.952 3.984 4.355 2.887 3.294 3.537 2.969 3.479 3.856 4,232 4,672 5.032
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 1.132 2.744 2.616 2.479 2.436 2.224 2.028 1.736 1.662 1.545 1.541 1.727
Total, Pasivo Circulante 10.690 12.659 13.789 11.610 12.780 12.568 11.723 12.242 12.272 11.991 13.683 16.197
21.581 21.617 20.568 16.945 18.959 16.153 19.391 21.316 19.765 21.064 21.888 17.305

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2022)



Apéndice AH

Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. 2022

MM COP

Resultado operativo

Depreciaciones

EBITDA

Inversiones recurrentes

Inversiones recurrentes contratos NIIF 16
Inversiones no recurrentes

Nuevos contratos NIIF 16

Pago arrendamientos NIIF 16

Caja libre operativa

Variacion del capital de trabajo dismin/(aumento)

Flujo de efectivo generado por la operacion

Otros ingresos (financieros y no operacionales)
Otros egresos (financieros y no operacionales)
Impuesto a la renta

Caja libre DDI

Pago de arrendamientos financieros (no incluye
NIIF 16)

Pago de intereses deuda financiera con terceros

Caja libre DDI después de pago de arrend. e ints.

Deuda financiera con terceros

Toma de deuda

Pago de deuda

Flujo de las actividades financieras
Pago de dividendos particip.minoritaria
Pago de dividendos a accionistas

Flujo de operaciones con accionistas

Ene-
2022

741
187
927

-9
-224
-280
224
-50
588
-2.703
-2.115

119

-1
-275
-2.272

1.321
-519
802

Feb-
2022

656
188
844

1.779
-568
1211

Mar-
2022

846
182
1.028

-52
933

-639
-639

-166
-224

Abr-
2022

705
181

-56
4.055

1.802
-637
1.165

17
24

May-
2022
1.086
181
1.267
-317
-92
-726
92
-52
172
-2.014
-1.842

119

-386
-2.115

-66
-2.183

11
-712
-701

0
0
0

Jun-
2022

806
184
990
42
-202
-652
202
-54
325
2.806
3.131

116
-2
-284
2.962

-2

-64
2.896

4.000
=722
3.278
-1.449
-1.578
-3.026

-91
-2.765

-879
-878

Ago-

2022
1.138
183
1.321

Sep-
2022
1.186
181
1.368
-76
-17
-425
17
-51
816
1.551
2.367

109

-400
2.075

-97
1.976

2.100
-899
1.201

Oct-
2022

792
192
984
-222
-600
-389
600
-64
308
-1.299
-990

140

-1
-270
-1.121

-2

-117
-1.240

-1.230
-1.230
0
0
0

Nov-
2022

850
192
1.042

120

-338
-388

-117
-506

-1.219
-1.219
0
0
0

Dic-
2022
712
193
904
-1.382

114

-248

2.780

-107
2.671

-1.249
-1.249

270

Acum-
2022

10.596
2.227
12.823
-2.258
-1.158
-5.876
1.158
-659
4.031
1.573
5.604

1.423
-15
-3.780
3.232

-19

-956
2.257

11.013
-10.155
858
-1.605
-1.726
-3.331



Ene- Feb-
MM COP

2022 2022
Variacion de caja, bancos e inversiones -1.513 1.408
Saldo Inicial 2.419 906
Saldo Final 906 2.314

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2022)

271

Acum-
2022

Dic-
2022

Nov-
2022

Oct-
2022

Jul-
2022

Ago-
2022

Sep-
2022

Jun-
2022

Abr-
2022

Mar-
2022

May-
2022

70 5.244 -2.884 3.147  -3.662 -2.411 3.158  -2.470 -1.725 1.422 -216

2.419
2.203

781
2.203

2.506
781

4.976
2.506

1.819
4.976

4.230
1.819

7.892
4.230

4.744
7.892

7.628
4.744

2.384
7.628

2.314
2.384



Apéndice Al

Capital de Trabajo Operativo Surgas periodo 2023

272

COP $ MM Ene-2023 | Feb-2023 | Mar-2023 | Abr-2023 | May-2023 | Jun-2023 | Jul-2023 | Ago-2023 | Sep-2023 | Oct-2023 | Nov-2023 | Dic-2023
Activo Circulante

Existencias 3.241 3.827 3.815 3.490 3.293 3.811 3.988 3.978 4.594 4.554 4.662 4.508
Cuentas por cobrar comerciales (neto) 19.411 19.776 20.133 21.141 21.786 22.151 22.776 23.300 23.120 23.258 23.385 23.420
Otros deudores subsidios 10.328 12.409 14.321 9.401 8.727 11.083 11.377 9.069 9.673 7.395 7.895 7.322
Impuestos por recuperar 2.364 2.434 2.547 2.011 2.135 2.259 2.391 2512 2.654 2.782 2.903 3.016
Otros activos circulantes 555 544 783 679 652 1.627 1.314 1.202 1.239 1.357 1.083 969
Total, Activo Circulante 35.899 38.991 41.599 36.723 36.593 40.932 | 41.846 40.062 41.280 39.345 39.929 39.235
Pasivo Circulante

Proveedores 8.994 10.343 9.986 10.081 9.562 12.745 11.802 12.745 10.916 10.373 9.246 8.332
Impuestos por pagar y retenciones 5.144 5.290 5.657 3.581 4.116 4.130 3.299 3.874 4.238 4.800 5.259 5.645
Acreedores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos circulantes 1.393 1.262 9.871 9.674 9.385 9.119 8.200 7.392 6.146 5.631 4.983 7.784
Total, Pasivo Circulante 15.531 16.894 25.514 23.336 23.062 25.994 23.301 24.011 21.300 20.804 19.488 21.761
Capital De Trabajo Operativo 20.368 22.096 16.085 13.387 13.531 14.938 18.545 16.050 19.980 18.541 20.441 17.475

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2023)
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Apéndice AJ

Flujo de Caja Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. 2023

VIV Eas Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic- Acum-
2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023
Resultado operativo 803 654 986 1.077 1.430 756  1.318 1.286 1.124 1.209 1.116 1.234 12.993
Depreciaciones 200 191 183 195 195 195 196 196 200 218 210 234 2411
EBITDA 1.003 845 1.169 1.272 1.625 951 1514 1.482 1.324 1.428 1.326 1.468 15.405
Inversiones recurrentes -210 -92 -155 -78 -70 -299 -102 -203 -156 -247 -202 -931 -2.746
Inversiones recurrentes contratos NIIF 16 -122 0 0 0 -122 0 -37 -89 0 514 144
Inversiones no recurrentes -348 -390 -5 -596 -115 -1.787 -2 -956 -916 -859 -705 -317 -6.995
Nuevos contratos NIIF 16 122 0 0 0 0 0 122 0 37 89 0 -514 -144
Pago arrendamientos NIIF 16 -66 -47 -37 -47 -47 -47 -47 -47 -49 -51 -45 -16 -547
Caja libre operativa 380 315 972 550 1393 -1.183 1.362 275 203 270 375 204 5.117
Variacion del capital de trabajo dismin/(aumento) -3.063 -1.728 6.011 2.697 -144 = -1.407 -3.607 2494 -3.930 1.440 -1.900 2.966 -170
Flujo de efectivo generado por la operacion -2.683 -1.414 6.983 3.248 1249  -2590 -2.244 2.770 -3.727 1.710 -1.525 3.170 4.947
Otros ingresos (financieros y no operacionales) 351 80 164 190 268 31 395 188 258 248 222 217 2.611
Otros egresos (financieros y no operacionales) -1 -1 -1 -13 -10 -17 -9 -9 -15 -9 -11 -11 -107
Impuesto a la renta -361 -205 -289 -419 -519 -210 -479 -446 -326 -436 -367 -367 -4.424
Caja libre DDI -2.694  -1.540 6.857 3.006 988 -2.786 -2.338 2502  -3.810 1.513 -1.681 3.009 3.027
Pago de arrendamientos financieros (no incluye
NIIF 16) -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -20
Pago de intereses deuda financiera con terceros -105 -138 -164 -194 -183 -224 -160 -155 -411 -169 -237 -309 -2.449
Caja libre DDI después de pago de arrend. e ints. -2.800 -1.679 6.692 2.810 804 -3.011 -2.500 2345  -4.223 1.342 -1.920 2.698 559
Deuda financiera con terceros
Toma de deuda 2.500 2.905 2.500 0 3 4.205 0 4.000 0 0 3.200 3.800 23.113
Pago de deuda -1.251 -1.250 -1.276 -1.094 -1.121 -1.088 -1.172 -1.156 -1.830 -1.169 -1.422 -1.390 -15.219
Flujo de las actividades financieras 1.249 1.655 1224 -1.094 -1.118 3118 -1.172 2844  -1.830 -1.169 1.778 2.410 7.894
Pago de dividendos participacion minoritaria 0 0 -54 1 0 -891 -A77 -7 -19 0 -30 0 -1.479

Pago de dividendos a accionistas 0 0 -177 177 0 -1.754 0 0 0 0 0 0 -1.754



Flujo de operaciones con accionistas 0 0 -231
Variacion de caja, bancos e inversiones -1.551 -24 7.685
Saldo Inicial 2.203 652 628
Saldo Final 652 628 8.313

Fuente. Gestion Financiera Grupo Chilco (2023)
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Apéndice AK

Cuenta por cobrar comercial Rednova 2021

CxC

Res. 048

Provision

%

Periodo ) ercial 2020 Res. YPart b visin Vol
ene-2021  2.739 439 0 151%  0.0% 3.208
feb-2021  3.186 603 0 159%  00% 3.789
mar-2021  3.506 750 11 17.6%  15% 4.256
abr-2021  3.791 926 28 10.6%  30% 4717
may-2021  3.883 1.203 42 236%  35% 5.085
jun-2021  3.953 1.441 240 267%  166% 5394
jul-2021  4.268 1.622 261 275%  161%  5.890
ago-2021 4519 1.868 346 202%  185%  6.387
sep-2021  4.847 2.194 534 31.2%  243%  7.041
oct-2021 5126 2.554 716 333%  280%  7.680
nov-2021 5214 2.874 896 355%  312% 8088
dic-2021  5.968 3.096 846 34.2%  273%  9.063

Fuente. (Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P., 2021)
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Apéndice AL

Cuenta por Cobrar Comercial Rednova 2022

276

Periodo CxC Res. 048  Provision % Part % Total
Comercial 2020 Res. CxC Provision

ene-2022 6.070 3.327 -914 35,4% 27,5% 9.397
feb-2022 6.039 3.556 -960 37,1% 27,0% 9.595
mar-2022 6.803 3.792 -1.024 35,8% 27,0% 10.595
abr-2022 7.431 4.026 -1.216 35,1% 30,2% 11.456
may-2022 7.726 4.247 -1.460 35,5% 34,4% 11.973
jun-2022 8.503 4.438 -1.460 34,3% 32,9% 12.942
jul-2022 8.936 4.646 -1.570 34,2% 33,8% 13.582
ago-2022 9.363 4.792 -1.500 33,9% 31,3% 14.155
sep-2022 9.865 4.919 -1.500 33,3% 30,5% 14.784
oct-2022 10.205 5.040 -1.500 33,1% 29,8% 15.245
nov-2022 10.159 5.314 -1.512 34,3% 28,5% 15.472
dic-2022 10.491 5.467 -1.450 34,3% 26,5% 15.958

Fuente. (Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P., 2022)



Apéndice AM

Cuenta por Cobrar Comercial Rednova 2023

Periodo CxC Res. 048  Provision % Part % Total
Comercial 2020 Res. CxC Provision
ene-2023 10.448 5.553 -1.450 34, 7% 26,1% 16.001
feb-2023 10.532 5.698 -1.571 35,1% 27,6% 16.230
mar-2023 10.860 5.920 -1.630 35,3% 27,5% 16.780
abr-2023 10.985 6.054 -1.726 35,5% 28,5% 17.039
may-2023 11.279 6.164 -1.726 35,3% 28,0% 17.443
jun-2023 11.884 6.216 -1.726 34,3% 27,8% 18.100
jul-2023 11.088 6.233 -1.535 36,0% 24,6% 17.321
ago-2023 11.285 6.227 -1.437 35,6% 23,1% 17.511
sep-2023 11.424 6.196 -1.437 35,2% 23,2% 17.620
oct-2023 10.951 6.207 -1.437 36,2% 23,1% 17.158
nov-2023 11.479 6.213 -1.528 35,1% 24,6% 17.692
dic-2023 11.559 6.216 -1.528 35,0% 24,6% 17.775

Fuente. (Departamento de Cartera Rednova S.A.S. E.S.P., 2023)
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Apéndice AN

Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2021

CxC

Res. 048

Provision

%

Periodo 0 ercial 2020 Res. YPart b visin Vol
ene-2021 11377 2470 0 160%  00% 13547
feb-2021  11.248  2.407 0 17.6%  00%  13.655
mar-2021 11424 2714 30 192%  11% 14138
abr-2021 11347 3.051 70 212%  23%  14.398
may-2021 10812  3.341 78 236%  23% 14153
jun-2021 11476  3.414 509 22.0%  149%  14.890
jul-2021 11926 3222 509 213%  158% 15148
ago-2021 11746 3367 516 223%  153% 15114
sep-2021  11.684  3.411 712 226%  209% 15005
oct-2021 11512 3541 013 235%  258% 15053
nov-2021 11313 3.886 928 256%  239% 15199
dic-2021  9.889 5.127 786 341%  153% 15017

Fuente. (Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P., 2021)
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Apéndice AN

Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2022

. CxC Res. 048 Provision %

Periodo  omercial 2020 Res. WPt povision 1ol
ene-2022 10.098 5.525 -1.007 35,4% 18,2% 15.623
feb-2022 10.296 6.041 -1.433 37,0% 23,7% 16.337
mar-2022 10.245 6.690 -1.734 39,5% 25,9% 16.935
abr-2022 10.354 7.219 -1.937 41,1% 26,8% 17.573
may-2022 10.682 7.644 -1.896 41, 7% 24,8% 18.326
jun-2022 10.714 7.905 -1.937 42,5% 24,5% 18.618
jul-2022 10.915 7.905 -1.933 42,0% 24,4% 18.820
ago-2022 10.874 8.523 -2.033 43,9% 23,9% 19.397
sep-2022 10.994 8.820 -1.935 44 5% 21,9% 19.814
oct-2022 11.293 9.114 -2.261 44, 7% 24,8% 20.408
nov-2022 11.651 9.558 -2.266 45,1% 23,7% 21.209
dic-2022 11.580 10.054 -2.464 46,5% 24,5% 21.634

Fuente. (Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P., 2022)
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Apéndice AO

Cuenta por Cobrar Comercial Surgas 2023

280

. CxC Res. 048 Provision %

Periodo Comercial 2020 Res. % Part Provision Total
ene-2023 11.489 10.504 -2.582 47,8% 24,6% 21.993
feb-2023 11.968 11.082 -3.273 48,1% 29,5% 23.050
mar-2023 11.970 11.734 -3.571 49,5% 30,4% 23.704
abr-2023 12.410 12.362 -3.631 49,9% 29,4% 24.772
may-2023 12.635 12.497 -3.346 49,7% 26,8% 25.132
jun-2023 12.965 13.028 -3.851 50,1% 29,6% 25.993
jul-2023 13.445 13.047 -3.739 49,2% 28,7% 26.493
ago-2023 13.124 13.913 -3.770 51,5% 27,1% 27.037
sep-2023 13.248 13.528 -3.799 50,5% 28,1% 26.776
oct-2023 12.727 14.137 -3.760 52,6% 26,6% 26.864
nov-2023 12.727 14.441 -3.790 53,2% 26,2% 27.168
dic-2023 12.417 14.731 -3.728 54,3% 25,3% 27.149

Fuente. (Departamento de Cartera Surgas S.A. E.S.P., 2023)
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Apéndice AP

Simulacion Montecarlo Rednova Mogotes

—— - ————— -— _

I [R] "Mogotes” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
FDP "Mogotes" (5000 Ensayos) FDA

004 1.1
e - 1.0

G600+
=09
500 ~0.8
0.7
400 o6
300 - 0.5
—0.4
200 .
=02

100+
~0.1
o= 0.0
602.906 487 622.906 487 G42.906 487 662.906 487 682.906 487 702.906 487

Tipo Dos Colas v 620279059 (661072331 Certeza% | 9500

I E “Mogotes” - Prondstico del Simulador de Riesgo - O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas

Mimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacidn
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentl

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
640.801.670.54...
640.790.505.43...
10.407.085,8521
1.083074E+014
0.0162
682.320.010.14...
600.786.619.33...
81.633.390.8151
0.0167

0.0254
633.909.798.73...
647.967.956,65...
0.0450%




Apéndice AQ

Simulacion Montecarlo Rednova Toca

Precision de Error al 95% de Confianza

"Toca" - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X ‘
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global |
EDEDP "Toca" (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
o 10
500 0.9
0.3
400+
-0.7
0.6
300
0.5
04
2004
0,3
100+ 0.2
0,1
g- L 0.0
452.780 393 472780393 492780393 512.780.393 §32.780.353
Tipo Dos Colas v 466887742 (507910487 Certeza% | 95.00—]
[R] "Toca" - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global
Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 487.403.138.00...
Mediana 48744569142
Desviacion Estandar 10.470.778,0588
Variacian 1.096372E+014
Coeficiente de Variacion 0.0215
Maximo 528.656.55842...
Minimo 450.754.950.84...
Rango 77.901.607 5861
Asimetria 0.0677
Curtosis 0.0452
25% Percentil 430.421.404.19...
75% Percentil 494 301.82046...

0.0595%
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Apéndice AR

Simulacion Montecarlo Rednova San Andrés

"San Andrés” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O b4
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "San Andrés” (5000 Ensayos) FDA

G004 1.1

e 1.0
500+ =09
~0.8

400+
0.7
~0.6

300+
=05
—0.4

2004
~0.3
100+ =02
~0.1
- - 0.0

38565859319 39565859319 40565859319 41565859319 42565859319 43565855319

Tipo Dos Colas

v (396686809 422326426 Certeza% | 95.00—]

"San Andrés” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 40938761202 .
Mediana 409.278.699.50...
Desviacion Estandar 6.641.660.6548
Variacion 4411166E+013
Coeficiente de Variacién 0.0162
Maximo 431.720939.02 ..
Minimo 384.429.00284...
Rango 472919361785
Asimetria 0.0198
Curtosis -0.0142
25% Percentil 404 972 787 14
75% Percentil 413.902.42892...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0450%

[*] wvists Global




Apéndice AS

Simulacion Montecarlo Rednova Aratoca

r

"Aratoca” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
EDEDP "Aratoca” (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
e ~1.0
500 =08
~0.8
400+
0.7
~0,8
300
=05
0.4
2004
0,3
100+ =02
~0.1

0 -
34133841026 35133841026

36133841026

37133841026

—0.0
38133841026 28132841026

Tipo Dos Colas

~ 350558638 376652551 Certeza% | 95.00—]

“Aratoca” - Pronostico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

- O X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
363.566.500.09...
363577441.06...
67031726875
4.493252E+013
0.0184
386.688.32968...
34012783746
46 560492 2238
-0.0187

-0.0407
359063.853.23...
368.214.013.74
0.0511%
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Apéndice AT

Simulacion Montecarlo Rednova Oiba

E "Oiba" - Prono6stico del Simulador de Riesgo - O
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
op "Oiba" (5000 Ensayos) FD‘; 1
- 1.0
500
0.8
500 o8
ik
400 o6
300 "0
0.4
200 Lo
o2
100
0,1
o- oo
30260052843 32260052843 34260052843 36260052843
Tipe Dos Colas ~ -Infinito Infinito  Certeza % I 1{}G,Gﬂi’

“Oiba" - Pronostico del Simulader de Riesgo

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles

— O

X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
33203142
33191798823 ..
75714835619
5.732736E+013
0.0228
358.483.966.38...
301.108.773.41 ...
573751929743
-0.0041

-0.0729
326.685.663.74 .
336.995.083.81...
0.0632%
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Apéndice AU

Simulacion Montecarlo Rednova Guadalupe

"Guadalupe” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
’DEDP "Guadalupe” (5000 Ensayos) FD"’; 1
1.0
600+
~0.9
500 ~0.8
o7
400 o
300 -0
0.4
200 .
~0.2
100
~0.1
289%1_8914,4'{] 288931881440 30831891440 318318581440 3293139:?1:1?40
Tipo Dos Colas v -Infinito Infinito Certeza % I 1{}G,Gﬂi’
"Guadalupe” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles |I| Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
304.715.765.27 ..
304.748.393.02 ..
38h34726182
1.484925E+013
0.0126
319110.573.31...
28852365450
30586.918.8129
-0.0453

0.0920
302.148.216,16...
30725495955
0.0351%




Apéndice AV

Simulacion Montecarlo Rednova Contratacion

Precision de Error al 95% de Confianza

"Contratacién” - Pronéstico del Simulador de Ries... — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Contratacién” (5000 Ensayos) FDA
500+ ~1.1
- 1.0
500 0.9
Lo
400
-0.7
-0.6
300
0.5
0.4
200
-0.3
100+ 0.2
0.1
n- 0.0
274445357 254 445957 294 445957 304.445.357 314 445857
Tipo Dos Colas v | nfinito Infinito Certeza % | 100.00—
r hl
[R] "Contratacién” - Pronéstico del Simulador de Ries... — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global
Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 293.34554591...
Mediana 293.350.553.47...
Desviacion Estandar 5711.778,8852
Variacian 3.262442E+013
Coeficiente de Variacion 0.0195
Maximo 311.129.232.28...
Minimo 273.469.812.00...
Rango 376594202773
Asimetria -0.0520
Curtosis -0.1419
25% Percentil 289551.976.74...
75% Percentil 297.185.213.04...

0.0540%
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Apéndice AW

Simulacion Montecarlo Rednova Gutiérrez

"Gutiérrez” - Prondstico del Simulador de Riesgo O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Gutiérrez" (5000 Ensayos) FDA
TO04 1.1
e 1.0
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500 ~0.8
o7
400 o6
300 -0
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200 0.3
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0- = 0,0
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Tipo Dos Colas

v (119906404 175619813 Certeza% | 95.00—]

] "Gutiérrez" - Prondstico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

a X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
14759267418 ..
14764982051 ..
14.315.208.9586
2.049252E+014
0.0970
20861218402
93448 5996965
115163.584.32 .
0.0064

-0.0220
13753951949 .
157.396.803.82...
0.2688%
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Apéndice AX

Simulacion Montecarlo Rednova Guaca

| [R] "Guaca” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
|
| Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
‘ FDP "Guaca” (5000 Ensayos) FDA
700+ —1,1
- 1.0
500
0.9
500 ro.s
-0.7
200 o5
300 -o.8
0.4
200 0.3
0.2
1004
0.1
o~ 9.0
197.053.033 207.083.033 217.083.033 227.083.033
Tipo Dos Colas v | nfinito Infinito Certeza % | 100.00—
| [IR] "Guaca” - Prongstico del Simulador de Riesgo — O x
| |
| Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global
Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 210.328.395,72...
Mediana 210.326.808.18...
Desviacion Estandar 3.684.2376797
Variacidn 1.357361E+013
Coeficiente de Variacion 0.0175
Maximo 223.535.060,61...
Minimo 196.376.921.85...
Rango 27.158.138,7556
Asimetria -0.0414
Curtosis 0.0049
25% Percentil 207.877.774.34...
75% Percentil 212.793.747.07...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0486%
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Apéndice AY

Simulacion Montecarlo Rednova Confines

-
HE "Confines” - Prondstico del Simulador de Riesgo - O X
‘ Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Confines" (5000 Ensayos) FDA
700+ ~1.1
e - 1.0
500
0.3
500 F:
| o7
| 400 o5
300 0.5
0.4
200 L0z
0.2
1004
0.1
148 335781 165.335.781 185.335.781 205.335.751 225,335 781
Tipa Dos Colas ~ 168033053 198681685 Cereza % I 95.{}Dii
-
[R] "Confines” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNamero de Pruebas 5000
Media 182.111.365,03...
Mediana 182.169.079.80...
Desviacidn Estandar 8.569.863.8374
Variacion 7.344257E+013
Coeficiente de Variacidn 0.0471
Maximo 211028422 84...
Minimao 143.658217867..
Rango 67.446.2441719
Asimetria -0.0644
Curtosis 0.0612
25% Percentil 176.451.42053..
75% Percentil 188.001.466,55...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.1304%
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Apéndice AZ

Simulacion Montecarlo Rednova Cimitarra

! [R] “Cimitarra” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Cimitarra” (5000 Ensayos) FDA
1200 ~1.1
- -1.0
1000
Lo
500 0.3
Lo.7
500
0.6
200 0.5
0.4
200
0.3
0 = 0,2
4405 535 54.405 525 104.405 525 154.405 585 204.405 585
Tipo Dos Colas v [[5532 | 106877728 Corteza% | 95.00—]
| [IR] “Cimitarra” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNamero de Pruebas 5000
Media 39.283.592.0176
Mediana 36.164.829.9747
Desviacidn Estandar 31.217.118.0243
Variacion 9,745085E+014
Coeficiente de Variacidn 0.7947
Maximo 169.778.84557...
Minimo -8.896.2002
Rango 169.767./M41.77...
Asimetria 05777
Curtosis -0.2274
| | 25% Percentil 12.261.925.3708
75% Percentil 60.386.401,2952
Precision de Error al 95% de Confianza 2.2026%
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Apéndice BA

Simulacion Montecarlo Rednova Los Santos

Precision de Error al 95% de Confianza

0.0710%

r
“Los Santos" - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
?DEDP "Los Santos" (5000 Ensayos) FDﬁ: 1

e 10
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- 0.7
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300 -0.8
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Tipo Dos Colas v [131402971 (145299640 Certeza% | 95.00—]

r 3
“"Los Santos" - Prondstico del Simulador de Riesgo - O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles |I| Vista Global
Estadisticas Resultado
MNimero de Pruebas 5000
Media 138.379.695.54 .
Mediana 138.475.493,87...
Desviacion Estandar 3.546.308,3153
Variacion 1.257630E+013
Coeficiente de Variacion 0.0256
Maximo 150.283.183.83...
Minimo 125.680.456,93...
Rango 24 602 726,8929
Asimetria -0.0251
Curtosis -0,0099
25% Percentil 135.961.890,14..
75% Percentil 140.686.531.11..
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Apéndice BB

Simulacion Montecarlo Rednova Carmen de Atrato

"Carmen de Atrato” - Prondstico del Simulador d... — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Carmen de Atrato” (5000 Ensayos) FDA

G004 — 1.1

e — —1.0

500+ =09

~0.8
400

—0,7

~0.6
300+

=05

—0.4
2004

~0.3
100 0.2

~0.1
63305105.43 S500510543 10800510543 12800510543 143005_1%5?43
Tipo Dos Colas ~  B2971.760 122331592 Cereza % I QE.DDiI

“Carmen de Atrato” - Prondstico del Simulador d...

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

O X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
102.741.950.33...
102.712.087.18...
10,144 2404538
1.0290656E+014
0.0987
14271774159
66.010.722 9484
76.707.015.6447
-0.0398

0.0027

95 944 547 2268
109.684.759.51 ..
0.2737%




Apéndice BC

Simulacion Montecarlo Rednova Capitanejo

E “Capitanejo” - Prondstico del Simulador de Riesgo

- O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global

EDI'J:DP "Capitanejo” (5000 Ensayos) FD‘°;1
- Fia
500+ =039
Loe

400
o7
0.6

3004
o5
0.4

2004
0.3
100 0.2
0.1
ﬁ92D‘1§ﬂ5023 889213058023 10821308023 12821806023 149219_0533323
Tipo Dos Colas v [84911122° 127121708 Certeza% | 95.00—]

Histograma Estadisticas

E "Capitanejo” - Prondstico del Simulador de Riesgo

Preferencias Opciones Controles

- O X

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviaciaon Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacidn
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
105.657.994,95...
105.565.038.02...
10.864.922.0270
1.180465E+014
0.1028
146.591.43852...
67.153.668.1996
79437.770.3222
0.0377

-0.0417
98.270.459.1257
113.188.374.35...
0.2850%

[»] vista Global
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Apéndice BD

Simulacion Montecarlo Rednova Simacota

"Simacota” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Simacota” (5000 Ensayos) FDA
700+ ~1.1

— - 1.0

500

0.3

500 Lo
-0.7

400 o
300 0.5
0.4

200 L0z
0.2

1004
0.1
28085110675 5068110675 10088110675 11085110575 12068110675 13068110475
Tipa Dos Colas ~ 193764010 117032398 Cereza % I 95.{}{}i’
[R] "simacota” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 105.441.304.58...
Mediana 105.360.307.86...
Desviacion Estandar 5.911.442 9247
Variacidn 3494516E+013
Coeficiente de Variacion 0.0561
Maximo 126.737.956,18...
Minimo 794516631324
Rango 47.286.293,0554
Asimetria 0.0405
Curtosis 0.0145
25% Percentil 101.423.323.14...
75% Percentil 109.410.970,99...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.1554%




Apéndice BE

Simulacion Montecarlo Rednova Valle del San José
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[R] “Valle del San José™ - Pronéstico del Simulador de...  — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Valle del San José" (5000 Ensayos) FDA
500+ ~1.1
P——————_—
500 0.3
Lo
400
-0.7
-0.6
300
0.5
0.4
200
-0.3
100+ 0.2
0.1
9712817154 10272817154 10772817154 11272517154 T1772817154
Tipa Dos Colas w 101770126 112544893 Certeza % I 94{}{]'ii
[R] "valle del San José" - Pronéstico del Simulador de...  — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global
Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 107.071.755,67...
Mediana 107.075.676.16...
Desviacion Estandar 2.881.898.1237
Variacidn 8,305337E+02
Coeficiente de Variacion 0.0269
Maximo 117.311.404.28...
Minimo 97.205.415,8364
Rango 20.105.988,4509
Asimetria 0.0282
Curtosis -0.0805
25% Percentil 105.083.927.89...
75% Percentil 109.018.761.12...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0746%
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Apéndice BF

Simulacion Montecarlo Rednova Nechi

| [R] “Nechi* - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
I |
| Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
I FDP "Nechi” (5000 Ensayos) FDA
a0 1.1
— —1.0
500+ ~0.9
~0.8
400+
07
~0.5
3004
=05
L0.4
200
0.3
100+ =02
~0.1
0- —00
TO48507948 9048507048 11042507948 13048507548
Tipo Dos Colas v 83910432 114113499 Certeza % I 95.{}[]'i|

| E "Mechi™ - Prondstico del Simulador de Riesgo
|

a X

Histograma | E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNimero de Pruebas 5000
Media 95.812569.6814
Mediana 98.840.386.,2353
Desviacion Estandar 7767494 5373
Wariacion 6.033397E+013
Coeficiente de Variacion 0.0786
Maximo 126.415634.33 .
Minimo £8.992 066.7248
Rango 57423567 6095
Asimetria 0.0077
Curtosis -0,0092
25% Percentil 93.602 566.4736
75% Percentil 104 067 540,93 ..
Precision de Error al 95% de Confianza 0.2179%
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Apéndice BG

Simulacion Montecarlo Rednova Santa Barbara

O

“Santa Barbara" - Pronéstico del Simulador de Rie... — X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global

EDEDP "Santa Barbara" (5000 Ensayos) FDﬁ: 1

- 1.0
500+ =098

0.8
400

0.7

=06
300+

0.5

0.4
2004

~0.3
100 0.2

—=0.1
5‘“?2%233,70 5502828870 BE02828870 6002328870 5202328870 ﬁ“ﬂ?ﬁiu‘g&%ﬂ
Tipe Dos Colas w -Infinito Infinite  Cereza % I 1{}0.ﬂﬂi|

E “Santa Barbara" - Prondstico del S5imulador de Rie... —

Histograma Estadisticas

O X

Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 57.882.296,6373
Mediana 57.904.562.8693
Desviacion Estandar 1.230.767.4835
Variacion 1.514789E+012
Coeficiente de Variacion 0.0213
Maximo £61.970.913.1572
Minimo 53.817.294.6149
Rango 8.153.618.5423
Asimetria -0.0131
Curtosis -0.0815
25% Percentil 57.053.657.0330
75% Percentil 58.716.260.8673
Precisian de Error al 95% de Confianza 0.0589%
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299

Simulacion Montecarlo Rednova Anzodtegui

[R] "Anzodtegui® - Pronéstico del Simulador de Riesgo ~ — O X
‘ Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Caontroles Vista Global
umFDF' "Anzodtegui” (5000 Ensayos) FD"’; 1
SR, S
1000
| 0.3
800 - 0.8
0.7
500
0.6
400 0.5
- 0.4
200
. 0.3
: 0 — 0,2
| 77009579 1077008873 2077008878 3077008879
| T
- Tipo Dos Colas ~ -1.097 17335657 Certeza % | 95.00—
L
"Anzodtegui” - Prondstico del Simulador de Riesgo  — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Caontroles m Vista Global
Estadisticas Resultado
MNimero de Pruebas 5000
Media 6.188.161,5985
Mediana 5656.564,7230
Desviacion Estandar 50474556794
Wariacion 2 547681E+013
Coeficiente de Variacion 0.8157
Maximo 29676.724.2799
Minimo -1.535,9775
Rango 29678.260,2574
Asimetria 0.6454
Curtosis -0.0784
25% Percentil 1.785.574 5121
75% Percentil 96304415811
Precision de Error al 95% de Confianza 2.2609%
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Simulacion Montecarlo Rednova Guacamayo

r@ “Guacamayo” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
BDWFDF' "Guacamayo” (5000 Ensayos) FDﬁ: ;
.--'-""'-'_FH_'_ '
1,0
2500
-0.9
2000 0.9
0.8
1500
0.8
1000 -7
0,7
500
0.8
. - 0§
8891293 108891293 208831233 308831233 408831233
Tipo Dos Colas v -197 1291821 Certeza% | 95.00—]
“Guacamayo” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X W
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles |I| Vista Global |
Estadisticas Resultado
MNimero de Pruebas 5000
Media 249 355 0762
Mediana 33.680,3849
Desviacion Estandar 369.139.5020
Variacian 136.263.971.97...
Coeficiente de Variacion 14804
Maximo 3428105,0282
Minimo 2236124
Rango 34283286406
Asimetria 20322
Curtosis 56498
25% Percentil 15,2904
75% Percentil 4061341118
Precision de Error al 95% de Confianza 41033%




Apéndice BJ

Simulacion Montecarlo Surgas Acevedo

[R] "Acevedo™ - Prondstico del Simulador de Riesgo O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global l
EDI'J:DP "Acevedo” (5000 Ensayos) FD"’; 1
o - 1.0 |
500+ ~0.9
~0.8
200
o7
~0.6
300
~0.5
~0.4
200+
0.2
100 ~0.2
~0.1
0- -0.0
1.133.316738 1.183.316738 1.233.316738 1.283.316738 1.333.316738 1.383 316738
Tipo Dos Colas v [1174044802 1297432 34F Certeza% | 95.00—]

' E "Acevedo” - Pronostico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

O X

[»] vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviaciaon Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacidn
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
1.235.492.447.8...
1.235.237.921.1...
31.510.239.0855
9.928952E+014
0.0255
1.355.470.980.4...
1.127.386.6425...
228.084.43790..
-0.0162

-0.0064
1.214.622579.2...
1.256.874.222.8...
0.0707%
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Apéndice BK

Simulacion Montecarlo Surgas Isnos

[R] “1snos” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X ‘
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global ‘
FDP "Isnos” (5000 Ensayos) FDA
600+ 1.1
— 1.0
500+ -0.9
~0.8
400+
0.7
0.6
300
=05
—0.4
2004
o3
100+ =02
~0.1
1.0?37??5.493 1.128.775.4098 1.178.775.4098 1.228.775.458 1 .2?3.7_7?5:393
Tipo Dos Colas ~ 1113421031 1.222.706.178 Certeza % I 95.l}ﬂﬁ

“Isnos” - Pronostico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

O X \

[*] Viste Global |

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
11684661499 ..
1167961.013.5..
27854 349 3614
7.758648E+014
0.0238
1.265615.366.3..
10737879855 ..
191.827.38045...
-0.0243

-0.0141
1.149.980.321.7...
11872397995 ..
0.0661%




Apéndice BL

Simulacion Montecarlo Surgas Oporapa

p— e . - —— - - 1
E "Oporapa” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Oporapa” (5000 Ensayos) FDA |
700+ ~1.1
— 1.0
600
0.9
500 -0.8
-0.7
400 e
300 0.5
0.4
200 _—
o2
1004
-0.1
- o0
79623354525 54623354625 89623354525 94623354525
Tipo Dos Colas ~  B22982563 894984942 Ceneza % I 95.{}[}i|
—
—_— S S ) .
| E "Oporapa” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNiamero de Pruebas 5000
Media 859.650.776,35...
Mediana 859.887.727.02..
Desviacion Estandar 18.206.070,3444
Wariacion 3.314610E+014
Coeficiente de Variacidn 0.0212
Maximo 935.135.605,35...
Minimo 792 525688.41...
Rango 142 609.916.94..
Asimetria -0.0375
Curtosis 0.0370
25% Percentil 847614137 68...
75% Percentil 871904 644 04
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0587%
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Apéndice BM

Simulacion Montecarlo Surgas La Argentina

|

| [R] "La Argentina” - Pronéstico del Simulador de Ries... — O X
| |
|\ Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
?DEDP "La Argentina" (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
1.0
a00-
=08
500 ~0.8
0.7
400 o5
300 - 0.5
0,4
200 _—
=02
100+
~0.1
5ﬁﬁg4_329-|,55 516848284,50 666848284 55 ?153432%‘1:,'55
Tipo Dos Colas ~ -Infinito Infinito  Certeza % I 1{}0.ﬂﬂi|
[R] "La Argentina” - Pronéstico del Simulador de Ries... — O X

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

[*] vista Global

Estadisticas

Mimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacidn
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentl

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
62761753598...
627.856.315.29...
16.454.857.4745
2.707623E+014
0.0262
£696.119.115.25...
563.397.533.41...
132.721.581.83...
-0.0034

0.0690
£616.595.440,93...
638.790.133.99...
0.0727%




Apéndice BN

Simulacion Montecarlo Surgas Pitalito

[R] "pitalito” - Pronéstice del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
FDP "Pitalito” (5000 Ensayos) FDA
2500 1.1
=1.0
2000
0.9
1500 Los
1000 -0
~0.6
500
=05
63:??‘1?.055 563.717.065 1.063.717.065 1.563. 717065 2.063.717.085 2.563.?1%355
Tipo Dos Colas v -2 987386458 Certeza% | 95.00—]

[R] "pitalito” - Pronéstice del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global
Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 223.836.39246...
Mediana 122.783.192.40...
Desviacion Estandar 280.410.475,01...
Variacidn 7.863003E+016
Coeficiente de Variacion 1.2527
Maximo 2.450656.4039..
Minimo -1.8508
Rango 2450.656.405.8...
Asimetria 1.7545
Curtosis 3.9018
25% Percentil 0.9658
75% Percentil 354.064.74957...
Precisian de Error al 95% de Confianza 34724%
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Apéndice BN

Simulacion Montecarlo Surgas Puerto Asis

[R] “Puerto Asis" - Pronéstico del Simulador de Riesgo ~ — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Puerto Asis” (5000 Ensayos) FDA
600+ 1.1
— 1.0
5004 -0.9
~0.8
400+
0.7
0.6
300
=05
0.4
2004
0.3
100+ =02
0.1
0- -0.0
12687283459 32687283450 52687283450 T2687283450 92687283450 112687283469

Tipo Dos Colas

v (266834328 767.771632 Certeza% | 9500—]

[R] "Puerto Asis" - Pronéstico del Simulador de Riesge ~ — O X

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

[»] vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviaciaon Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacidn
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000

514 447.740.21...
514.889.653.96...
127.079.901.90...
1.614930E+016
0.2470
1.017.680.563.5...
103.09357293...
914.586.990,65...
0.0559

0.0726
429.050.885.69...
598.363.846.57...
0.6847%




307

Apéndice BO

Simulacion Montecarlo Surgas Mocoa

r ™
"Mocoa” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O b4
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Mocoa" (5000 Ensayos) FDA
500+ -1

— - 1.0
500 - 0.9
A

400
0.7
0.6

300
0.5
0.4

200
0.3
100 0.2
-0.1
0- = 0.0
13.835.067 213.835.087 413.835.067 §13.835.087

Tipo Dos Colas ~ [ 104.191.500 395.199.169 Certeza % I 95.{}[]'i|

r

[R] "Mocoa" - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 248.071.923,50...
Mediana 247299.385,58...
Desviacion Estandar 741835759252
Variacion 5,503203E+015
Coeficiente de Variacion 0.2930
Maximo 532.117.970.01...
Minimo -0.1220
Rango 532.117.970.14...
Asimetria 0.0095
Curtosis -0.0598
25% Percentil 197.738.520.82...
75% Percentil 298.355.720.00...
Precisian de Error al 95% de Confianza 0.8289%
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Apéndice BP

Simulacion Montecarlo Surgas Santa Maria

"Santa Maria" - Prondstico del Simulador de Riesgo  — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
’DEDP "Santa Maria” (5000 Ensayos) FD"’; 1
1.0
600 /—
~049
500 ~0.8
0.7
400 o
3004 ~0.5
0.4
200 .
=02
100+
0.1
0- = 0.0
540810083,77 53081008377 640810089,77 69081005877
Tipo Dos Colas v -Infinito Infinito Certeza % I 1{}G,Gﬂi’
HE "Santa Maria” - Prondstico del Simulador de Riesgo  — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviaciaon Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacidn
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
590.216.481.36...
590.220.141.82...
13.340.765.5850
1.779760E+014
0.0226
642.009.74214...
538.108.630.87...
103.901.111.27...
0.0124

0.0048
581.365.820.40...
599.183.795.70...
0.0627%
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Apéndice BQ

Simulacion Montecarlo Surgas Iquira

[R] "1quira” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Iquira” (5000 Ensayos) FDA
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e ———— 1.0
5004 -0.9
~0.8
400+
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0.6
300
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Tipo Dos Colas

—— - -

v (540477905 599541580 Certeza% | 9500—]

— - . Y

E “lquira” - Prondstico del Simulador de Riesgo - O X

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas

Mimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacidn
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentl

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
569.880.244.83...
569.865.516.57...
14.895.774,7594
2.218841E+014
0.0261
626.622.35162...
518.188.248.81...
108.434.102.81...
0.0276

-0.0337
559.685.583.12...
579.960.125.29...
0.0725%




Apéndice BR

Simulacion Montecarlo Surgas Saladoblanco

O X

“Saladoblanco” - Prondstico del Simulador de Rie... —
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
?DEDP "Saladoblanco” (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
~1.0
00+
=08
500+ ~0.8
0.7
400+ L o5
300 m0.5
—0.4
200 _—
=02
100+
~0.1
0- 0.0
4B7H4388352 H3754388352 HBTH43883452 637543983562
Tipe Dos Colas w -Infinito Infinite  Cereza % I 1{}0.ﬂﬂi|
[R] "saladoblanco” - Pronéstico del Simulador de Rie... O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 539.248.779.99...
Mediana 539.274.679.89...
Desviacion Estandar 15.565.468,8719
Variacion 2.422838E+014
Coeficiente de Variacion 0.0289
Maximo 605.098.560.49...
Minimo 484.405.976.43...
Rango 120.692.584.06...
Asimetria 0.0030
Curtosis 0.0153
25% Percentil 528.591.171.73...
75% Percentil 549.449.316.98...
Precisian de Error al 95% de Confianza 0.0800%
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Apéndice BS

Simulacion Montecarlo Surgas Elias

r N
"Elias" - Pronastico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
FOP "Elias” (5000 Ensayos) FDA
7004 1.1

~1.0
G600+
=09
500+ ~0.8
0.7
400+ L o5
300+ =05
—0.4
200 _—
=02
100+
~0.1
40‘1%0_0?05.35 421890070635 4418900705,35 4?‘1‘300?05.35 431900?305?35
Tipo Dos Colas ~ -Infinito Infinito  Certeza % I 1{}0.ﬂﬂi|
“Elias" - Pronostico del Simulador de Riesgo - O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles |I| Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
43212775565
432023273.06...
8.817.985.0928
7.775686E+013
0.0204
468.498.896.36...
400.122.931.26...
68.375.965.0924
0.0122

0.0019
42620523415
438.075.934.10...
0.0566%
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Apéndice BT

Simulacion Montecarlo Surgas OCAD

[R] "ocaAD" - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "OCAD" (5000 Ensayos) FDA
600+ 1.1
e 1.0
5004 -0.9
~0.8
400+
0.7
0.6
300
=05
0.4
2004
0.3
100+ =02
0.1
230030_?61‘3.5" 33030761957 38030761957 43030?'_6?19:.'5"

Tipo Dos Colas

v 310431224 392382243 Certeza% | 95.00—]

“OCAD" - Prondstico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

O X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
350411.82062 ..
350.256.016.91...
20.800.346.0578
4.326544E+014
0.0594
419.099.73166...
276.602.696.76...
142 497.034.90 ..
0.0598

0.0486
336.521.864.34
364 086.266.31 ...
0.1645%
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Apéndice BU

Simulacion Montecarlo Surgas Cauca

IR] “Cauca” - Pronostico del Simulader de Riesgo — O P4
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
FDP "Cauca” (5000 Ensayos) FDA
TO0— — 1.1
e — 1.0
500+
=098
5007 =08
=07
400 0
300 m0.5
0.4
200 .
=02
100
—=0.1
0= 0.0
250452372565 30045237256 35045237255 4004523??,55

Tipo Dos Colas

~ [276259666 329547852 Certeza% | 95.00—]

"Cauca” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNimero de Pruebas 5000
Media 303.086.481.17...
Mediana 303.116.92261...
Desviaciaon Estandar 13.350.913.5688
Wariacion 1.782469E+014
Coeficiente de Variacidn 0.0440
Maximo 351.364.077.19...
Minimao 247.768.898.00..
Rango 103.5956.179.18...
Asimetria -0,0552
Curtosis 0.1485
25% Percentil 294 357.076,30...
75% Percentil 311.862.64593...
Precisian de Error al 95% de Confianza 0.1221%
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Apéndice BV

Simulacion Montecarlo Surgas Socorro

"Socorro” - Prondstico del Simulador de Riesgo - a X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Socorro” (5000 Ensayos) FDA
500+ ~1.1
e - 1.0
500 0.3
Lo
400
-0.7
-0.6
300
0.5
0.4
200
-0.3
100+ 0.2
0.1
0- - 0.0
263671291 273.671291 283.671.231 293671291 303.57129
Tipa Dos Colas ~ 270914759 290214342 Certeza % I 95.l}{}ii
[R] "Socorro” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNamero de Pruebas 5000
Media 280.818.383.76..
Mediana 280.859.955,04...
Desviacidn Estandar 4.866.718,2719
Variacion 2.368495E+013
Coeficiente de Variacidn 0.0173
Maximo 297.22065383...
Minimao 26277572311
Rango 34444 930,7293
Asimetria -0.0671
Curtosis -0.0014
25% Percentil 277.550.907.07...
75% Percentil 284.130.58657...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0480%
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Apéndice BW

Simulacion Montecarlo Surgas Colombia (Huila)

"Colombia” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Caontroles Vista Global

op "Colombia” (5000 Ensayos) FD‘; 1
—— 1.0

G600+
~049
500 ~0.8
0.7
400 o
300 -05
0.4
200 .
=02

100+
0.1
a-= —0.0
234 624 662 264 624 652 274 624 662 294 624 552

Tipo Dos Colas

E “Colombia” - Prondstico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

v (248240551 276795906 Cereza% | 95.00—]

Preferencias Opciones Controles

- O X

Estadisticas

Mimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacidn
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentl

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
262.539.486.85...
262.406.522,03...
72560876162
5.263630E+013
0.0276
291.026.593.30...
233.119.056.09...
579075372124
0.0256

-0.013
257677.402.80...
267479516.94...
0.0766%

[*] vista Global
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Apéndice BX

Simulacion Montecarlo Surgas Palestina

“Palestina” - Pronostico del Simulador de Riesgo - O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
?DEDP "Palestina” (5000 Ensayos) FDﬁ: 1

10

500

0.9

500 L o8
-0.7

400 L oe
300 08
04

200 .
0.2

100+

0,1

0- L 0.0
22862807345 24862807345 26862807345 28862807545
Tipo Dos Colas v [243632847 (274145462 Certeza% | 95.00—]

“"Palestina” - Prondstico del Simulador de Riesgo - O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles |I| Vista Global

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 258.900.320,78...
Mediana 25893391002 ..
Desviacion Estandar 7811242 3748
Variacién 6, 101551E+013
Coeficiente de Variacion 0.0302
Maximo 28724516113
Minimo 227063.346.26...
Rango 60.181.814 8700
Asimetria 00125
Curtosis 00178
25% Percentil 25368057554
75% Percentil 264.181.088,35...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0836%




317

Apéndice BY

Simulacion Montecarlo Surgas Huila-Cauca

"Huila-Cauca” - Prondstico del Simulador de Ries... — O *
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Huila-Cauca” (5000 Ensayos) FDA
G004 1.1

e - 1.0
500 =09
~0,8

400
0.7
0.6

3004
=058
—0.4

2004
0.3
100+ =02
0.1
a- = 0.0

20351595043 22351595043 243515995043 26351595043 28351595043 30351696043

Tipe Dos Colas ~ [218.786535 262.873.891 Certeza % I 95.{}Dii

"Huila-Cauca” - Prondstico del Simulador de Ries... — O x

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000

240 640.006.62...
240673.029.19..
11.2875304013
1.274083E+014
0.0469
28269792284 .
20150596964
81.191.953.1981
0.0419

-0.0729

232922 466,74
248164 733.86..
0.1300%
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Simulacion Montecarlo Surgas Nataga

[R] "Nataga™ - Pronéstico del Simulador de Riesgo - O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
PP "Nataga" (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
—— 1.0
500 L o5
~0.8
200+
0.7
~0.6
300+
=05
~0.4
200+
~0.32
100+ =02
~0.1
0 - 0.0
21417041445 23417041445 25417041445 27417041445

Tipo Dos Colas

~ (221747674 248837099 Certeza% | 95.00—]

E "Nataga” - Pronastico del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNimero de Pruebas 5000
Media 235.139.894.75...
Mediana 235.071.086.64...
Desviaciaon Estandar 6.920.294,0742
Wariacion 4,789047E+013
Coeficiente de Variacidn 0.0294
Maximo 263.466.964.90...
Minimao 212.854.490.10...
Rango 50.612.474.8021
Asimetria 0.0729
Curtosis 0.0372
25% Percentil 230.420671.96..
75% Percentil 239.695.268.03...
Precisian de Error al 95% de Confianza 0.0816%
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Apéndice CA

Simulacion Montecarlo Surgas Obando

"Obando” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
_oe "Obando” (5000 Ensayos) FD‘; 1
e — 1.0
500 0.3
L 0.3
400
-0.7
0.6
300
0.5
0.4
2004
E:
100 0.2
0.1
o Lo
118.968 521 123.968 531 128.968 531 132.968 531 138,968 531 143968 531
Tipo Dos Colas v (123632212 137929538 Certeza% | 95.00=]
[R] "Obando” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global
Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 130.750.162.77...
Mediana 130.741.774.42...
Desviacion Estandar 36245628036
Variacian 1.313746E+013
Coeficiente de Variacion 0.0277
Maximo 143.191.009.94...
Minimo 118.321.934.60...
Rango 24.869.0753427
Asimetria 00233
Curtosis -0.0761
25% Percentil 128.284.252.16...
75% Percentil 133.186.12842...
Precision de Error al 95% de Confianza 0.0768%
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Apéndice CB

Simulacion Montecarlo Surgas Carmen-Mirador

"Carmen-Mirador” - Pronéstico del Simulador de... — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
?DEDP "Carmen-Mirador” (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
—— T 1.0
a00-
=08
500 ~0.8
0.7
400 o6
300+ =05
o4
200+ 03
=02
100+
~0.1
0= E— R
36.050 485 41,050 485 46.050 485 51.0650 485 66.050 485 61.050.485
Tipo Dos Colas ~ [40634751 51073208 Certeza% | 95.00—]
1| "Carmen-Mirador" - Prondstico del Simulador de... — a x

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000

45829 8587734
458335670129
26925771293
7.249972E+012
0.0588

56.792 224 3422
35496.814.3149
21.295410.0273
0.0059

0.1597

44 011.085.6582
47 642 9936582
0.1628%
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Apéndice CC

Simulacion Montecarlo Surgas La Laguna

E "La Laguna” - Prongstico del Simulador de Riesgo - O
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "La Laguna” (5000 Ensayos) FDA
7004 1.1
— — 1.0
500+
0.2
500 ~0.8
0.7
400 L o6
300 -0e
0.4
200 _p
=02
100+
0.1
353|':|T_1 12431 4037112431 4537112431 5037112431 _553?1 12431 50371 12?4.%1
Tipa Dos Colas ~ | 40611581  50.795471 Cereza % I 95.{}Di’
[R] "La Laguna” - Pronéstico del Simulador de Riesgo — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviaciaon Estandar
Wariacion
Coeficiente de Variacidn
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
465.753.838.4104
457129379931
26402391159
6.970863E+012
0.0577
56.140.969.9768
34.816.693.1074
21.324.276.8694
-0.0378

0.0769
44.024.912.8346
47.566.072,2578
0.1599%
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Apéndice CD

Simulacion Montecarlo Surgas Villagarzon

[R] "villagarzén” - Pronéstico del Simulador de Riesgo ~ — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Villagarzén" (5000 Ensayos) FDA
4504 1.1
200+ — 1.0
-0.9
350
~0.8
300+
07
250+ ~0.5
200 =05
0.4
150
0.2
100
=02
60 ~0.1
5.%?6.?55 55.076.755 105.976.755 155.976.755 205.976.755 255.‘3';6?7‘%5
Tipo Dos Colas v | 8104917  169.073.504 Certeza % I QE.DDiI
[R] “villagarzén” - Pronéstico del Simulador de Riesgo ~~ — O X

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles II' Vista Global

Estadisticas

Mimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacidn
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentl

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
88.355.129.0681
87.747.083.3234
40.877.790,6879
1.670994E+015
04627
229.875.20161..
-0.1000
22987520171
0.0960

-0.2905
60.156.242,1836
116.630.602.20...
1.2824%




Apéndice CE

Simulacion Montecarlo Surgas Agrado

| E “Agrado” - Pronostico del Simulador de Riesgo — O X
|
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Agrado” (5000 Ensayos) FDA
700 1.1
— e =10
500 ]
R
500 ~0.8
400 ro7
0.6
300 o5
200 0.4
—0.3
100
=02
a 0.1
§.7358937 106.735.837 306.736.937
Tips Dos Colas v 0 141818276 Certeza% | 95.00—]

E “Agrado” - Prondstico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles

O X

[*] vista Global

Estadisticas Resultado
Mimero de Pruebas 5000
Media 51.403.935,9634
Mediana 44.151.227 9488
Desviacion Estandar 37.309.258,8336
Variacion 1.391981E+015
Coeficiente de Variacion 0.7258
Maximo 259.112.949,62...
Minimo -0.1051
Rango 259.112.949,72...
Asimetria 1.0150
Curtosis 1.2325
25% Percentil 22918.901.2026
75% Percentil 725590726982
Precisian de Error al 95% de Confianza 2.0118%
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Apéndice CF

Simulacion Montecarlo Surgas Altamira

[I<] "Altamira” - Prondstico del Simulador de Riesgo — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP “"Altamira” (5000 Ensayos) FDA
500 1.1
~=1.0
—
500
0.8
=08
400
0.7
300 0.6
=05
200
—0.4
0.3
100
=02
25033034.75 2253803478 4253803478 5253803475 8253803475 1025330%:11.75
Tipo Dos Colas v 0 54481252 Certeza% | 95.00—]

“Altamira” - Prondstico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles

- O X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000
19.651.021.6367
16.911.539.9374
14 490.165,0997
2.099649E+014
0.7374
97616.723.1574
-0.0451

97 616.723,2025
1.0146

1.3091
85853376300
28110.263.0610
2.0439%




Apéndice CG

Simulacion Montecarlo Surgas Pital

=] "Pital" - Prondstico del Simulador de Riesgo

O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles Vista Global
FDP "Pital" (5000 Ensayos) FDA
500 ~1.1
700 - 1.0
-0.3
500
0.
500 | or
400 -0.5
300 -0.8
0.4
200
0.3
100 o
g — 0,1
7543 575 107,548 575 207.548576 307.548.675
Tipa Dos Colas v 0 128056831 Certeza% | 95.00—]

2] "Pital" - Pronéstico del Simulador de Riesgo

Histograma Estadisticas

Preferencias Opciones Controles

O X

[*] Vista Global

Estadisticas

MNimero de Pruebas
Media

Mediana

Desviacion Estandar
Variacion
Coeficiente de Variacion
Maximo

Minimo

Rango

Asimetria

Curtosis

25% Percentil

75% Percentil

Precision de Error al 95% de Confianza

Resultado

5000

47 278 606.4592
41.385.988.1647
33.864 7976826
1.146825E+015
0.7163
290.333.708.64 ...
-0.0909
290.333.708.73...
1.0784

1.9566
215285382114
66.510.711.7214
1.9854%
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Apéndice CH

Simulacion Montecarlo Surgas San Agustin

[R] "san Agustin” - Pronéstico del Simulador de Riesgo ~ — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Confroles Vista Global
anEDP "San Agustin” (5000 Ensayos) FDﬁ: 1
700 m10
0.9
500
0.8
500 0.7
400 0.8
300 "0
- 0.4
200
0.3
100 L o2
1045800050 11046200050 21046800050 31046300050 $1045800050
Tipo Dos Colas v 0 171292297 Cerieza% | 95.00-]
[I<] "San Agustin” - Pronéstico del Simulador de Riesgo ~ — O X
Histograma Estadisticas Preferencias Opciones Controles E Vista Global
Estadisticas Resultado
MNumero de Pruebas 5000
Media 60.714.907 7081
Mediana 52 224 959 5534
Desviacion Estandar 46.402 552,7486
Wariacion 2153197E+015
Coeficiente de Variacion 0.7643
Maximo 402 615.408.86..
Minimo -0.1379
Rango 402 .615.409.00...
Asimetria 1.2030
Curtosis 22624
25% Percentil 25771237 3471
75% Percentil 85.148.107,5705
Precision de Error al 95% de Confianza 21184%




