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Informe de Representación Legal de Tenedores de Bonos  

(01/07/2021 – 31/12/2021) 

Emisión Bonos Ordinarios Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P 
 

 

Clase de Título: Bonos Ordinarios. 

Emisor: Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. - SURTIGAS 

Monto de la 

Emisión: 
Hasta Doscientos mil millones de pesos $200.000.000.000 m/cte.  

Valor Nominal: 

El Valor Nominal es de un millón de pesos ($1.000.000 m/cte.) cada uno para 

cada Serie denominada en pesos y mil (1.000) UVR para la serie denominada 
en UVR. 

Número de 

Series: 
Cinco (5) series: Serie A, Serie B, Serie C, Serie D y Serie E 

Plazo de 

Vencimiento: 

Todas las series cuentan con plazos de redención entre dos (2) años y veinte 

(20) años contados a partir de la Fecha de Emisión 

Administración 

de la Emisión: 
Deceval S.A. 

Amortización de 
Capital: 

El capital de los Bonos Ordinarios de las Series A, B, C, D Y E será pagado de 
manera única al vencimiento de los Valores. Para la serie denominada en UVR 

al  vencimiento o fecha de amortización, el capital denominado en UVR se 
liquidará en pesos con base en la UVR vigente para el día de la liquidación del 
mismo. 

Calif icación: 
Fitch ha af irmado en ‘AAA(col)’ la Emisión de Bonos Ordinarios de Surtigas 
S.A. E.S.P. por $200.000 millones. La perspectiva estable.  

Fuente: Prospecto de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. - SURTIGAS 
 

Entidad Emisora 

 
Surtigas cuenta con una posición competitiva 

fuerte en su área de inf luencia, la cual 

comprende principalmente los departamentos 

de Bolívar, Córdoba, Magdalena y Sucre. La 

compañía adelanta un plan de expansión que 

tiene por objetivo el fortalecimiento de su 

base de usuarios del mercado regulado, a 

través de la incorporación de nuevos 

municipios y de la saturación de las zonas 

donde presta actualmente el servicio. En 

2012, la empresa llevó a cabo la conexión de 

40.112 viviendas y, de acuerdo con las 

proyecciones de la compañía, es de 

esperarse que la incorporación de usuarios 

para los próximos tres años continúe 

presentando una dinámica positiva y lleve a 

un incremento de los usuarios residenciales 

en cerca del 16%. 
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Surtigas opera en un negocio regulado, lo 

que le brinda estabilidad y un alto grado de 

predicción de sus ingresos. Para los doce 

meses terminados en septiembre de 2012, 

los ingresos operativos de la empresa se 

incrementaron en un 36%, hasta alcanzar los 

$445.975 millones, los cuales están 

soportados principalmente en la 

comercialización de gas al mercado no 

regulado, así como en la positiva dinámica de 

incorporación de usuarios residenciales y los 

elevados precios del gas durante el 2012. La 

empresa cuenta con una generación 

operativa robusta y estable. El fortalecimiento 

de la base de usuarios del mercado regulado 

contribuyó durante los últimos doce meses 

terminados en septiembre de 2012 a un 

incremento de la generación de EBITDAR del 

11%, hasta alcanzar los $102.800 millones 

(Dic-11: $92.502 millones). El margen 

EBITDAR por su parte, se redujo a 23,1% en 

los últimos doce meses terminados en 

septiembre de 2012 desde 26,4% al cierre de 

diciembre de 2011, ref lejo de los menores 

márgenes asociados al negocio de 

comercialización, caracterizado por su baja 

contribución a la generación operativa. A 

futuro, es de esperarse que, como resultado 

de la ejecución de las inversiones, la 

generación operativa de Surtigas se 

fortalezca.1 

 

1 Tomado del Informe de la Calificadora  

Datos Relevantes 

Calificación: El día 09 de Junio de 2021, 

Fitch Ratings af irmó las calif icaciones 

nacionales de largo y corto plazo de 

Surtidora de Gas del Caribe S.A. E.S.P. 

(Surtigas) en ‘AAA(col)’ y ‘F1+(col)’, 

respectivamente. La Perspectiva es Estable. 

Igualmente, af irmó en ‘AAA(col)’ la 

calif icación de la Emisión de Bonos 

Ordinarios de Surtigas por COP200.000 

millones. 

Las calif icaciones de Surtigas consideran su 

posición de negocio fuerte al ser un 

monopolio natural y la estabilidad de su 

generación operativa en 2020, en medio de 

la pandemia, debido a la variabilidad baja de 

su demanda y los cargos por distribución 

transitorios aprobados. Se espera un 

aumento del EBITDA en 2021 dada la 

recuperación de las ventas de gas en los 

segmentos no residenciales y del programa 

de f inanciación no bancaria. Las 

calif icaciones incorporan el apalancamiento 

adecuado de 3,1 veces (x) en 2020 y la 

expectativa de que aumente a 3,7x en 2021. 

Surtigas tiene una liquidez fuerte. La 

calif icación considera los vínculos con su 

matriz Promigas S.A. E.S.P. (Promigas).2 

Entorno Económico 
 

 

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 09 de junio de 2021.  
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Informe Económico – Segundo Semestre 

2021: 

 

Contexto Económico 

 

El 2S21 se caracterizó por ser el semestre de 

la moderación del estímulo monetario en la 

región en medio de factores de incertidumbre 

política y presiones inf lacionarias. En este 

contexto los bancos centrales de Brasil, Chile 

y México subieron la tasa de intervención 

hacia terreno contraccionista. Igualmente en 

respuesta a la inf lación detonada por los 

cuellos de botella en las cadenas de 

suministro y la crisis energética las 

economías desarrolladas como Inglaterra y 

Noruega también incrementaron tasas de 

interés, incluso la Fed inició y aceleró el 

programa de Tapering llevando a la nota del 

Tesoro a un cierre de 1.51% (+60pb en el 

YTD). Por su parte el Banco de la Republica 

fue el último banco central de Latinoamérica 

en subir tasas de interés en Septiembre 

(+25pb), Octubre (+50pb) y Diciembre 

(+50pb) hacia 3.0% un nivel aun 

expansionista. En ninguna decisión se 

presentó unanimidad f rente a la magnitud del 

incremento, con un grupo de codirectores 

inclinado a acelerar el ritmo de 

normalización. Precisamente, en Diciembre 

se abrió la puerta para un incremento sin 

precedentes de +75pb en 1Q22 para 

contener las expectativas de inf lación que 

estarán afectadas por el incremento histórico 

de 10.07% en el salario mínimo y por la 

indexación a la inf lación causada en 2021 

(5.62% y/y la más alta desde 2016 vs. 1.61% 

en 2020). En materia f iscal luego de la 

perdida de grado de inversión, el Congreso 

aprobó la ley de inversión social, las 

perspectivas de crecimiento y déf icit f iscal 

mejoraron (a 10% y 7.6%del PIB 

respectivamente) por cuenta de una 

reactivación económica más acelerada 

impulsada por la vacunación completa y 

parcial del 56% y el 19% de la población. No 

obstante, el CDS culminó cerca del nivel de 

Brasil (BB-) anticipando un desenlace 

electoral desfavorable. Así, pese a que el 

gobierno monetizó una cif ra récord de 

USD12,270 M (a Nov-21) y el precio del 

petróleo aumento 53% en el YTD el peso 

colombiano se devaluó 19% a 4,080, 

posicionándose como la tercera moneda más 

devaluada en la región de cara al inicio del 

cuarto pico de la pandemia. 

  

Situación Financiera 

Activo: Al f inalizar el segundo semestre de 

2021 el total de activos de Surtigas S.A. 

E.S.P. asciende a $1.508.139.826 miles de 

pesos. 
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Pasivo: Al f inalizar el segundo semestre de 

2021 el total de pasivos de Surtigas S.A. 

E.S.P. asciende a $771.809.154 miles de 

pesos. 

 

Patrimonio: Al f inalizar el segundo semestre 

de 2021 el total del patrimonio de Surtigas 

S.A. E.S.P. asciende a $736.330.672 miles 

de pesos. 

 

Utilidad: Al f inalizar el segundo semestre de 

2021 el total de la utilidad de Surtigas S.A. 

E.S.P. asciende a $108.241.484 miles de 

pesos.3 

 

Conclusiones 

El 11 de Marzo del 2021 a las 9:00 am de 

forma no presencial a través de la plataforma 

tecnológica Microsof t Teams se llevo a cabo 

la Asamblea General Ordinaria de 

Accionistas de Surtigas S.A. E.S.P., a la cual 

asistió Itaú Asset Management Colombia 

S.A. en su calidad de Representante Legal 

de Tenedor de Bonos Subordinados emitidos 

por PEI. 

 

Itaú Asset Management Colombia S.A. en su 

calidad de Representante Legal de Tenedor 

de Bonos Subordinados emitidos por PEI, a 

corte de 31 de diciembre de 2021 considera 

 

3 Tomado de la página web del Emisor.  

que en la actualidad no prevemos ningún 

factor que comprometa de manera 

signif icativa ó relevante la solvencia del 

Emisor para cumplir con las obligaciones 

adquiridas de cara a la emisión de Bonos. 

 

Fuentes 

• Superintendencia Financiera de 

Colombia.  

• Surtigas S.A. E.S.P. 

• Fitch Ratings 

 

NOTA: Para efectos de una mayor 

información sobre el objeto del presente 

informe consultar las siguientes direcciones 

en internet: 

 

• http://www.superf inanciera.gov.co/ 

• http://www.f itchratings.com.co/ 

• http://www.surtigas.com.co/ 

http://www.superfinanciera.gov.co/
http://www.fitchratings.com.co/

