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Correspondiente a los ejercicios económicos iniciados el 1º de enero de 2025 y 2024 
y finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024 

 
 

 

COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DEL EJERCICIO 
 
 La Sociedad registró ganancias netas en miles de pesos de $ 26.021.224 durante el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2025. Las ventas brutas de gas, subproductos y otros servicios no 
regulados y servicios de transporte y/o distribución del ejercicio e ingresos por subsidios ascendieron a 
$746.990.251, y fueron principalmente a residenciales (74%), comerciales (18%), transporte y/o 
distribución a industrias (8%). 
 

Las entregas de gas durante el ejercicio totalizaron 5.196,8 millones de metros cúbicos de gas 
vendido, equivalentes a un volumen promedio diario de despacho de 14,2 millones de metros cúbicos. 
Dicho total incluye 2.759,1 millones de metros cúbicos de gas transportados para industrias, distribuidoras, 
GNC y SGP. Se utilizó el 75,9% de la capacidad de transporte firme contratada. 
 
 Los costos de compra y transporte de gas fueron de $ 329.425.803 y $ 136.922.687 miles de 
pesos, respectivamente, para este ejercicio. 
 
 Durante el ejercicio se incorporaron 12.491 nuevos clientes, llegando al total de 1.458.883 clientes 
al 31 de diciembre de 2025.  
 
 En referencia a la demanda de gas natural se puede mencionar que, en el segmento residencial y 
subdistribuidores se mantuvo ligeramente por encima al consumo del año anterior, asimismo hubo una 
retracción en el consumo del sector comercial y pequeñas industrias. En el segmento de grandes clientes 
se registró una caída significativa por una menor venta de servicios de transporte. Finalmente, el segmento 
de Estaciones de GNC también exhibe una caída, manteniendo la tendencia bajista de los últimos años. 
 
En el total, la demanda en volumen de gas natural y servicios de transporte y distribución exhibe una 
contracción del 6,2% en comparación al mismo período de 2025. Sin embargo, este efecto en el volumen 
es más que compensado en los ingresos por ventas ya que el 3 de abril de 2024, mediante la Resolución 
ENARGAS 121, se aprobaron nuevos cuadros tarifarios que modificaron sustancialmente los ingresos de 
la Distribuidora. Continuando este proceso de normalización tarifaria, el 29 de abril de 2025 y mediante 
Resolución ENARGAS 262 se dieron a conocer los nuevos cuadros tarifarios resultantes del proceso de 
revisión quinquenal de tarifas (RQT) que contribuyó también a la recomposición de la ecuación económica-
financiera de la compañía. 
  

En el transcurso de este período se han terminado/habilitado las obras: 
 

 Renovación de tramo gasoducto Pila – Lezama. 
 Recomposición de tapada en Gto. Villarino – Patagones. 
 Reparación de señales Barker Necochea. 
 Renovación Gto. Alimentación Lobería en cruce de río. 
 Recomposición de tapada y recoating Gto Estomba-Pringles. 
 Renovación tramo aéreo en cruces de arroyo Tapalqué. 
 Inspecciones Directas 2024. 
 Inspecciones Indirectas 2024. 
 Refuerzo Sistema Protección Catódica 2024. 
 Renovación Odorizadores arrastre en Buenos Aires Norte (por Inyección). 
 Mantenimiento Calentadores Necochea y Tres Arroyos. 
 Instalación de vaporizador en Planta GLP Ameghino. 
 Reprueba de recipientes Urdampilleta. 
 Renovación segundo salto ERP Jovellanos. 
 Pintura de tanques GLP Ameghino. 
 Reacondicionamiento de cruce aéreo Gto. Estomba Pringles en cruce de Arroyo Sauce 

Grande. 
 Refuerzo de red Lobos. 
 Renovación de red Gral. Acha (cañería Monofort). 
 Renovación de red por invasión Santa Rosa. 
 Renovación e instalación de odorizador Parque Industrial (BBL) 
 Reprueba de Trailers GNC.
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 Inspecciones Indirectas 2025 
 Inspecciones directas 2025. 

 
En el transcurso de este período también se han adjudicado y se encuentran en ejecución con 

distinto grado de avance las obras que se detallan a continuación: 
 

 Renovación tramo red Alvear. 
 Renovación de red en Carlos Casares. 
 Refuerzo de red América. 
 Refuerzo Sistema Protección Catódica 2025. 
 Renovación Ramal tramo Alimentación Propulsora SIDERAR. 
 Renovación e instalación de odorizador General Pico. 
 Refuerzo de red Navarro. 
 Refuerzo de red Maipú. 
 Renovación de red 1ra etapa Coronel Pringles. 
 Renovación de red de Bragado. 
 Renovación ERP Regimiento V, Bahía Blanca. 
 Renovación de cruce aéreo ramal Alim Quequén. 
 Renovación de dos cruces de canales en La Plata. 
 Mantenimiento Calentadores 2025 CGP. 
 Renovación ERP Trenque Lauquen 1ra etapa. 
 Renovación Odorización ERP Dorrego 1ra etapa. 
 Renovación Odorización ERP Monte Hermoso. 
 Reemplazo válvula de línea Gto. Lamadrid derivación Laprida. 
 Vinculación operativa barrio Las Acacias y Los Horneros, Bahía Blanca. 
 Renovación tramo Gto. Barker-Necochea por rotura. 

 
 

Actualmente se encuentran en licitación las siguientes obras: 
 

 Repruebas de Trailer de GNC/GNP 2026. 
 Inspecciones indirectas CGP 2026. 

 
 
En materia de seguridad y medio ambiente, se llevan a cabo capacitaciones internas al personal 

propio de todas las Unidades de Negocios. La actividad de concienciación externa (empresas, fuerzas 
vivas, organismos públicos, etc.) a cargo de los jefes regionales de SyMA de cada de las Unidades de 
Negocio, se focaliza en el Plan de Prevención de Daños y prevención de los efectos del monóxido de 
carbono, incluyendo el uso eficiente y seguro Gas Natural / GLP. Estas actividades se desarrollan 
presencialmente como también a distancia, aprovechando el uso de plataformas digitales sumado a las 
comunicaciones radiales y televisivas.  

 
Se continua con el proceso de generación de un Cambio de Cultura en materia de Seguridad y 

Medio Ambiente con el objeto de revalorizar la prevención en todos los órdenes, reducir los riesgos de 
accidentes y preservar el medio ambiente. De acuerdo con el plan trazado, se está trabajando activamente 
con el grupo de Multiplicadores, que está conformado por el personal comprometido voluntariamente con 
el proyecto, y que en la actualidad ronda los 175 colaboradores firmes de las distintas Unidades de 
Negocios de Camuzzi. En este contexto, y a fin de seguir evolucionando en la implementación de acciones 
concretas en la compañía, se está trabajando desde 2025 en una nueva perspectiva y enfoque, con el 
acompañamiento de nuevos profesionales externos. 

 
Con el objeto de prevenir accidentes de tránsito, a las capacitaciones periódicas que son 

realizadas por la Gerencia de Seguridad y Medio Ambiente, se incorporó  un ciclo de tres capacitaciones 
virtuales relativas al manejo de vehículos, dictadas por personal externo especializado. Las jornadas 
abiertas, disponibles para todo el personal de la empresa, fueron transmitidas en vivo a través del sitio 
institucional Workvivo, y continúan disponibles para ser visualizadas en cualquier momento. El ciclo estuvo 
conformado por un Taller sobre Prevención de accidentes vehiculares, con un enfoque humano desde la 
psiquis de quienes conducen (a cargo de la Lic. Alicia Galfasó, Psicóloga y Especialista en 
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Psicotraumatología y Psicología de la Emergencia), y dos charlas técnicas a cargo de la empresa 
RTW Manejo Defensivo.  

 
Se continua con el desarrollo del programa de la Gestión Itinerante de la Seguridad (GIS), el cual 

brinda una eficiente conexión entre lo operativo, la seguridad y la protección del medio ambiente, a través 
de visitas y recorridos para analizar in situ la realización de los trabajos. 

 
En prevención de roturas de instalaciones de gas en la vía pública, la compañía, al igual que en 

años anteriores, realiza la entrega de las notificaciones físicas como digitales que, con relación a su plan 
de prevención de daños, efectúa periódicamente a “potenciales excavadores” (entidades o empresas que 
por sus actividades podrían generar daños a las cañerías de gas o instalaciones complementarias). 
Asimismo, para ilustración del público en general, se emiten comunicados en medios gráficos y se difunde 
material informativo alusivo al plan de prevención de daños. En todos los casos el objetivo perseguido es 
el de dar a conocer cursos de acción que permitan prevenir daños y siniestros por escapes accidentales 
de gas natural y GLP. 

 
Se realizó la entrega de calzado de trabajo, indumentaria de trabajo común e Ignifuga a todo el 

personal de la compañía. 
 
Se participó, junto al Dto. de Seguros, en una charla de Capacitación por la plataforma WorkVivo 

para todos los empleados de la compañía referida a la temática de “siniestros automotores”, en el cual se 
recordó el procedimiento de atención y denuncia de nuestra ART ASOCIART para situaciones de accidente 
tanto vehicular como personal. 

 
Se concretaron las auditorías semestrales técnicas y de seguridad en la planta de GLP Ameghino, 

realizada por una firma auditora según lo establecido por la Secretaría de Energía de la Nación (Resolución 
404/94), obteniéndose los certificados de habilitación para su funcionamiento en condiciones seguras. 

 
Se finalizaron las mediciones de efluentes gaseosos y ruidos (Ambiente Laboral y NAG126) en las 

plantas compresoras de la compañía, según requisitos de la Resolución ENARGAS N°528/25. 
 
En el marco del Plan de Atención de Emergencias (PAE) y del Plan de Contingencias Ambientales 

(PCA), se inició el ciclo de capacitaciones teóricas provisto en el plan anual relativa a estos temas. 
 
En materia ambiental, se intervino conforme los requisitos establecidos en la Norma Regulatoria 

NAG 153 (Normas Argentinas Mínimas para la Protección Ambiental en el Transporte y la Distribución de 
Gas Natural y otros gases por cañerías), en todos los proyectos de construcción de nuevas instalaciones, 
y ampliación, retiro o abandono de las existentes.  

 
En cuanto al Proyecto de Medición de Huella de Carbono de Camuzzi, actualmente las UN se 

encuentran abocadas a la recopilación de información correspondiente al año 2025, a los fines de poder 
obtener los primeros resultados de la medición, durante el año 2026. Para estos fines, la Gcia. de SyMA 
ha realizado capacitaciones destinada al personal jerárquico y al designado para la recopilación de esta 
información, a los fines de evacuar consultas y dudas sobre el tema.  

 
A fines del presente año se realizó la Auditoría Ambiental Trienal (AAT), la cual es un requisito de 

la Norma NAG 153. Se trata de una auditoria del Sistema de Gestión Ambiental implementado a través de 
la mencionada Norma, donde se evalúa, cada 3 años, el cumplimiento del Manual de Procedimientos 
Ambientales (MPA) de la Compañía, la Norma NAG 153, los documentos resultantes de su implementación 
y la legislación ambiental vigente. La AAT se realizó en campo en la UN Buenos Aires Norte y en la Planta 
Compresora Colonia Barón (UN La Pampa), además de efectuarse la revisión de la documentación 
correspondiente a estos sitios y documentación general de la Compañía. A la fecha de cierre de 
documento, nos encontramos a la espera del Informe de Auditoría para evaluar sus resultados y trabajar 
en las mejoras que puedan corresponder.  

 
El precio de la divisa norteamericana finalizó al 30 de diciembre de 2025 con un nivel mayorista 

(dólar de referencia Com. BCRA A 3.500) de 1.459,4167 $/US$.  
 
El índice CER (coeficiente de estabilización de referencia) alcanzó un valor de 676,2663 al 30 de 

diciembre de 2025, versus 515,1219 registrado a fines de diciembre del año pasado.
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La tasa BADLAR Bancos Privados para depósitos a plazo fijo de más de un millón de pesos por 
períodos de 30 a 35 días finalizó el mes de diciembre de 2025 a un valor nominal anual de 26,6875%, 
mientras que su valor a fines de diciembre de 2024 fue de 31.9375%. 

 
La tasa TM20 Bancos Privados para depósitos a plazo fijo de más de 20 millones de pesos por 

períodos de 30 a 35 días finalizó el mes de diciembre de 2025 a un valor nominal anual de 27,3125%, 
mientras que su valor a fines de diciembre de 2024 fue de 32.875%.  

 
El índice Merval finalizó al 30 de diciembre de 2025 en 3.051.616 puntos, registrando una suba 

del 20,44% respecto del cierre de diciembre de 2024. 
 
El precio de la acción de Camuzzi Gas Pampeana S.A. está listada en BYMA y parte de sus 

acciones cotizan en el mercado bursátil local. A finales de diciembre de 2025, el precio de cada acción 
cerró a $ 2.935 mientras que al cierre de diciembre de 2024 el mismo fue de $ 3.880, registrando una caída 
del 24,36%. 

 
 

ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA (Expresado en miles de pesos) 
 
 
 
 31.12.25  31.12.24  31.12.23 

 $  $  $ 
      

Activo no corriente      434.768.011        442.196.169        226.518.008  
Activo corriente      223.499.820        130.368.014        103.892.798  
Total del Activo      658.267.831        572.564.183        330.410.806  

      
Patrimonio neto      206.984.931        293.807.902        131.637.320  
Pasivo no corriente      196.270.050        104.996.750          74.947.124  
Pasivo corriente      255.012.850        173.759.531        123.826.362  
Total del Pasivo      451.282.900        278.756.281        198.773.486        
Total del Pasivo y Patrimonio neto      658.267.831        572.564.183        330.410.806  

 
ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA (Expresado en miles de pesos) 
 
 
 
 
 31.12.25  31.12.24  31.12.23 

 $  $  $ 
      

Resultado operativo 66.424.400  312.061.861  (21.281.391) 

Resultados financieros netos (35.137.709)  (17.124.841)  30.207.867 

Impuesto a las ganancias (5.265.467)  (60.454.722)  (12.173.848) 

Resultado integral del ejercicio Ganancia 
/ (Pérdida) 

26.021.224  234.482.298  (3.247.372) 
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ESTRUCTURA DEL FLUJO DE EFECTIVO COMPARATIVA (Expresado en miles de pesos) 
 
 
 
 
 
 31.12.25  31.12.24  31.12.23 

 $  $  $ 

Flujo neto de efectivo generado por / (utilizado en) las actividades 
operativas 

71.990.352  52.422.510  44.672.508 

Flujo neto de efectivo (utilizado en) / generado por las actividades 
de inversión 

(35.486.100)  (28.983.545)  (16.839.052) 

Flujo neto de efectivo (utilizado en) las actividades de financiación (17.798.082)  (40.939.208)  - 

Aumento / (Disminución) neto del efectivo y equivalente de 
efectivo 

18.706.170  (17.500.243)  27.833.456 

 
ÍNDICES 
 
 
 
 
 
 31.12.25  31.12.24  31.12.23 
Liquidez 0,88  0,75  0,84 
Endeudamiento 2,18  0,95  1,51 
Rentabilidad 0,10  1,10  (0,02) 
Solvencia 0,46  1,05  0,66 
Inmovilización del Capital 0,66  0,77  0,69 

 
 
 
DATOS ESTADÍSTICOS (no cubierto por el informe de auditoría sobre los estados financieros 
condensados intermedios) 
 

 
 
 

 31.12.25  31.12.24  31.12.23 

 
(miles de 

m3) 
 (miles de 

m3) 
 (miles de 

m3) 

      
Volumen de gas natural disponible para la venta (1) 2.513.890  2.484.899  2.552.042 

      
Volumen de ventas gas natural (1) 2.437.627  2.393.289  2.480.589 

      
 
 
 

(1) No incluye volumen de transporte a industrias y RTP. 
 

 
COMENTARIO SOBRE LAS PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2026 
 

Durante el próximo ejercicio se prevé un contexto económico global de crecimiento moderado. Las 
proyecciones de los principales organismos internacionales estiman tasas de expansión entre 2,6 % y 3,3 
%, mientras que para la Argentina se anticipa un crecimiento cercano al 4 %, acompañado por una inflación 
anual proyectada del 22,4 % y un tipo de cambio esperado en torno a AR$ 1.750 hacia fin de año. Estas 
previsiones se complementan con la continuidad del programa de estabilización cambiaria y del esquema 
de bandas, lo que configura un marco macroeconómico orientado a la consolidación de la estabilidad.
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En materia comercial, la planificación del ejercicio se desarrolla bajo un proceso de reconfiguración 
del sistema energético nacional. La ampliación de la infraestructura de transporte y la reversión del 
Gasoducto Norte modificarán los flujos de abastecimiento, lo que requerirá la revisión de rutas de  
transporte, puntos de entrega y parámetros contractuales de abastecimiento de gas administrados hasta 
ahora por ENARSA.  

 
Asimismo, se prevé la adecuación de tarifas de transporte a los nuevos costos operativos y de 

inversión. A pesar del incremento de capacidad proyectado, continuará siendo necesario complementar el 
abastecimiento con GNL en períodos de alta demanda por factores estacionales y restricciones operativas 
transitorias. 

 
En relación con la operación del sistema, la Sociedad continuará ejecutando iniciativas orientadas 

a fortalecer la seguridad y confiabilidad del servicio y el crecimiento de clientes, en línea con los planes de 
inversión de la Revisión Quinquenal Tarifaria. El primer año del plan de inversiones obligatorio concluirá a 
comienzos de 2026, dando paso a las etapas posteriores orientadas a sostener y expandir la 
infraestructura existente y continuar mejorando los estándares operativos. 

 
 
Buenos Aires, 10 de marzo de 2026. 
 
 

Jaime Barba 
Presidente 


