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TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR S.A.  
ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2026 Y 2025 

Reseña informativa por el período de tres meses terminado el 31 de 
marzo de 2026(1)  
 
El siguiente análisis de los resultados de las operaciones y de la situación financiera de 
Transportadora de Gas del Sur S.A. (“tgs” o “la Sociedad”) se debe leer en forma conjunta con los 
estados financieros de tgs al 31 de marzo de 2026 y 31 de diciembre de 2025 y por los períodos 
de tres meses terminados el 31 de marzo de 2026 y 2025. Los presentes estados financieros 
consolidados condensados intermedios de la Sociedad han sido preparados de acuerdo con las 
disposiciones de la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Información Financiera Intermedia” 
(“NIC 34”), emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB” por su sigla 
en inglés) adoptada por la Comisión Nacional de Valores (“CNV”) a través del Nuevo Texto 2013 – 
Título IV Capítulo I Sección I Artículo 1° Punto B.1. 

Los estados financieros consolidados condensados intermedios de la Sociedad con respecto a los 
períodos de tres meses terminados el 31 de marzo de 2026, 2025 y 2024 han sido objeto de una 
revisión efectuada en forma conjunta por Price Waterhouse & Co. S.R.L. y Pistrelli, Henry Martin y 
Asociados S.A.  

Efectos de la inflación 

 
El 3 de diciembre de 2018 se promulgó la Ley N° 27.468, sancionada el 15 de noviembre de 2018 
por el Congreso de la Nación Argentina, mediante la cual, entre otras medidas, se deroga el Decreto 
N° 1.269/02, modificado por el Decreto N° 664/2003, a través de los cuales se había instruido a 
los organismos de contralor (entre ellos la CNV), a no aceptar estados financieros ajustados por 
inflación. El 26 de diciembre de 2018, la CNV emitió la Resolución N° 777/2018 por la cual se obliga 
a las sociedades que hacen oferta pública de sus acciones a aplicar el método de reexpresión de 
estados financieros en moneda homogénea, de acuerdo con lo dispuesto en la NIC 29 “Información 
financiera en economías hiperinflacionarias.” 

Conforme a dicha normativa, la reexpresión de los Estados Financieros se reinició a partir del 1° de 
julio de 2018. De acuerdo con el método de reexpresión, los activos y pasivos no monetarios son 
reexpresados por un índice general de precios publicado por la Federación Argentina de Consejos 
Profesionales de Ciencias Económicas (“FACPCE”) desde su fecha de adquisición o última aplicación 
del ajuste por inflación (1° de marzo de 2003). 

De la misma manera, la información comparativa de dichos Estados Financieros también ha sido 
reexpresada, sin que este hecho modifique las decisiones tomadas en base a la información 
financiera correspondiente a dichos ejercicios. 

Para más información, ver “Nota 4. Principales Políticas Contables – d) Reexpresión a moneda 
constante – Información Comparativa” y “Nota 3. Bases de Presentación – Reexpresión a moneda 
constante” a los Estados Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2025. 

Redondeo 
 
Algunas cifras incluidas en esta Reseña Informativa han sido redondeadas para facilitar su 
presentación. Las cifras porcentuales no se han calculado, en todos los casos, sobre la base de 
dichas cifras redondeadas, sino sobre la base de dichos importes antes del redondeo. Por esta 
razón, las cifras porcentuales pueden diferir de las obtenidas al realizar los mismos cálculos 
utilizando las cifras de estados financieros consolidados condensados intermedios de la Sociedad. 
Algunas cifras numéricas que aparecen como totales en algunas tablas pueden no ser una suma 
aritmética de las cifras que las preceden debido al redondeo. 
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1. Análisis de los Resultados Consolidados de las Operaciones 
 
El siguiente cuadro resume los resultados consolidados obtenidos durante los períodos de tres 
meses terminados el 31 de marzo de 2026 (“3M2026”) y 2025 (“3M2025”): 

      

 

Actividades de la Sociedad durante los 3M2026 y 3M2025 

Ingresos por ventas netas y otros 

 
Los ingresos por ventas totales del 3M2026 registraron un incremento de Ps. 56.637 millones en 
comparación con el 3M2025, impulsados principalmente por mayores ingresos en los segmentos 
de Producción y Comercialización de Líquidos por Ps. 46.059 millones y Midstream por Ps. 17.679 
millones. Estos efectos fueron parcialmente compensados por menores ingresos por ventas 
correspondientes al segmento de Transporte de Gas Natural por Ps. 7.101 millones. 
 
Transporte de Gas Natural 
 
Durante el 3M2026, los ingresos por ventas del segmento de Transporte de Gas Natural 
representaron aproximadamente el 40% de los ingresos por ventas consolidadas de la Sociedad 
(47% en el 3M2025). Del total de ingresos de este segmento, el 77% correspondió a servicios 
prestados bajo capacidades contratadas en firme (80% en el 3M2025). 
 
En dicho período, los ingresos por ventas del segmento ascendieron a Ps. 194.508 millones, en 
comparación con Ps. 201.609 millones registrados en el mismo período de 2025, lo que representa 
una disminución de Ps. 7.101 millones. Esta variación negativa se explica principalmente por el 
impacto de la inflación, cuyos efectos no fueron compensados por los ajustes tarifarios otorgados 
durante el período. 
 
En marzo de 2026, la Secretaría de Energía emitió la Resolución N.º 66/2026, mediante la cual se 
redefine el esquema contractual del segmento de transporte de gas natural con el objetivo de 
adecuarlo al nuevo perfil productivo del país, liderado por Vaca Muerta, manteniendo inalterado el 
Ingreso Requerido determinado en la Revisión Quinquenal Tarifaria (RQT). En el marco de dicha 
reconfiguración, el 14 de abril de 2026 el ENARGAS emitió la Resolución N.º 409/2026, mediante 
la cual dio por concluido el proceso de reordenamiento regulatorio, sin impacto tarifario para tgs. 
 
Por otro lado, durante el mes de febrero de 2026, la Sociedad llevó adelante el concurso público 
N.º 1/2026 para la adjudicación de capacidad incremental de transporte asociada a la ampliación 
del Gasoducto Perito Moreno, desarrollada por la Sucursal Dedicada 1, y a los tramos finales del 
sistema de transporte de gas natural. En dicho proceso se recibieron solicitudes por más de 32 
MMm³/d, superando casi tres veces la capacidad inicialmente ofrecida en esta primera etapa. Las 
solicitudes fueron finalmente adjudicadas el 15 de abril de 2026 por un total de 5,4 MMm³/d, 
habiéndose previsto que la capacidad remanente sea ofertada y adjudicada en los próximos meses. 
 
 

2026 2025
%

Ingresos por ventas y otros 484.201 427.564 56.637 13,2%

            Transporte de Gas Natural 194.508 201.609 (7.101)  (3,5%)

            Producción y Comercialización de Líquidos 193.345 147.287 46.059 31,3%
            Midstream(1) 96.347 78.668 17.679 22,5%

   Costo de ventas (202.167) (181.519) (20.648) 11,4%

Utilidad bruta 282.034 246.045 35.990 14,6%

   Gastos de administración y comercialización (41.843) (40.896) (947) 2,3%

   Otros resultados operativos, netos 9.149 (18.054) 27.203 n/a
Utilidad operativa 249.340 187.094 62.246 33,3%

   Resultados financieros 12.555 21.782 (9.226)  (42,4%)

   Resultado de inversiones en asociadas (181) 90 (271) n/a

   Impuesto a las ganancias (101.733) (66.611) (35.122) 52,7%

Utilidad integral 159.981 142.355 17.626 12,4%

   Depreciaciones (57.147) (53.373) (3.773) 7,1%

(en millones de pesos )
Variación

(1 ) Incluye los ingresos por ventas correspondientes al segmento de Telecomunicaciones y de Midstream.
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Producción y Comercialización de Líquidos  
 
Durante el 3M2026, los ingresos por ventas de este segmento representaron aproximadamente el 
40% de los ingresos por ventas consolidados (34% en igual período de 2025). Los ingresos del 
segmento ascendieron a Ps. 193.345 millones en el 3M2026, lo que implica un incremento de Ps. 
46.059 millones respecto del 3M2025, explicado principalmente por mayores volúmenes 
comercializados. Este efecto fue parcialmente compensado por menores precios internacionales de 
referencia y una disminución en los servicios de trading. 
 
Los volúmenes totales despachados registraron un incremento superior al 50%, equivalente a 
112.025 toneladas, en comparación con el 3M2025. Cabe señalar que el crecimiento observado 
responde, en parte, a un efecto base, dado que durante el trimestre comparativo del año anterior 
la producción se vio afectada por el evento climático ocurrido el 7 de marzo de 2025, que paralizó 
las operaciones desde esa fecha y hasta fines de abril de 2025. 
 

 

 
Midstream 
 
Los ingresos por ventas del segmento Midstream aumentaron Ps. 17.679 millones en el 3M2026, 
en comparación con igual período de 2025. Este incremento se explica principalmente por mayores 
servicios de transporte y acondicionamiento de gas natural en Vaca Muerta, como consecuencia de 
la puesta en operación, a fines de febrero de 2025, de la última expansión de la Planta Tratayén, 
que permitió ampliar la capacidad de acondicionamiento de gas natural. 

Costo de ventas, gastos de administración y comercialización  

 
Durante el 3M2026, los costos de ventas, gastos de administración y comercialización aumentaron 
en Ps. 21.595 millones. Este incremento se explica principalmente por: (i) el mayor costo del gas 
natural procesado en el Complejo Cerri, atribuible mayormente al aumento en el consumo de RTP, 
(ii) otros honorarios y servicios de terceros, (iii) depreciaciones y (iv) impuestos, tasas y 
contribuciones. Estos efectos fueron parcialmente compensados por menores gastos de reparación 
y mantenimiento del segmento de transporte de gas natural. 
 
La siguiente tabla muestra los principales componentes de los costos operativos, gastos de 
administración y comercialización y sus principales variaciones para los 3M2026 y 3M2025: 

  

 
 

Otros resultados operativos, netos 

 
Los otros resultados operativos, netos, arrojaron una utilidad de Ps. 9.149 millones, en comparación 
con la pérdida de Ps. 18.054 millones registrada en el 3M2025. La variación positiva se explica 
principalmente por el menor impacto asociado al evento climático ocurrido en el Complejo Cerri en 

2026 2025
Mercado interno %
Etano 105.488              66.301                39.187           59,1%
Propano 39.108                30.836                8.272            26,8%
Butano 30.400                20.814                9.586            46,1%
Subtotal mercado interno 174.996              117.951              57.045          48,4%
Mercado externo
Propano 67.951                40.543                27.408           67,6%
Butano 54.122                30.459                23.663           77,7%
Gasolina 25.432                21.523                3.909            18,2%
Subtotal mercado externo 147.505              92.525                54.980           59,4%
Total 322.501             210.476             112.025      53,2%

(en toneladas)
Variación

Concepto MM de $ % s/ total MM de $ % s/ total MM de $ %

Compra de gas natural 64.724                              26% 41.941              19% 22.783 54%

Costos laborales 41.123                              17% 41.790              19% (667)  (2%)

Impuestos, tasas y contribuciones 28.402                              12% 26.191              12% 2.211 8%

Reparaciones y mantenimientos 18.605                              8% 29.969              13% (11.364)  (38%)

Otros honorarios y servicios de terceros 22.110                              9% 19.501              9% 2.609 13%

Depreciaciones 57.147                              23% 53.373              24% 3.774 7%

Deterioro de activos financieros 76                                     0% -                            0% 76 n/a

Otros gastos 11.823                              5% 9.650                4% 2.173 23%

Totales 244.010                           222.415           21.595

2026 2025 Variación
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marzo de 2025, como consecuencia de menores cargos por reparaciones en el período y del anticipo 
recibido en concepto de recupero de seguros relacionado con dicho evento.  
 

Resultados financieros, netos 

 
En el 3M2026, los resultados financieros, netos ascendieron a Ps. 12.555 millones, por debajo de 
los Ps. 21.782 millones del 3M2025 experimentando una variación negativa de Ps. 9.226 millones.  
 

 
 

La disminución de los resultados financieros, netos en el 3M2026 respecto del 3M2025 se explica 
principalmente por una reducción en los resultados financieros obtenidos por las colocaciones por 
Ps. 36.146 millones como consecuencia de los menores rendimientos. Asimismo, se registró un 
mayor resultado negativo por RECPAM (Ps. 35.959 millones registrados en el 3M2026 frente a Ps. 
25.307 millones del 3M2025). 
 
Estos efectos fueron parcialmente compensados por una mejora variación positiva de la diferencia 
de cambio en el 3M2026, como resultado de una ganancia por diferencia de cambio en los egresos 
financieros, que superó la pérdida registrada en los ingresos financieros, contribuyendo así a mitigar 
el impacto del menor resultado por valuación a valor razonable y del mayor RECPAM. 
 

2. Liquidez  
 
Las fuentes de financiamiento de la Sociedad y sus aplicaciones durante los 3M2026 y 3M2025 
fueron las siguientes: 

 

      
 
Durante el 3M2026 la variación neta de fondos resultó negativa en Ps. 424.923 millones.  
 
El flujo de fondos generado por las operaciones ascendió a Ps. 195.773 millones, Ps. 2.248 millones 
menor al del 3M2025. Este resultado refleja un mayor pago de impuesto a las ganancias por Ps. 
41.885 millones (sin contrapartida en el período comparativo), mayores intereses pagados por Ps. 
4.574 millones y un mayor uso de efectivo en capital de trabajo. Estos efectos fueron parcialmente 
compensados por una mayor utilidad neta por Ps. 17.626 millones y un incremento en los ajustes 
por partidas no monetarias —principalmente depreciaciones y resultados financieros, netos. 
 

2026 2025

Ingresos financieros
      Intereses 10.566 8.735
      Diferencia de cambio (49.222) 22.099
Subtotal (38.656) 30.834

Egresos financieros
      Intereses (34.527) (19.449)
      Diferencia de cambio 93.592 (31.692)
Subtotal 59.065 (51.141)

Otros resultados financieros
Ganancia por valuación a valor razonable de activos financieros con

cambios en resultados 32.498 70.475
      Otros resultados financieros (4.393) (3.079)

Subtotal 28.105 67.396

Resultado por cambio en el poder adquisitivo de la moneda ("RECPAM") (35.959) (25.307)

Total 12.555 21.782

(en millones de pesos)

2026 2025 Variación

Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 195.773 198.021 (2.248)

Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de inversión (605.616) (215.464) (390.152)
Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de financiación (15.080) (868) (14.212)
    Variación neta de efectivo y equivalentes de efectivo (424.923) (18.312) (406.612)
    Efectivo y equivalente de efectivo  al inicio del período 880.033 86.344 793.689
Efecto variación del tipo de cambio sobre el efectivo y los equivalentes de efectivo (29.418) 108 (29.526)
Efecto variación RECPAM generado por el efectivo y equivalente de efectivo (62.345) (4.780) (57.565)
    Efectivo y equivalente de efectivo al cierre del período 363.346 63.360 299.986

(en millones de pesos)
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Por su parte el flujo de fondos aplicado a las actividades de inversión ascendió a (Ps. 605.616) 
millones, resultando Ps. 390.152 millones mayor a los fondos aplicados en el 3M2025 por efecto 
de los menores pagos para la adquisición de inversiones no consideradas fondos y de inversiones 
en PPE. 
 
Finalmente, los fondos aplicados a las actividades de financiación durante el 3M2026 ascendieron 
a (Ps. 15.080) millones, mientras que durante el 3M2025 se aplicaron fondos a las actividades de 
financiación por Ps. 868 millones. Este incremento se debió fundamentalmente a la cancelación 
neta de deudas financieras que resultó superior en Ps. 14.212 millones en el 3M2026 respecto del 
3M2025. 
 
 

3. Estructura Patrimonial Consolidada  
 
Estructura patrimonial consolidada al 31 de marzo de 2026 y 31 de diciembre de 2025 y 2024: 

 

4. Estructura de Resultados Consolidada Comparativa 
Estados de resultados consolidados comparativos por los períodos de tres meses terminados el 31 
de marzo de 2026, 2025 y 2024:  

   

  

2026 2025 2024

Activo no corriente 3.615.289.387       3.477.271.216       3.435.907.920        
Activo corriente 2.234.273.554       2.448.164.310       1.451.294.402        
Total del activo 5.849.562.941    5.925.435.526    4.887.202.322     

Patrimonio controlante 3.583.185.834       3.423.204.514       3.215.584.394        
Patrimonio no controlante 2.948 3.105                     2.570                      
Total del patrimonio 3.583.188.782    3.423.207.619    3.215.586.964     

Pasivo no corriente 1.829.360.110       2.012.764.901       1.140.429.862        
Pasivo corriente 437.014.049          489.463.006          531.185.496           
Total del pasivo 2.266.374.159    2.502.227.907    1.671.615.358     
Total del pasivo más patrimonio 5.849.562.941    5.925.435.526    4.887.202.322     

(en miles de pesos)

2026 2025 2024

Utilidad operativa 249.339.888 187.094.158 135.009.184
Resultados financieros 12.555.414 21.781.687 45.319.567
Resultado de inversiones en asociadas y subsidiaria (180.938) 90.459 (744.432)
Utilidad neta antes del impuesto a las ganancias 261.714.364 208.966.304 179.584.319
Impuesto a las ganancias (101.733.201) (66.611.054) (63.931.717)
Utilidad integral del período 159.981.163 142.355.250 115.652.602

Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad 159.981.320 142.355.269 115.653.024
Participación no controlante (157) (19) (422)
Utilidad integral del período 159.981.163 142.355.250 115.652.602

(en miles de pesos )
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5. Estructura de Flujo de Efectivo Comparativa 
 

Estados de flujo de efectivo consolidados comparativos por los períodos de tres meses terminados 
el 31 de marzo de 2026, 2025 y 2024: 

   

 

6. Datos Estadísticos Comparativos (en unidades físicas)  

   

  
 

7. Índices 

  

 
 

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2026 2025 2024

Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 195.772.596 198.020.649 99.651.671
Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de inversión (605.616.206) (215.464.074) (22.175.089)
Flujo neto de efectivo aplicado a  las actividades de financiación (15.079.852) (868.126) (10.170.880)
    Variación neta de efectivo y equivalentes del período (424.923.462) (18.311.551) 67.305.703
    Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del período 880.032.602 86.344.099 20.689.428
Efecto variación del tipo de cambio sobre el efectivo y los equivalentes de efectivo (29.418.142) 107.508 232.534
Efecto variación del RECPAM sobre el efectivo y los equivalentes de efectivo (62.344.984) (4.780.383) (11.637.974)
    Efectivo y equivalente de efectivo al cierre del período 363.346.014 63.359.673 76.589.691

(en miles de pesos)

2026 2025 2024 2023 2022
Transporte de Gas Natural
Capacidad en firme contratada
promedio (Millones de m3/día)                   89,4     89,4             83,1            83,1             82,5           
Promedio diario de entregas
(Millones de m3/día)                   67,6     62,9             58,5            54,3             62,1           
Producción y 
comercialización de líquidos
•    Producción
     Etano (Tn)             105.488     66.301         70.460        102.449       94.949       
     Propano (Tn)             119.808     77.579         104.281      103.140       99.416       
     Butano (Tn)               81.488     55.380         72.441        70.982         66.783       
     Gasolina (Tn)               26.654     21.464         32.809        34.478         31.478       
•    Ventas al mercado local 
     Etano (Tn)             105.488     66.301         70.460        102.449       94.946       
     Propano (Tn)               39.108     30.836         38.227        33.539         39.896       
     Butano (Tn)               30.400     20.814         34.755        36.087         45.477       
•    Ventas al exterior 
     Propano (Tn)               67.951     40.543         73.916        64.216         75.610       
     Butano (Tn)               54.122     30.459         39.175        36.221         30.913       
     Gasolina (Tn)               25.432     21.523         33.913        41.563         36.287       

Midstream
•    Transporte de gas natural
Capacidad en firme contratada
promedio (Millones de m3/día) 26,6                25,5             19,9            12,2             6,3             
Transporte promedio diario 
(Millones de m3/día) 24,8                23,7             16,9            13,2             7,2             
•    Servicios en planta Tratayén
Capacidad en firme contratada
promedio (Millones de m3/día) 23,0                15,9             14,2            8,5               5,0             
Acondicionamiento promedio diario
(Millones de m3/día) 25,4                19,6             13,4            8,8               6,3             

Acumulado al 31 de marzo de

2026 2025 2024
Liquidez (a) 5,11              5,00              2,73               
Solvencia (b) 1,58              1,37              1,92               
Inmovilización del capital (c) 0,62              0,59              0,70               
(a)     Activo corriente sobre pasivo corriente.
(b)     Patrimonio neto sobre pasivo total.
(c)     Activo no corriente sobre total del activo.
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8. Cotización de la acción de tgs en la Bolsas y Mercados Argentinos S.A. al 
último día de cada mes 

 
 

 2026 2025 2024 
Enero 9.655,00 6.750,00 3.798,35 
Febrero 8.555,00 6.060,00 2.779,95 
Marzo 10.150,00 6.950,00 3.279,35 
Abril 9.165,00 6.040,00 3.862,20 
Mayo  6.750,00 4.900,00 
Junio  6.260,00 5.164,75 
Julio  7.820,00 4.550,00 
Agosto  7.360,00 4.995,00 
Septiembre  6.470,00 4.550,00 
Octubre  9.390,00 5.300,00 
Noviembre  9.175,00 6.600,00 
Diciembre  9.325,00 7.020,00 

 
 
 

9.  Perspectivas 

 
 

En un escenario caracterizado por el crecimiento progresivo de la producción de gas natural, en 
particular en la cuenca Neuquina, y por la necesidad de continuar fortaleciendo la infraestructura 
de transporte y procesamiento para acompañar dicho desarrollo, tgs continuará enfocada en 
consolidar su rol como proveedor estratégico de servicios esenciales para la industria energética 
argentina. La evolución de la actividad de la Sociedad se encuentra estrechamente vinculada a la 
expansión de la oferta de gas natural, a la disponibilidad de capacidad de transporte y a la efectiva 
implementación de los proyectos de ampliación actualmente en curso o bajo análisis. 
 
Desde el punto de vista operativo, tgs mantendrá como prioridad la confiabilidad, seguridad y 
eficiencia de sus instalaciones, tanto en el sistema de transporte regulado como en las actividades 
de procesamiento, procurando sostener elevados estándares de desempeño operativo y 
continuidad del servicio. En este sentido, la Sociedad continuará impulsando iniciativas orientadas 
a la optimización de procesos, la gestión integral de riesgos, el mantenimiento preventivo de activos 
críticos y la capacitación permanente del personal, con el objetivo de preservar la integridad de la 
infraestructura y responder adecuadamente a las crecientes exigencias de sus clientes y del sistema 
energético en su conjunto. 
 
En relación con el segmento de Producción y Comercialización de Líquidos, la estrategia seguirá 
enfocada en la optimización del mix de producción y de los canales de comercialización, priorizando 
aquellos productos y alternativas logísticas que permitan mejorar los márgenes operativos y 
asegurar un acceso eficiente a la red de transporte, en un contexto de condiciones de mercado 
variables y restricciones operativas. La gestión eficiente de los activos y la coordinación de las 
operaciones continuarán siendo factores clave para sostener los niveles de rentabilidad y flexibilidad 
de este negocio. 
 
En materia financiera, la Sociedad prevé continuar con una administración prudente de sus 
recursos, manteniendo un enfoque disciplinado en la asignación de capital, la gestión del 
endeudamiento y la preservación de la liquidez, teniendo en cuenta el contexto macroeconómico 
local, caracterizado por elevados niveles de volatilidad e incertidumbre. En este marco, tgs buscará 
sostener una estructura financiera consistente con la naturaleza de sus operaciones y con su perfil 
de riesgo, preservando la capacidad de afrontar sus compromisos y de acompañar el desarrollo de 
sus planes de inversión, con el objetivo de seguir generando valor de largo plazo para sus 
accionistas. 
 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 5 de mayo de 2026. 

 
 

Horacio Turri 
                                                                   Presidente 

        
 


