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INTRODUCCION

Tras haber enfrentado de 2015 a 2017, una
fuerte desaceleracion de la economia, como
consecuencia de la caida de precios de crudo,
la economia colombiana mostrd sefiales
claras de recuperacién en 2018, creciendo
2.7% casi el doble del crecimiento en 2017
(1.4%). De los 12 sectores productivos que
conforman el Producto Interno Bruto — PIB,
sélo uno tuvo contraccidon: Mineria, que se
contrajo 0.8%, aunque con una tendencia
clara de recuperacién, dado que en 2017 este
sector se habia contraido en 0.8%.

Los sectores que mas contribuyeron al
crecimiento en 2018, fueron actividades
profesionales (5%), administracién publica
(4.1%), comercio (3.1) y comunicaciones
(3.1%). Sin embargo, el aspecto mds notable
del crecimiento econdmico en 2018, ha sido
la recuperacién de la industria, que crecid 2%,
tras haberse contraido 1.8% en 2017, lo que
incidié en la baja dindmica que se presentd
hasta el primer semestre de 2018, en la
demanda de electricidad y gas natural.

Aunqgue a nivel general, la inflacidon tuvo un
excelente desempefio, siendo de 3.2% en
2018, y bajar hasta 3% en los primeros dos
meses de 2019, las presiones inflacionarias
que la energia viene presentado, preocupan,
dado que el Fendmeno del Nifio ha tenido una
intensidad mucho menor a la que se presenté
en 2016, y a pesar del retraso del proyecto de
Hidroituango, la infraestructura energética
del pais sigue sélida sin riesgos de suministro,
y capaz de responder a la aceleracién del
crecimiento econémico que en 2019, se
espera, se acentue.
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En 2018, la inflacion de gas fue 5.8%, mientras
en electricidad, de 8.8%, y en combustibles,
de 8.4%, muy por encima del resto de bienes.
Factores externos han también contribuido a
lainflacion de energéticos: la depreciacion del
peso colombiano, que fue en promedio de
9.4% en 2018, el repunte en el precio del
petrdleo y el gas a lo largo de 2018 hasta la
primera semana de octubre, cuando el crudo
alcanzé un mdaximo de USD 85 ddlares por
barril, y la mayor intensidad del invierno en
Estados Unidos, que presiond al alza el Henry
Hub, precio referente del gas natural.

Las mayores presiones inflacionarias de los
energéticos en Colombia, se han reflejado en
un incremento de la sensibilidad de Ia
demanda frente a los precios, en los
mercados de gas natural y electricidad.

En cuanto refiere al mercado de electricidad,
la industria no regulada es quien experimenta
la mayor sensibilidad, con niveles observados
de elasticidad mayor a uno (mads altos si se
considera la facturacién por consumo pero no
el precio).

En el mercado de gas natural se presenta una
mayor sensibilidad en industria,
independiente de si hace parte del mercado
regulado o no.

A pesar del repunte en precios de la energia,
la demanda de electricidad y gas natural
muestra un repunte notable consistente con
el aumento de la capacidad instalada, la cual
se ubica en promedio, por encima del 80%, en
el segundo semestre de 2018, y acorde con la
recuperacidonon observada de la dindmica de
crecimiento de la actividad industrial.
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El nuevo Gobierno ha sido activo en la
actividad legislativa, en el propésito de
estimular la confianza de los inversionistas y
de promover a través del emprendimiento, la
economia, procurando que Colombia retorne
dentro de los préximos cuatro afios, a crecer
alrededor de su tasa potencial, estimada en
un rango entre 3.7% vy 4.1%.

La Ley de Financiamiento que fue el principal
acto legislativo del Nuevo Gobierno, reduce
cargas impositivas a las empresas, y crea
estimulos tributarios en la economia del
emprendimiento, que el Gobierno reconoce
como Economia Naranja.

En consecuencia, considerando las mejores
sefiales de los indicadores lideres, en
particular asociados con la industria y la
construccion, asi como el impacto positivo
que la reduccion de impuestos de la Ley de
Financiamiento debe tener en la inversion, la
Subdireccién de Demanda de la UPME ha
incrementado su previsidon de crecimiento de
3.2% a 3.5% para 2019, asi como ha elevado
su previsién de crecimiento a 2022 de 3% a
3.5%.

Adicionalmente, la estimacidn de crecimiento
potencial a 10 afos, dentro de un escenario
base se ha movido de 3% a 3.2%, y dentro de
un escenario optimista de 3.5% a 4.1%.

Esto a pesar, que el entorno externo, en
particular por la crisis econdmica que
enfrentan Argentina y Brasil, y la severa
recesion de Venezuela, restringen el potencial
de crecimiento de las economias
latinoamericanas mas soélidas (Colombia,
Chile, México y Peru).
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Finalmente, vale mencionar las implicaciones
que tendran los resultados del Censo 2018 en
politica publica, crecimiento econémico, y la
capacidad de consumo de energia de los
hogares.

Los dos primeros informes que el DANE ha
publicado sobre el Ultimo censo, muestran
que Colombia ha acelerado su
envejecimiento, los hogares se han reducido
en su tamano a 3.3 personas, la tasa de
natalidad y el nUmero de hijos por mujer se
siguen reduciendo, y que en consecuencia, la
poblacién colombiana que se preveia en 50
millones de personas, se ubicaria a Junio 30
de 2018 en 45.5 millones de personas.

Las implicaciones de una poblacién menorala
estimada, en una perspectiva a 2050, deben
llevar a un replanteamiento de la politica
fiscal, donde el régimen vigente de
transferencias, llevaria a una disminucion en
términos reales, de los recursos que recibirian
municipios y departamentos.

Asi mismo, es posible que las metas previstas
de alcanzar a muy largo plazo en materia de
cobertura, estuvieran prontas de alcanzarse,
y que en consecuencia, programas de ayudas
y de subsidios deberan redisefiarse frente a
una nueva realidad, con un pais menos joven,
donde la reduccidn del tamafio de hogares ha
ido acompainada de una mayor capacidad de
ingreso y consumo del colombiano promedio.

En el presente documento se publica la
revisién de las proyecciones de demanda de
gas natural, con cifras de consumo
actualizadas a marzo de 2018.
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Los elementos a resaltar en este documento
son:

e Los consumos del sector regulado
impulsaron el crecimiento de la
demanda en 2018 y como consecuencia,
la proyeccion de demanda conjunta es
mayor que en la revisién anterior.

e Elconsumo del sector industrial presenté
una leve contraccion a pesar que el
sector manufacturero presentd indices
de produccion real positivos en total.

e El error cuadritico medio en las
diferentes revisiones se mantiene por
debajo del 5%.

e El crecimiento de la proyeccion de
demanda del sector industrial se revisa al
alza por el aumento en la previsién de
crecimiento del sector en el corto plazo.

e Colombia es el cuarto pais en
Latinoamérica tanto en consumo como
en crecimiento proyectado de la
demanda segun datos reportados por
Wood Mackenzie.

e Por el alto incremento en los precios de
gas natural a usuario final durante el
2018, el ejercicio de sensibilidad
presenta un escenario de caida de
consumo ante aumentos en el precio de
mas de 5% durante 10 periodos
consecutivos.

Como en las revisiones previas se realizé la
proyeccion de la demanda por sectores vy
regiones de consumo, obteniendo los
siguientes resultados:
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Tabla 1. Proyecciones de demanda de Gas Natural

DEMANDA DE GAS NATURAL (GBTUD)
VYT Esc. Medio  Esc.Alto ~ Esc. Bajo
12019 ST 1210 1105
| 2020 FIE 1261 1067
[ 2021 [V 1294 1108
FIFPl 1209 1256 1139
[FIPEN 1188 1268 1115
12024 YL 1271 1019
12025 [T/ 1290 995
[FIF 1080 1311 990
1109 1328 1012
12028 [T/ 1342 1072
[FIFER 1252 1367 1136
| 2030 [BRRNENE] 1390 1186
[FIEN 1349 1413 1210
12032 [ ET 1433 1217
[PIEEN 1389 1457 1228

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI

Tabla 2. Crecimiento Demanda Proyectada GN
Nacional (%)

% CRECIMIENTO DE LA DEMANDA DE GAS NATURAL

VYT Esc. Medio Esc. Alto Esc. Bajo
[PIFE 20,84% 22,61% 14,81%
PN 4,08% 4,16% -3,50%
[P 2,95% 2,66% 3,88%
I 3,39% -2,94% 2,79%
FE -1,70% 0,95% -2,10%
2024 [ AT 0,25% -8,60%
2025 ERER:STS 1,45% -2,36%
2026 PN 1,64% -0,48%
PP 267% 1,29% 2,22%
2028 RN 1,09% 5,85%
[FPE 6,38% 1,89% 6,01%
PPTE 4,95% 1,64% 4,43%
FIE 2,67% 1,66% 1,96%
P 141% 1,45% 0,63%
PPN 157% 1,62% 0,87%
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI
2019.

e La tasa promedio de crecimiento anual
de la demanda en el periodo 2019 — 2033
serd del 1,25%.
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e El crecimiento pronunciado en el primer
afio de la proyeccién es consecuencia del
consumo termoeléctrico proyectado,
gue supera los 300 GBTUD

e Los sectores con mayor proyeccién de
crecimiento son el terciario y el
transporte con tasas de 3,64 y 6,48%
respectivamente.

Con respecto a la revisidn anterior, la
proyeccidn nacional esta por encima en 2,93
puntos porcentuales, como consecuencia del
aumento del valor proyectado en el sector
industrial y en el mercado regulado.
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1. ANALISIS DEL ENTORNO ECONOMICO Y
SECTORIAL

1.1 Panorama Internacional: Se deterioran
expectativas de crecimiento mundial,
los paises emergentes van a crecer
menos y Latinoamérica a paso lento
recupera su marcha.

La inestabilidad politica le ha generado una
gran incertidumbre a la economia mundial. La
baja popularidad y las fuertes diferencias
entre el legislativo y el ejecutivo, en grandes
potencias como Estados Unidos, Reino Unido
y Francia, estdn generando una tensién en los
inversionistas, haciendo que las expectativas
de crecimiento econédmico mundial se hayan
deteriorado sin la certeza de cuando, podrian
incrementarse a mediano plazo.

Latinoamérica no da sefiales clara de tener
una recuperacion sdlida. La crisis humanitaria
en Venezuela viene produciendo la mayor ola
migratoria procedente de este pais, hacia el
resto de la regidn, generando alteraciones en
los mercados laborales, asi como en la
capacidad de asistencia social, en particular
en Colombia, Brasil, Pert y Ecuador.

Estados Unidos ha venido liderando el
crecimiento de los paises desarrollados en la
presente década (Gréfica 1). La reforma
tributaria hecha por el Gobierno de Trump,
que redujo la carga impositiva de las
empresas estadounidenses, de 35% a 21%, asi
como la tributacidn efectiva por repatriacion
de ganancias de empresas estadounidenses
en el exterior, ha estimulado la inversidn y el
aumento de los flujos de capitales a Estados
Unidos, lo que se reflejé en una aceleraciéon
del crecimiento econdmico, el cual se ubicd
en 4% en el primer semestre del afio, y 2.9%
al finalizar 2018.
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El desempleo en Estados Unidos se ha
reducido a 3.7%, una cifra inferior a la
estimacion de su tasa natural (4%). Asi mismo,
su tasa de inflacién se mantiene alrededor del
2%, haciendo que la Reserva Federal
mantenga sus tasas de interés y anuncie que
éstas no subiran en 2019.

Grafica 1. Evolucion Crecimiento Econémico Mundial
y Perspectiva Largo Plazo
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Fuente: FMI — Wood Mackenzie (2018)

Comparativamente, Estados Unidos fue la
Unica regidn econdmica que se revisé al alza
en crecimiento econémico en 2018, mientras
Latinoamérica enfrento una drastica revisiéon
a la baja, tanto en 2018, creciendo 0.7 puntos
porcentuales por debajo de lo previsto, como
en las previsiones para 2019 donde creceria
2.2%, significativamente por debajo del
promedio mundial (Gréfica 2)

Grafica 2. Prevision Crecimiento Econémico Mediano
Plazo Mundial - Revisién Oct. 2018.
B Colombia ®EE.UU NEurozona

% Emergentes B Mundial
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

S 49%

3.9%

2018 2018 Rev. 2019 2019 Rev. 2020-2023
Fuente: FMI (2018)
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Sin embargo, las preocupaciones se tornan
alrededor de la desaceleracion que tendria la
economia de Estados Unidos en 2019 — 2022.
Estas preocupaciones, llevaron a una fuerte
correccion en los mercados accionarios
(Grafica 3) asi como en el precio de las
materias primas, en particular el petréleo,
gue luego de alcanzar los USD 85 por barril,
en la referencia Brent, cayé hasta ubicarse
sobre los USD 50, en diciembre (Grafica 4).

Posteriormente, los mercados han venido
tomando un nuevo impulso, ante una mejor
expectativa de crecimiento en Estados
Unidos. Si bien la economia de EE. UU.
Crecerd menos en 2019 tras el choque
positivo que produjo la reforma fiscal de la
Administracién Trump, un crecimiento de 2%
como se prevé a 2022, estd distante de ser un
escenario de crisis, que pudiera afectar la
confianza del inversionista a niveles de la
crisis 2007 — 2009.

Grafica 3. indices Accionarios Mundiales
(Enero 2017 = 100)

140 ~——Dow Jones --Nasdaq Nikkei ----FTSE100 - CAC40 -~ DAX

CoOHd N NNM®MTTLWNGOORNK®® O
O I B B B~ B B B B
IRl T - - S B B -
B o B o B o R o B o R o R o R o R o R
Fuente: Bloomberg - Calculos Propios (2018)

Las tasas del Tesoro Americano que estaban
por encima del 3% en respuesta a las
presiones inflacionarias, y la expectativa de
un mayor incremento en las tasas de la
Reserva Federal de EE. UU., retornaron a
(Graficas 5 — 6), corrigieron a la baja,
ubicandose a marzo 2019 en 2.6% a 10 afios,
nivel que también se alcanzd en tasas de corto
plazo, acentuando el aplanamiento a lo largo
de la curva de rendimientos.
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Este aplanamiento en la curva, responde al
temor de una brusca desaceleracion de la
economia de EE. UU en 2020.

Grafica 4.Precio Petréleo USD / Barril -
Referencia Brent Vs Euro (USD/EUR)
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Grafica 5. Tasas Tesoro a 1y 10 Afos
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Fuente: Reserva Federal de San Luis (2018)

Grafica 6. Curva de Rendimiento Bonos del Tesoro
(Puntos Basicos — Pb)
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1.2 Economia Colombiana: Crecimiento a
pesar de un entorno internacional volatil,
inestable y pesimista.

Pese a que el entorno internacional ha
seguido marcado por la incertidumbre y el
pesimismo, alimentado por la inestabilidad
politica de EE. UU. , Reino Unido y Francia,
Colombia frend una tendencia a la baja en
crecimiento, con un fuerte repunte en 2018,
alcanzando un crecimiento de su PIB de 2.7%.
(Grafica 7).

Grafica 7. Crecimiento Econémico Colombia
1995 -2018
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Sobresale el hecho que Colombia consolide su
recuperacion, pese a que las economias mas
importantes de la regiéon, mantienen la
dindmica de lento crecimiento, posterior a la
crisis que desatd la caida de precios del
petréleo en 2014 — 2016 (Grafica 8).

Chile y Peru son las economias que presentan
el mejor desempefio, creciendo al 4% en
forma aproximada en 2018, mientras que
Argentina entré en una profunda recesidn
que le llevd a contraer su PIB en 2.6%, a causa
de su critica situaciéon fiscal, que le ha
obligado a acudir a la linea de crédito del
Fondo Monetario Internacional. Sin embargo,
las previsiones indican que Argentina seguiria
en recesién 2019, contrayéndose 1.3%, a lo
gue se suma la proximidad de las elecciones
presidenciales alterando el clima politico.
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Grafica 8.Crecimiento Econdmico de Latinoamérica.
Perspectiva Histdrica 2011 — 2018.
Proyeccién 2019 — 2030
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Brasil que enfrenta una crisis politica
generada en el escandalo por corrupcién del
caso Oldebrecht, logré salir de la recesion que
enfrentd tras la crisis de precios del crudo,
creciendo en 2018 1.2%, no obstante sus
expectativas de crecimiento para 2019 son
modestas, y se ubican alrededor del 2%.

Por su parte México, a pesar del cambio de
Gobierno y el alto respaldo popular de éste,
No consigue mejorar sus previsiones en
cuanto crecimiento econdémico a mediano
plazo, por encima del 2% anual.

A nivel mundial, el contexto internacional que
enfrenta Colombia a mediano plazo no es
optimista (Grafica 9). Europa ha frenado su
recuperacion: sus principales economias,
Alemania y Reino Unido, prevén crecer en
2019 sélo 1.2% y 1.1% respectivamente, el
40% aproximadamente de su crecimiento
potencial. Por su parte, Estados Unidos que
consiguid gracias a la reforma fiscal de 2017,
crecer 29% en 2018, tendria una
desaceleracion moderada en 2019, 2.4% de
crecimiento, pero que se profundizaria en
2020, previendo crecer 1.9%.
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Las economias emergentes también
preocupan en el analisis de su dindmica de
crecimiento (Grafica 10), por cuanto estdn
dando sefiales de entrar en una etapa de
menor crecimiento a largo plazo, que
responderia al agotamiento de sus factores
de produccion principalmente. China que en
promedio crecid 8.1% en la primera mitad de
la década actual, creceria 6.1% en 2019, 5.5%
a 2022 y 4.6% promedio anual a 2030.

Grafica 9. Crecimiento Econdmico Principales
Potencias. Perspectiva Histérica 2011 — 2018.
Proyeccién 2019 — 2030
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Fuente: Banco Mundial — FMI — Célculos Propios

Grafica 10. Crecimiento Econémico Paises
Emergentes. Perspectiva Histérica 2011 — 2018.
Proyeccion 2019 — 2030
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Esta tendencia involucra economias como
India, Irdn, lraq y Sudafrica, paises que
enfrentan a mediano plazo una
desaceleracion de su crecimiento econdmico
potencial, ralentizandose su incremento en el
nivel de ingreso por habitante, el cual fue
significativo en las dos ultimas décadas.
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Esta situacion repercutird en un menor
crecimiento de exportaciones para Colombia
y demds paises latinoamericanos, asi como
haria improbable que los precios de las
materias primas, tuvieran una capacidad de
ajustarse hacia arriba por encima de su media
histdrica, en el largo plazo.

El analisis del desempeno de la economia
colombiana en 2018, por el lado de la
demanda, muestra una recuperacidn
significativa de la inversion y el consumo de
los hogares (Gréfica 11). La inversién dejo
atras tres afnos consecutivos de contraccién,
pasando de -3.2% en 2017 a 3.5% en 2018;
por su parte, el consumo de los hogares paso
de crecer 2.1% en 2017 a hacerlo en 3.5% en
2018, lo que infiere, la absorcién del efecto
negativo de la reforma tributaria de 2016, y el
efecto rezagado de las reducciones en tasa de
interés, hechas por la Junta Directiva del
Banco de la Republica.

Grafica 11. Crecimiento Econémico Colombia
Comparativo 2017 - 2018. Enfoque Gasto
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La demanda interna sigue siendo el factor
preponderante en relacién con el sector
externo, para generar crecimiento, al triplicar
su variacion de 2017 a 2018, alcanzado el
3.8% en el ultimo afio. Lo preocupante en el
dato de crecimiento 2018 por el lado del
gasto, es el bajo crecimiento de las
exportaciones; aun a pesar de un mejor
comportamiento de los precios de las
materias primas, solo crecieron 1.2% en 2018,
la mitad de su crecimiento en 2017; en
contraprestacion, y respondiendo al mayor
consumo de hogares. Las importaciones
crecieron 8% en 2018, aumentando asi, el
déficit en balanza comercial.

Al examinar por sectores, resalta el hecho que
sélo un sector, Mineria, tuvo crecimiento
negativo (-0.8%), de los doce en los que se
desagrega el PIB (Gréfica 12). 8 de los 12
sectores crecen por encima del promedio
(2.7%) y 5 sectores crecieron en 2018 a una
tasa menor a la que lo hicieron en 2017,
donde sobresale el sector agricola que redujo
su crecimiento 3.5 puntos porcentuales, el
comercio y el sector financiero, éstos dos con
un crecimiento de 3.1%, con lo cual dejaron
de ser los dos impulsores del crecimiento,
como lo venian siendo a lo largo de la década.

Grafica 12. Crecimiento Econémico Colombia Enfoque
Oferta. Comparativo 2017 — 2018
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La inflacién al consumidor mostré un drastico
descenso, ubicandose en 3.2% al finalizar
2018 y 3% en 2019 (Grafica 13).

La inflacidon de Regulados sigue siendo la que
mas impacta de forma negativa la inflacién
(presionando el alza de precios), ubicandose
en 5.6%, casi el doble del punto medio del
rango meta de inflacién al consumidor.

Asi mismo, los bienes y servicios No
Transables estan presionando al alza Ia
inflacién, aunque con una tendencia
descendente, que los ubica ya en el rango de
inflacion objetivo 2% - 4% (Grafica 14).

Grafica 13. Inflacion al Consumidor y al Productor.
Colombia 2011 - 2019
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Grafica 14. Inflacion al Consumidor. Transables, No
Transables y Regulados. Colombia 2011 - 2019
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La inflacidn se mantiene con tendencia a la
baja, a pesar del sensible repunte en la
cotizacion de la tasa de cambio, que volvid a
rebasar la barrera de los COP 3200 al finalizar
2018, y que a Febrero de 2019 presenta una
depreciacion del 7.6% (Grafica 15). Ello hace
prever, dado el Pass —Trough de la tasa de
cambio, que lainflacidn al consumidor debera
repuntar aunque dentro del rango meta, a lo
largo del primer semestre de 2019.

Gréfica 15. Tasa de Cambio COP/USD. Variacién Anual
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1.3 Indicadores Lideres y Demanda de Energia
en Colombia: Un rostro visible de la
Recuperacion Econdmica.

El repunte de la actividad econdmica,
acompafiado de una inflacién estable y a la
baja, son sefiales de una macroeconomia
sana, que no genera presiones a la politica
monetaria.

De hecho, la Junta Directiva del Banco de la
Republica, ha mantenido su tasa de interés en
4.25%, desde mayo de 2018, decision que
justifica en el buen comportamiento de la
inflacion, y que la economia colombiana, a
pesar de su recuperacién, aln esta creciendo
por debajo de su tasa potencial.
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La mayor confianza en la economia
colombiana, el mejoramiento de |las
expectativas sobre su desempenio, y la mayor
inversién, han llevado al repunte de la
capacidad instalada, que ha retomado niveles
superiores al 80%.

Este aumento en la capacidad instalada,
contribuye a sustentar el repunte en el
crecimiento de la demanda interna de
electricidad y de la demanda interna de gas
natural (Graficas 16 — 19), que a su vez
explican la mayor dindmica del indice de
produccién industrial (IPl) y del indice de
seguimiento de la economia (ISE).

Grafica 16. Capacidad Instalada Vs Demanda EE
(Variacion Anual)
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Fuente: ANDI — XM — Calculos Propios

Grafica 17. Capacidad Instalada Vs Demanda GN
(Variacion Anual)
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La mayor presion por demanda de
electricidad y de gas natural, dado el rezago
que tiene la actividad industrial, frente a su
capacidad instalada, esta contribuyendo al
incremento de los precios de la energia, que
se favorecen por una mayor insensibilidad
ante los precios, dado el buen
comportamiento de las expectativas de los
inversionistas.

Grafica 18. IPI Vs Variacion Anual
Demanda GN - EE
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Grafica 19. ISE Vs Variacion Anual
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Una de las principales sefiales acerca de la
dindmica de la actividad econdmica, viene
dada por los inventarios.
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El contraste en el comportamiento de
inventarios entre consumo e industria, con el
indice de seguimiento a la economia
colombiana (ISE) evidencia una mayor
dindmica de recuperaciéon en comercio, y una
mayor resistencia en la industria a regresar a
los minimos niveles de inventarios que
presentaban al comenzar la presente década
(Gréfica 20)

Grafica 20. indice de Nivel de Existencias (Inventarios)
Consumo - Industria Colombia Versus ISE

Comercio, Industria

El contraste entre inventarios de comercio y
pedidos en laindustria (Grafica 21) acentua su
comportamiento analogo a lo largo de 2018 y
enero de 2019, confirmando las sefales de
recuperacion en ambos sectores, por mejores
expectativas de desempefio.

Gréfica 21. indice Volumen de Pedidos Industria
Versus Volumen Inventarios Comercio
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El comparativo entre la situacion actual de las
empresas comerciales, con sus expectativas
para el proximo trimestre, se ubican en una
tendencia positiva y creciente, y ademas,
correlacionada de forma inversa con los
niveles de la tasa de interés de intervencién
de la Junta Directiva del Banco de la Republica
(Gréfica 22).

Ello denota la fuerte influencia en las
expectativas de comercio e industria, que
tienen la decisiones de politica monetaria del
Banco Central, y el impacto positivo que a
mediano plazo ha tenido la reduccién de tasas
de interés que ha hecho la Junta Directiva del
Banco de la Republica desde 2016.

Grafica 22...Situacion Actual Empresa Comercial (SEA)
& Expectativas Econdmicas Proximo Trimestre (EEPT)

Versus Tasa de Interés de Intervencion BanRepublica
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Fuente: Fedesarrollo — BanRepublica

No se observa en cambio, que esta asociacién
sea tan fuerte, entre expectativas y situacion
actual, con la tasa de cambio (Grafica 23). De
hecho, la correlacién inversa entre TRM vy
expectativas se ha roto en relaciéon con las
expectativas y percepcion de industria y
comercio.
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Grafica 23. Situacion Actual Empresa Comercial (SEA)
& Expectativas Econdmicas Préoximo Trimestre (EEPT)
Versus Tasa de Cambio (TRM COP/USD)
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Fuente: Fedesarrollo — BanRepublica

El motor del impulso en las expectativas, es el
consumidor. Tras tres afios de ubicarse en
terreno negativo las expectativas de los
consumidores (Grafica 24), estdn retornaron
en terreno positivo hasta agosto, cediendo de
nuevo, aunque a un menor nivel de
pesimismo, en relacidn a 2015 — 2017. Lo que
se atribuye al pesimismo que normalmente
generan en los consumidores, los anuncios de
cargas tributarias adicionales, asi este no haya
sido el caso de la Ley de Financiamiento.

Gréfica 24. indice de Expectativa de los Consumidores
(IEC) Versus indice de Condiciones Econémicas (ICE)
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El repunte de la confianza de industriales y
comerciantes, esta correlacionado con el
repunte observado durante 2018 en la
demanda de energia eléctrica, gas natural y
combustibles liquidos (Graficos 25 — 28).

Grafica 25... indice de Confianza Consumidor (ICC) &
indice Confianza Industria (ICl) Versus Variacién Anual
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Grafica 26. indice de Confianza Consumidor (ICC) &
indice Confianza Industria (ICl) Versus Variacién Anual

Demanda Gas Natural
80
70 —Icc —Icl
60
50
40

0 WM 7, \'I\"«f‘\ﬂ\/’\/‘w

0 [ /\ \1 ot K3

AT A Gt A
-10 V
-30 -5.6

-40

ICC, ICT

Gréfica 27. indice de Confianza Consumidor (ICC) &
indice Confianza Industria (ICl) Versus Variacién Anual
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Grafica 28. Crecimiento Econdmico Versus
Crecimiento Anual Demanda de Energia y de
Demanda de Gas Natural

Las tasas de interés se mantienen en niveles
bajos, aunque superiores a los que tenian
hasta septiembre de 2018, lo que refleja el
mayor clima de confianza en la economia
nacional (Grafica 29).

Grafica 29. Tasas TES Curva Cero Cupén
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Grafica 30. Expectativas de Inflacién a partir de Tasas
TES en Pesos y UVR
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Por ultimo, las expectativas de inflacidn se Grafica 33. Elasticidades GN Industria

—Industrial No Regulada —Industrial Regulado

mantienen dentro del rango meta, lo cual es
positivo de cara a mantener una politica
monetaria conservadora, sin presiones por
aumentar tasas de interés, estimulando un
clima favorable para fortalecer la inversion.
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Elasticidad Precio Demanda Grafica 34. Elasticidades GN Industria Vs Comercio
Los analisis de elasticidad precio — demanda ; ~Terciario ~Industrial Total

calculada a partir de modelos de series de '
tiempo de vectores de correccién de errores
(Cointegracién), muestran en general, una
significativa mayor sensibilidad en precios de
gas natural con relacién a la electricidad
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(Graficas 31 —41). $2938
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Grafica 32. Elasticidades GN Hogares por Estrato

15 Gréfica 36. Elasticidades GN Demanda Regulada
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Grafica 37. Comparativo Elasticidad Precio — Demanda
Industria GN Vs EE
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El contraste entre el mercado regulado vy el
mercado no regulado, muestra mayor
sensibilidad en el segundo, asi como mayor
sensibilidad en la industria, térmicas vy
Ecopetrol. La demanda se mantiene inelastica
en hogares, aunque cabe resaltar que su
tendencia es al alza, mostrando la mayor
sensibilidad frente a cambios en los precios.

Grafica 38. Comparativo Elasticidad Precio — Demanda
Industria Regulada GN Vs EE
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Fuente: Célculos UPME a partir Datos XM — Concentra

Grafica 39... Comparativo Elasticidad Precio —
Demanda Industria No Regulada GN Vs EE
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Grafica 40. Elasticidad Precio — Demanda.
Comparativo Demanda No Regulada GN Vs EE
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Fuente: Célculos UPME a partir Datos XM — Concentra

Por dltimo, se analiza el comportamiento de
los combustibles liquidos, cuya demanda
mostro un fuerte repunte, en particular en lo
gue es Jet — Fuel y gasolina motor corriente
(GMC). A pesar de este fuerte repunte, la
demanda sigue comportandose de forma
inelastica con respecto al precio, siendo la
elasticidad menor en magnitud al nivel
observado hasta hace dos afos (Grafica 43)

El aumento en la elasticidad, es consecuente
con el fuerte aumento en la inflaciéon de
energéticos que se viene presentando desde
2016, y que se ha acentuado en 2018 y los
primeros dos meses de 2019 con la mayor
demanda por la reactivacion econdémica, el
retraso del Proyecto Hidroituango y el riesgo
del Fendmeno del Nifio esperado en 2019
(Gréfica 44).

Grafica 41. Elasticidad Precio — Demanda
Comparativo Regulada GN Vs EE
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Fuente: Célculos UPME a partir Datos XM — Concentra
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Grafica 42. Crecimiento Anual Demanda
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Grafica 43. Elasticidad Precio — Demanda
Comparativo Combustibles Liquidos

Grafica 44. Inflacion Promedio Energéticos Versus
Devaluacién& Inflacién al Consumidor
(Datos 2019 hasta Febrero)
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Fuente: Calculos UPME a partir Datos DANE, Banco de
la Republica, XM — Concentra
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1.4 Previsiones Macroecondémicas de
Colombia y Proyecciones en precios de
Petréleo y Gas, a corto y mediano plazo

La Subdireccion de Demanda revisé al alza los
escenarios macroecondmicos, a partir de los
cuales se alimentan las proyecciones de corto
y largo plazo en electricidad y gas natural.

La justificacion de esta decisién, seglin la
Subdireccidn, acorde con la teoria econédmica
y la evidencia empirica, es la secuencia logica
con la que deberia responder el crecimiento
econdmico colombiano (choque positivo) a
través de una mayor inversidn, por la
reduccion en la carga impositiva de empresas
y los estimulos tributarios al emprendimiento
(Economia Naranja), que establecio la Ley de
Financiamiento, que consiguié aprobar el
Gobierno en el Congreso, en su primera
legislatura, al término de 2018.

El escenario base para 2019 subié de 3.2% a
3.5%, escenario que para 2020 - 2022,
también se ajusté al alza, pasando de 3.0% a
3.5%, en linea con un crecimiento potencial
de 3.2% (Grafica 45). En un escenario
optimista, el crecimiento podria llegar a ser
de 4.1% promedio en 2020 y 2021, en linea
con un crecimiento potencial de la misma
magnitud.

Grafica 45. Escenarios Crecimiento Econémico
Colombia: 2019 - 2022. Crecimiento Potencial

6.0% Base HOptimista ®Pesimista
5.5%
5.0%
4.5%
4.0%
3.5%
3.0%
2.5%
2.0%
1.5%
1.0%
0.5%
0.0%

3.5%
3.8%
3.1%
3.8%
4.2%
3.6%

2.7%
2.7%
2.7%
2.6%

2018 2019 2020 2021 2022 Potencial
Fuente: Calculos Propios

El futuro
es de todos

Minenergia



http://www.upme.gov.co/

Subdireccion
de Demanda

i

qupme

Las previsiones por trimestre entre 2019 y
2022, indicarian que la economia colombiana
en la mayor parte de este periodo creceria
igual o mas de 3.5%, es decir, por encima del
crecimiento potencial en el escenario base, y
30 Pb por debajo del escenario optimista.

Grafica 46. Previsiones Crecimiento Econémico
Colombia: 2019Q1 - 2022Q4. Escenario Base
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Fuente: Calculos Subdireccién Demanda UPME

Por componente del gasto, las previsiones de
crecimiento econdmico de Colombia para
2019 - 2022, muestran que el crecimiento del
consumo de los hogares se mantendria
alrededor del 3.5%, con una aceleracion
moderada que le llevaria a subir en promedio
hasta 3.7% anual a 2022 (Grafica 47).

Grafica 47. Previsiones Crecimiento Econémico
Colombia. Enfoque Gasto: 2019Q1 - 2022Q4.
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La inversidn tendria una fuerte aceleracién en
2019, 8.6%, respondiendo a los estimulos de
la ley de financiamiento y las mejores
expectativas de crecimiento y confianza de
hogares y de empresarios. Desde 2020 hasta
2022, la inversion moderaria su crecimiento,
haciéndolo en 3.6%.

Las exportaciones prevén crecer 4.5% en
2019, nivel alrededor del cual se mantendrian
en el préoximo cuatrenio. Las importaciones
crecerian fuertemente en 2019, con 8.5% de
variacién, moderando este ajuste de 2020 a
2022, creciendo por afio en dicho periodo, en
un 5.5% promedio anual.

Por sector productivo, las previsiones de
crecimiento 2019 — 2022 (Grafica 48), indican
qgue el crecimiento econdmico durante este
periodo estaria impulsado por el sector
financiero, la, construccién, el transporte, el
comercioy el entretenimiento (que concentra
la economia naranja).

Grafica 48. Previsiones Crecimiento Econémico
Colombia Segun Sector Productivo: 2019 - 2022.
Enfoque Oferta. Escenario Base
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Fuente: Céalculos Subdireccion Demanda UPME

En cuanto a las previsiones del sector minero,
sinincluir petrdleo, el cual se contrajo en 6.6%
en 2018, tendria una recuperacion moderada,
creciendo en 1.3% en un escenario base en
2019 y 2.3% promedio entre 2020 y 2022
(Gréfica 49).
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En un escenario optimista, el crecimiento
econdémico del PIB Minero sin petrdleo, seria
de 2.5% en 2019 y de 3% promedio anual,
entre 2020y 2022.

La moderada expectativa en el crecimiento
que se tiene del PIB Minero sin petréleo,
responde a las dificultades por licencias
ambientales que enfrentan proyectos
mineros, y la incertidumbre alrededor de los
proyectos de carbén por la agenda de COP 21.

Grafica 49. Previsiones Crecimiento
Sector Minero Sin Petréleo
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Fuente: Calculos Subdireccién Demanda UPME

Bajo un enfoque de demanda, el Gobierno
seguird siendo determinante para el
crecimiento, con una tasa promedio de 4.3%
de 2019 a 2022 (Graficas 50 - 51). No
obstante, el motor fundamental serd la
inversién, que de 2019 a 2022, creceria en
promedio 5.2%, lo que acentua el rol de la
demanda interna en el crecimiento
econdmico del pais.

Bajo un enfoque de demanda, el Gobierno
seguira siendo determinante para el
crecimiento, con una tasa promedio de 4.3%
de 2019 a 2022 (Grafica 50). No obstante, el
motor fundamental sera la inversién, que de
2019 a 2022, creceria en promedio 5.2%, lo
que acentua el rol de la demanda interna en
el crecimiento econdémico del pais.

UPME Avenida Calle 26 No 69 D — 91 Torre 1, Oficina 901.
PBX (57) 1 222 06 01 FAX: 295 98 70
Linea Gratuita Nacional 01800 911 729

WWW.Upme.gov.co
E-DI-01 —-Vv4

wﬁ El futuro
)\
21

Proyeccion de Demanda de Gas Natural en Colombia

Revision Marzo de 2019

Grafica 50. Previsiones Crecimiento Econémico
Colombia Segun Sector Productivo: 2019 - 2022.
Enfoque Oferta. Escenario Base
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Fuente: Céalculos Subdirecciéon Demanda UPME

El punto critico seguird siendo el sector
externo, pues las exportaciones seguirian
creciendo por debajo del promedio de la
demanda y del nivel de importaciones,
haciendo que siga persistente el déficit en
cuenta comercial. Las previsiones de la
Subdireccién de demanda de la UPME a
mediano plazo se sincronizan con las
previsiones de multilaterales, aunque por
debajo de la proyeccion oficial (Grafica 52).

Las discrepancias vendrian a largo plazo,
donde la Subdireccion de Demanda
considera que los cambios demograficos
asociados al envejecimiento, asi como las
restricciones  fiscales, sin  reformas
estructurales o con un efecto de rezago
considerable, ponen un techo al
crecimiento potencial, que se estimaria en
3.2%, aunque en el promedio de los
escenarios que se simularon, este valor se
ubica en un 3.4%.
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Grafica 51. Previsiones Crecimiento Econémico
Colombia Segun Demanda: 2019 - 2022.
Enfoque Gasto Demanda Interna. Escenario Base
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Fuente: Céalculos Subdireccién Demanda UPME

Los escenarios de inflacién muestran que el
pais mantendria un nivel préximo al punto
medio del rango objetivo (3%) y que a largo
plazo, se situaria en niveles entre 2% y 3%
(Grafica 53). Colombia es uno de los paises
emergentes con mayor éxito en reducir la
inflacién, acompanado de una aceleracion del
crecimiento econdmico y la reduccién en sus
tasas de interés.

Grafica 52. Comparativo Previsiones Crecimiento
Econémico Colombia 2019 — 2022 y Potencial.
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Las sefales de inflacién para los precios de la
energia, indican que los precios de gas y
electricidad, se mantendran por fuera del
rango meta de inflacién, 5.4% y 4.2% anual,
respectivamente, mientras se conseguiria una
acelerada reduccién en la inflacion de los
combustibles liquidos (Grafica 54). No
obstante, a largo plazo, se prevé que se
tomen las politicas que lleven a la inflacién de
energia a ubicarse entre 2% y 3% anual.

Potencial
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Grafica 53. Escenarios Inflacion Precios al Consumidor
Colombia 2050
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Fuente: Calculos Propios

En lo que respecta a los agentes econdmicos,
las expectativas de crecimiento econdmico
para 2019, han mejorado en los ultimos
cuatro trimestres, ubicandose en 3.3%,
aunque pesimistas en relacion con las
previsiones del Gobierno, analistas y las
hechas por la UPME (Gréfica 55).

Grafica 54. Escenario Base para Colombia
Inflacidn Precios Energia
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Fuente: Calculos Propios

Grafica 55. Evolucién Expectativas de Analistas
Crecimiento Econémico Colombia 2019
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En cuanto inflacidn, para 2019, la expectativa
de los analistas nacionales e internacionales,
se ha mantenido alrededor del 3.2% - 3.4%
(Grafica 56), valor que esta préximo al punto
medio del rango meta de inflacién. En cuanto
a la expectativa de la tasa de cambio — TRM.

Predomina una mayor aversidn al riesgo de
los analistas nacionales, previendo al finalizar
2019, una TRM de COP 3.083, mientras los
analistas  internacionales  prevén  un
debilitamiento del ddlar, situdndolo en
diciembre de 2019 en COP 2875 (Gréfica 57).

Grafica 56... Evolucion Expectativas de Analistas
Inflacion Colombia 2019
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Grafica 57. Evolucién Expectativa Tasa de Cambio
Colombia 2019
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Sin embargo, el crecimiento potencial a
2018Q4 se ubica para el PIB en 2.8%, y para la
demanda de electricidad en 2.1%, cifras que
son muy inferiores a las que se tenian en la
década anterior (Grafica 58).

Por ultimo, es pertinente examinar de donde
viene y hacia donde va el ciclo econémico
colombiano, y sus repercusiones en cuanto
hace a la demanda de electricidad. Es a partir
del tercer trimestre de 2017, que se exhibe
una recuperacion de la demanda de
electricidad, asi como de la demanda de gas
natural, saliendo de una fase de contraccion,
gue respaldan la aceleracion que el
crecimiento econdmico ha tenido desde
entonces.

Este por tanto, es el principal reto que tiene la
politica macroeconédmica en la nueva
administracion: la aceleracidn del crecimiento
econdémico potencial, para lo que se requiere
una mayor dinamica del crecimiento de la
demanda de electricidad, que mutuamente
consigan un mayor bienestar para la sociedad
colombiana en la préxima década, y que
consiga ser sostenible a largo plazo.

Grafica 58. Comparativo Crecimiento Potencial Versus
Crecimiento Potencial Demanda EE — GN
2000 - 2018
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Frente al mercado de crudo, el
comportamiento 2018 — 2019, muestra que el
ddlar sigue siendo el principal driver o
conductor del precio del crudo. El
fortalecimiento del ddélar ha sido el principal
impulsor del debilitamiento del precio del
petréleo y viceversa, como se ha mostrado en
los primeros dos meses de 2019.
Incrementando la percepcién de riesgo en
economias emergentes (Grafica 59).

Grafica 59. Riesgo Pais Vs Tasas Tesoro Americano
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Fuente: Bloomberg

Frente al mercado de crudo, el
comportamiento 2018 — 2019, muestra que el
ddlar sigue siendo el principal driver o
conductor del precio del crudo. El
fortalecimiento del ddlar ha sido el principal
impulsor del debilitamiento del precio del
petréleo y viceversa, como se ha mostrado en
los primeros dos meses de 2019 (Grafica 59).

Las previsiones en precio indican que el
petréleo y el gas se estabilizaran alrededor de
niveles de 70 délares el barril, y 2.8 USS/mm
Btu respectivamente. Esto es acorde con un
entorno donde persisten los excesos de
oferta, por lo que estructuralmente el precio
debe mantenerse con tendencia a la baja.
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Las perspectivas son pesimistas en cuanto a
carbén, aunque  sus precios  son
histéricamente  altos como  también
competitivos para seguir, en el caso
colombiano, estimulando su exploracion y
produccién (Graficas 60 — 62).

Grafica 60. Previsiones Precio Petréleo
Referencias Brent - WTI (USD/ Barril)
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Fuente: Wood Mackenzie

El tema fiscal es el principal riesgo que
enfrenta Colombia si a largo plazo, el pais no
consigue incrementar de forma significativa el
peso de los impuestos en el PiB. A pesar de la
reforma tributaria de 2016, los impuestos en
Colombia no logran rebasar el 15% del PIB,
nivel en el que se han mantenido en la
presente década (Gréfica 63). Asi mismo,
persiste un alto déficit en cuenta corriente,
3.6% del PIB, que demanda una mayor
capacidad de ahorro publico y privado, y un
mayor esfuerzo exportador (Gréfica 64).

Grafica 61. Previsiones Precio Gas Natural
Referencia Henry Hub (Nominal US$/mmBtu)
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2. SEGUIMIENTO A LAS PROYECCIONES DE
LAS REVISIONES PREVIAS.

En la presente revisibn se realiza un
seguimiento a las proyecciones de: 1) junio
2014 (periodo mar-14 a jul-14); 2) diciembre
2014 (periodo ago-14 a dic-14); 3) marzo 2015
(periodo ene-15 a mar-15); 4) julio 2015
(periodo abr-15 a sep-15); 5) diciembre 2015
(periodo oct-15 a mar-16); 6) julio 2016
(periodo abr-16 a jul-16); 7) noviembre 2016
(periodo ago-16 a dic-16); 8) abril 2017
(periodo enero a mayo 2017); 9) agosto 2017
(periodo julio a noviembre 2017); 10) abril
2018 (periodo enero a abril 2018); 11)
octubre 2018 (periodo octubre a diciembre
2018).

Grafica 67. Evolucidon de las revisiones de demanda
nacional de gas natural con termoeléctricas
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

En la revisién 11, la demanda de gas natural
se ubicd en niveles inferiores al escenario
bajo, como consecuencia de una proyeccién
de demanda del sector eléctrico por encima
del comportamiento real (Grafica 67), lo cual
se puede corroborar al comparar el
comportamiento real con la demanda
nacional sin el sector de generacion de
electricidad.
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Grafica 68. Evolucion de las revisiones de demanda
nacional de gas natural sin termoeléctricas
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Grafica 69. Evolucion de las revisiones de demanda
nacional de gas natural sin termoeléctricas ni
petrolero
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

En la Grafica 68 se aprecia que al analizar la
revisién 11, la demanda proyectada sigue el
comportamiento de la real, e incluso el
escenario medio es el mismo para el mes de
octubre.

Finalmente en la Grafica 69, se observa que el
comportamiento real de la demanda se ubica
entre el escenario medio y el alto de la
proyeccién, por lo que se corrobora la
sobreestimacién del consumo del sector
eléctrico

Para apreciar en detalle el comportamiento
de los sectores, se realiza meta andlisis, para
determinar el error cuadratico medio, y su
respectiva composicion.
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Grafica 70. Composicion Error Cuadratico Medio en
las diferentes revisiones por sector de consumo
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Al analizar la composicion del error cuadratico
medio, se aprecia que las revisiones de julio
de 2016 a octubre de 2018 presentan un error
cuadratico medio inferior al 5% (Grafica 70)
para 3 de los 5 sectores analizados. Por una
parte, la proyeccién de demanda para
transporte ha venido presentando niveles de
error  significativos por la  continua
disminucién en el consumo real del sector de
los ultimos cuatro anos. A pesar de que se ha
venido utilizando el gas natural comprimido
para vehiculos dedicados para el transporte
publico en las principales ciudades de
Colombia, se ha venido perdiendo
participacién en los vehiculos convertidos,
por lo que alin no se aprecia una recuperacién
a los niveles observados en 2014.

Por otra parte, ante la baja magnitud de los
consumos el sector petroquimico, y por la alta
variabilidad presentada en los uUltimos 2 afos
por la subida del precio del gas natural, a
causa de la devaluacién del peso, ha sufrido
variaciones significativas en los prondsticos y
por lo tanto en el error relacionado.
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Grafica 71. Composicién Error Cuadratico Medio en
las diferentes revisiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Al revisar el error cuadratico medio de la
proyeccion de la demanda nacional sin tener
en cuenta el sector termoeléctrico (Grafica
71) se aprecia que se ubica por debajo del 5%.
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3. DEMANDA DE GAS NATURAL

Al comparar la presente revision con la
publicada en el mes de noviembre (Grafica
72), se aprecia que la primera es superior en
promedio un 0,34%. Lo anterior como
consecuencia de un incremento en el
crecimiento proyectado de los sectores
residencial, terciario e industrial.

Grafica 72. Comparacion revisiones demanda gas
natural
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Durante 2018, la demanda total de gas
natural creciéd un 3,16%, impulsada por el
crecimiento en los sectores regulados
residencial (2,06%) y terciario (8,15%), asi
como en el sector termoeléctrico (Grafica
73). Por su parte la industria, que representa
el 24% del mercado, tuvo una contraccion de
1,3%. Los sectores restantes, que en conjunto
representan el 30% de la demanda, tuvieron
contracciones por encima del 4% en sus
consumos de gas natural.
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Grafica 73 Crecimiento anual de la demanda sectorial
de Gas Natural

25.00%
20.00%
15.00%
10.00%
5.00%
0.00% -
-5.00%
-10.00%

RESIDENCIAL
TERCIARIO
INDUSTRIAL
PETROQUIMICO
GNVC
PETROLERO
TERMOELECTRICO

Fuente: UPME, Concentra 2018.

Si se revisa la evolucidn de la demanda de gas
natural desde el afio 2009 (Grafica 74), se
puede observar que entre 2009 y 2014 la
demanda presentd crecimientos positivos
cada afo, a excepcién de 2011 afio en el que
se presentd un fenémeno de la Nifia.

Sin embargo, a partir de 2015 se presenté un
punto de inflexién en el crecimiento del
consumo. Después de tener un crecimiento
de 16% en 2014, la demanda en 2015 decrecid
en un 5%, continuando con esa tendencia
hasta 2017, en el que se alcanzé una
disminucién del 35%.

En la Gréfica 74 se puede apreciar como la
disminucién en el consumo del sector
termoeléctrico ha contribuido a la caida de la
demanda nacional. También se aprecia una
disminucién sustancial en la demanda del
sector transporte por la pérdida de
competitividad frente a la gasolina como
consecuencia de la caida de los precios del
crudo (2014 - 2016) y la fuerte devaluacién
del peso.
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Grafica 74. Variacion mensual de la demanda por

sectores
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Fuente: UPME, Concentra 2018.
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4. PROYECCIONES DE DEMANDA DE
GN POR SECTORES DE CONSUMO Y POR
REGIONES

A continuacioén, se presenta la revision de las
proyecciones de demanda de gas natural por
sectores de consumo y por regiones. En esta
revisién se cuenta con datos de consumo
suministrados por Concentra S.A. y el Sistema
Unico de Informacién - SUI de la
Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios — SSPD.

4.1 Proyeccion de Demanda del
Sector residencial.

La demanda del sector residencial tuvo un
crecimiento de 2,07% en 2018. El crecimiento
de la demanda puede explicarse por el
incremento en el nimero de usuarios del
servicio, en mas de un millén de usuarios con
respecto a los reportados en diciembre de
2017.

Grafica 75. Usuarios residenciales gas natural
(Millones de usuarios)
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Fuente: UPME, SUI 2018.

En 2018 el niumero de usuarios crecido un
4,8%(Grafica 75). El consumo promedio
nacional por usuario se ubica en 13,8 m3.
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La proyeccion de demanda se realizd
mediante modelos de vectores
autorregresivos (VAR). Para obtener como
resultado una serie estacionaria se calcularon
los logaritmos y luego las diferencias de las
variables: demanda de gas natural, la
facturacién y el ndmero de usuarios por
region. Esta ultima variable se tomdé como
exogena.

A continuacidn, se presenta el resultado de la
proyeccion de demanda de gas natural para el

sector residencial:

Tabla 3. Proyeccion demanda de gas natural sector

residencial
VYT Esc. Medio  Esc.Alto  Esc. Bajo
[FIFEN 150,10 157,38 142,81
[PIFTN 153,45 160,91 146,00
I 157,21 164,85 149,58
[FIFPN 160,91 168,73 153,10
[FIFEN 164,54 172,53 156,54
[PIFZN 168,07 176,23 159,90
[PIFER 171,50 179,84 163,17
[FIFIE 174,83 183,32 166,33
178,03 186,68 169,38
Il 181,11 189,91 172,30
[PIFEN 184,05 193,00 175,10
[FIELN 186,84 195,92 177,76
[FIEFN 189,47 198,69 180,26
[FIEFN 191,95 201,28 182,62
[FIEEN 19413 203,57 184,69

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI
2019.

El futuro
es de todos

Minenergia



http://www.upme.gov.co/

Subdireccion
de Demanda

i g &

qupme

Grafica 76. Proyeccion demanda de gas natural sector
residencial
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En el periodo 2019 — 2033 se proyectan tasas
de crecimiento anuales promedio de 1,73%.

Grafica 77. Demanda proyectada de gas natural
residencial por regiones
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En la presente revisién se hizo una correccién
al alza en la proyeccion de demanda del
sector residencial (Grafica 76). Sin embargo,
al realizar un andlisis a nivel regional (Grafica
77), todas las regiones a excepcion de la costa
atlantica y noreste (Santanderes) presentan
menores tasas de crecimiento con respecto a
la revisién de noviembre. También se aprecia
que la regién noroeste, es decir Antioquia, es
la que presenta mayor potencial de
crecimiento, alcanzando una tasa promedio
anual de 3,26%
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4.2 Proyeccion de Demanda del Sector
terciario.

En 2018 el consumo de gas natural en el
sector terciario aumentd un 8,15%. Este
incremento estuvo casi 7 puntos porcentuales
por encima de la cifra de crecimiento
presentada en 2017. Las regiones que mas
impulsaron el crecimiento del sector fueron
centro, costa y noreste, que presentaron
incrementos superiores al 5%.

El comportamiento al alza del consumo puede
ser explicado por el incremento de usuarios
en 2018 (Grafica 78). A nivel nacional, los
usuarios del sector terciario aumentaron en
un 5,0%. Las regiones con mayor incremento
en el numero de usuarios fueron CQR,
suroeste y centro.

Grafica 78. Numero de usuarios del sector terciario
(miles de usuarios)

mmmm—— CENTRO mmmm—— COSTA
20 NORESTE mmmm—— SUROESTE

—CQR NOROESTE
150 mm—TOLIMA GRANDE TOTAL

100
50

=
| |
" I

0 I
n o«
8 8
] ]

Fuente: UPME, SUI 2017.

2006 NN

2007 NN

2000 [N

2010 [N

2011

2012 -

2013 [N
2014 [N
2015 [
2016 |-
2017 [
2018 |-

En la presente revision se utilizé un modelo de
vectores de correccion del error, VEC, para la
proyeccion de la demanda del sector
terciario. Por tal motivo, se trabajé con las
series de las variables: demanda de gas
natural, la facturacién y el numero de
usuarios por regién. Esta ultima variable se
tomd como exdgena.
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Tabla 4. Proyeccion demanda de gas natural sector terciario

m Esc. Medio  Esc. Alto  Esc. Bajo
FIIEl 57,59 64,88 50,31
12020 CONGE] 67,63 52,43
12021 X/ 70,83 54,91
[FIFPl 65,54 73,84 57,24
12023 )] 76,86 59,57
12024 [V T)W/0 79,65 61,74
12025 VEY-1S 82,88 64,24
12026 P2 85,90 66,58
78,91 88,91 68,91
[FIFEl 81,36 91,68 71,05
[FIFEN 84,26 94,94 73,58
[PIEIN 86,94 97,96 75,92
[FIE 89,61 100,97 78,25
[FIEFN 92,03 103,70 80,37
[FIEEN 94,96 107,00 82,92

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI

20109.

Grafica 79. Proyeccion demanda de gas natural sector
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La proyeccién de demanda del sector terciario
(Gréfica 79) tiene un crecimiento promedio
anual de 3,39% en el periodo 2019 - 2033.
Esta tasa de crecimiento es inferior a la
presentada en la revision de noviembre. Sin
embargo, la demanda proyectada hacia el
final del periodo es mayor, como
consecuencia del alto crecimiento presentado
en 2018.
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A nivel regional, costa y noroeste son las
regiones con mayor crecimiento de consumo.
El crecimiento de la costa se podria explicar
tanto por el crecimiento de numero de
usuarios como el aumento de consumo de los
actuales por cambios de habito de los
hogares, mientras que para la region noroeste
se puede atribuir al potencial de aumento de
la cobertura que aun presenta Antioquia para
el mercado de gas natural (Grafica 80).

Grafica 80. Demanda proyectada de gas natural
terciario por regiones
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4.3 Proyeccion de Demanda del Sector
Industrial.

En 2018 el consumo de gas natural de la
industria se redujo en un 1,29%. Lo anterior a
pesar del fuerte crecimiento presentado en
las regiones de Centro, CQR y Noreste, con
tasas mayores al 10%. En el analisis
presentado en los documentos de proyeccién
de demanda, el consumo del sector industrial
estd compuesto por los consumos del sector
manufacturero, que representa alrededor del
70% del total, y por consumos de otros
clientes no regulados.
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Teniendo en cuenta la alta participacion del
sector manufacturero, se hace importante
analizar la estructura de consumo por
subsectores. Al consultar el Balance
Energético Colombiano, BECO, acerca de la
participacién de los subsectores de Ila
industria, se aprecia que el 79% del consumo
de gas natural se concentra en cuatro grupos:
alimentos bebidas y tabaco, hierro acero y no
ferrosos, minerales no metalicos y quimicos
(Grafica 81).

Grafica 81. Participacién en consumo de gas natural
industrias manufactureras
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Fuente: UPME, Balance Energético Colombiano, 2019.

Si se analizan los comportamientos
regionales, se puede evidenciar que de
acuerdo a los comportamientos en
produccién de los subsectores previamente
mencionados, se pueden explicar las
variaciones en consumo. Por ejemplo, en el
caso de la region CQR (eje cafetero), el
crecimiento del 35,96% en el consumo de gas
podria explicarse por el crecimiento de las
ventas externas de las empresas de alimentos
y bebidas (Banco de la Republica, 2019), asi
como el incremento del indice de Produccién
Industrial, IPI de la regidn en 5,7%, de acuerdo
a cifras del DANE en su reporte de muestra
manufacturera trimestral.
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Por su parte, el consumo se contrajo en
suroeste en un 10,53%, que se podria explicar
por la disminuciéon en el IPI de las industrias
de bebidas y de hierro y fundicion.

Por altimo, y aunque es la de menor consumo,
resalta el hecho de que el consumo en la
region Tolima grande haya presentado un
repunte en 2018, después de presentar
crecimientos negativos en los ultimos seis
anos. El crecimiento se explica por nuevas
demandas no reguladas en Neiva, asi como la
recuperacidon de consumos en actividades de
extraccién de petrdleo.

La proyeccion de demanda del sector
industrial fue modelada mediante vectores de
correccidn del error VEC. En esta revisidn se
relaciond la demanda de gas con el indice de
precios de gas natural, con el valor agregado
del sector industrial y con una variable
dummy. Se construyd un modelo de variables
enddgenas, con una ecuacién de
cointegracién con intercepto y tendencia.

Tabla 5. Proyeccién demanda de gas natural sector
industrial

DEMANDA DE GAS NATURAL
Esc. Medio  Esc. Alto  Esc. Bajo

250,42 268,56 232,28
251,87 270,00 233,73
258,35 276,58 240,12
263,45 281,68 245,21
268,78 287,02 250,55
273,51 291,74 255,27
278,05 296,29 259,82
282,60 300,83 264,36
287,14 305,37 268,91
291,68 309,91 273,44
296,22 314,46 277,99
300,76 319,00 282,53
305,31 323,54 287,07
309,01 327,20 290,83
314,39 332,62 296,16

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.
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Grafica 82. Proyeccion demanda de gas natural sector
industrial
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.

La demanda proyectada para el periodo 2019
— 2033 presenta un crecimiento promedio de
1,64% anual (Grafica 82).

Grafica 83. Demanda proyectada de gas natural
industrial por regiones
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Fuente: UPM

m

, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.
En la region costa se proyecta que el consumo
hacia 2033 alcance niveles similares a los
presentados en 2008 (Grafica 83). Por su
parte la regidon centro seguira siendo la
segunda de mayor participacién con un 31%
del consumo del sector.

Cabe aclarar, que el consumo presentado
para la regién noreste (Santanderes y Cesar)
tiene incluidos consumos potenciales
reportados por el gremio industrial para el
Area Metropolitana de Cucuta en el
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departamento de Norte de Santander (ANDI -
Seccional Santander, 2016). Estos consumos
alcanzan entre 3 y 4 GBTUD a partir del afio
2021.

4.4 Proyeccion de Demanda del Sector
Petroquimico.

En el 2018 el consumo del sector
petroquimico se redujo en 0,26%. Esta
reduccion se puede explicar por una leve
reduccion en el IPI de las industrias quimicas
(Banco de la Republica, 2019).

El modelo del sector petroquimico es de
vectores de correccién del error VEC, en el
que se relaciona la demanda de gas natural
del sector con el mismo consumo rezagado un
periodo y con rezagos de variables como el
indice de precio de gas natural y el indice de
Produccidn Real reportado para las empresas
que fabrican productos quimicos basicos.

Tabla 6. Proyeccién demanda de gas natural sector
petroquimico

| Afio | Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |
[FIIEN 16,63 22,17 11,09
[PIFTN 16,32 21,85 10,79
2021 [T-W/E1 21,96 10,87
[FIZN 1654 22,09 11,00
[FIFEN 16,70 22,24 11,15
[PIFZN 1681 22,33 11,28
2025 VX1 22,55 11,47
B 0 22,71 11,63
17,33 22,87 11,79
B 1744 22,97 11,92
[PIFEN 17,65 23,19 12,11
[ 2030 VX 23,35 12,27
12031 VXY 23,51 12,43
[FIEFN 18,08 23,61 12,55
[PTEEN 18,29 23,83 12,75

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.
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Grafica 84. Proyeccion demanda de gas natural sector
petroquimico
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.

Se proyecta que hacia 2033 el consumo del
sector recupere los niveles de consumo
presentados en 2014 GBTUD (Grafica 84)

De acuerdo al comportamiento histdrico, y al
no contar con informacion de nuevos
proyectos, se proyecta que la conformacién
de la demanda regional mantenga la misma
participacién de 2017 (Grafica 85).

Grafica 85. Demanda proyectada de gas natural
petroquimico por regiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.

4.5 Proyeccion de Demanda del Sector
Petrolero.
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En 2018 el consumo de gas natural del sector
petrolero fue negativo de 4,16%.

Los valores presentados en la presente
revision responden a las expectativas de
consumo reportadas por Ecopetrol, y a otros
consumos  necesarios tanto para el
abastecimiento de combustibles liquidos, asi
como para la extraccién de petréleo mediante
la técnica de recuperacion mejorada (UPME,
2016).

Tabla 7. Proyeccion demanda de gas natural sector
petrolero

| Afio_| Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |

240,02 240,02 216,02
273,86 273,86 246,47
284,85 284,85 256,37
289,40 289,40 260,46
288,88 288,88 260,00
288,48 288,48 259,63
284,53 284,53 256,08
280,43 280,43 252,38
274,89 274,89 247,40

268,08 268,08 241,28
268,08 268,08 241,28
268,08 268,08 241,28
268,08 268,08 241,28
268,08 268,08 241,28
268,08 268,08 241,28
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.
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Grafica 86. Proyeccion demanda de gas natural sector
Petrolero
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Grafica 87. Demanda proyectada de gas natural sector
petrolero por regiones
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Los datos presentados son los mismos de la
revision de noviembre a la espera de la
actualizacién de expectativas de consumo por
parte de Ecopetrol. Los escenarios, alto vy
medio, son los mismos y el bajo es el 90% del
medio.

4.6 Proyeccion de Demanda del Sector
Transporte (GNVC+GNL).

El consumo de gas natural en el sector
transporte sigue presentando decrecimiento.
Durante el 2018 se dio una disminucién de
7%. Las Unicas regiones que presentaron
crecimiento fueron noreste (Santanderes y
Cesar) y Tolima grande.

Los datos presentados para el sector en la
presente revision corresponden a la
modelacién realizada para el desarrollo del
Plan de Combustibles Liquidos 2018, donde se
explica la metodologia utilizada. Para
mensualizar los datos, se utilizé el método
Denton, de acuerdo a la estacionalidad de la
serie histérica.
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Tabla 8. Proyeccion demanda de gas natural sector

106,20 108,43 71,46
116,28 119,26 71,42
127,32 131,27 71,32
138,62 143,67 71,24
149,51 155,68 71,12
159,63 166,93 70,94
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.

GNVC
VYT Esc. Medio  Esc.Alto ~ Esc. Bajo
12019 [NV 70,10 66,38
[FIFN 67,45 73,28 68,56
Py 7189 76,28 68,33
12022 /0] 78,49 72,04
[FIFEN 75,43 80,33 72,13
| 2024 [T 83,37 71,79
[FIFE 83,90 86,30 71,56
I 90,77 92,05 71,51
97,64 99,31 71,51
| 2028 |
| 2029 |
| 2030 |
| 2031 |
[ 2032 |
[ 2033 |

Grafica 88. Proyeccion demanda de gas natural GNVC

180 GBUTD

Histérico
160

Escenario
140 Medio

Escenario
120 Alto
Escenario
Bajo

100

80

60

40

20

o
588883

N 8 8 N

1996
2014

©
o
~

2024
2030
2032

@
N
o
&

2018
2020
2022
2026

~
o
=)
~

2010

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.

El incremento en el consumo en el sector
transporte se debe a los planes de entrada
de gas natural licuado (GNL) para el
transporte de carga. De acuerdo al Plan de
Accion Indicativo PROURE 2017 — 2022, se
tiene una meta de reemplazo de hasta el
35% del transporte de carga que en la
actualidad se moviliza con ACPM, para
gue haya una transicion hacia GNL.
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Por este motivo, en los escenarios medio
y alto, a partir del afio 2024 se aprecia un
crecimiento acelerado de la proyeccion de
demanda de gas natural con la entrada de
la planta de regasificacién del Pacifico.

Al igual que en el sector industrial, en el
sector transporte se incluyen consumos
potenciales reportados para el Area
Metropolitana de Cucuta en Norte de
Santander (ANDI - Seccional Santander,
2016). Los consumos estan en un rango de
0,7 y 2,2 GBTUD a partir de 2021.

4.7 Proyeccion de Demanda del Sector
Termoeléctrico

Durante el 2018 se aprecié una recuperacién
en los consumos del sector termoeléctrico,
presentando una tasa de crecimiento de
22,34%. Las regiones que tuvieron un mayor
incremento en su consumo fueron noroeste
(Antioquia) y Suroeste.

Este hecho se puede corroborar al revisar el
incremento en generacion de electricidad de
las centrales Termosierra (27%), Termoemcali
(2,17%) y Termovalle (mas de 2,46 veces).

La proyeccion de la demanda de gas natural
del sector termoeléctrica estd sujeta al
despacho centralizado del SIN (simulado en el
Modelo de Programaciéon Dual Estocastica,
SDDP por sus siglas en inglés) y a las
generaciones de seguridad que sean
necesarias para mantener las condiciones de
operacion del sistema de transmision
(simulacidén de restricciones de la red).

En la presente revisidn los escenarios se
modelaron con la siguiente ecuacién:
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Consumo de Combustibles ;
n

= Z(Max(Consumo SDDP 4, Consumo Gen de Seguridad; ,)). (1
i=1

+k)

En resumen, en la presente revision para el
calculo de los escenarios se selecciona el valor
maximo entre despacho y seguridad de
generacion para cada planta en un instante de
tiempo t y posteriormente se suman los
resultados de todas las plantas en ese
instante.

Los escenarios presentados en la presente
revision son los mismos que los del mes de
noviembre, a la espera de la publicacién del
nuevo Plan de Expansién de Generacidon vy
Transmisién.

Los escenarios resultantes al ponderar Ia
generacion centralizada y la de seguridad se
presentan a continuacion:

Tabla 9. Proyeccion demanda de gas natural sector
termoeléctrico

YT Esc. Medio  Esc.Alto  Esc. Bajo
[FIIEN 361,76 361,36 361,76
[PIFTN 366,96 367,34 284,00
[FIFEN 374,26 373,08 303,20
[FIFPN 315,23 316,13 315,23
[FIFEN 280,40 314,41 280,40
[PIFZN 174,85 303,66 174,85
2025 VY 311,51 144,05
P 132,79 319,79 132,79
149,71 323,86 149,71
[FIFEl 205,38 325,34 205,38
[FIFEN 259,75 328,82 259,75
[FIEIN 300,52 32861 300,52
[FIEEN 314,35 328,85 314,35
[FIEEN 313,72 328,18 313,72
[PIEEN 314,35 328,85 314,35

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.
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Se aprecia que en el periodo 2018 — 2022 por
los supuestos de entrada de los proyectos de
transmisién los escenarios alto y medio
siguen la misma trayectoria, mientras que en
el periodo 2023 — 2032 se unen el escenario
medio y bajo de acuerdo al supuesto de
entrada de Hidroituango.

Grafica 89. Proyeccion demanda de gas natural
Termoeléctrica
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En la Grafica 89 y en la Grafica 90 se aprecia
como la no entrada de Hidroltuango hace que
el consumo de gas natural pueda llegar a
tener altos niveles de hasta 350 GBTUD. Entre
los aflos 2021 y 2030 se forma un “valle” en la
proyeccion de demanda de gas como
consecuencia de la entrada de Hidroltuango,
asi como de los proyectos de transmision
necesarios para llevar mas energia hacia la
costa  atldntica desde el interior.
Posteriormente se aprecia que la demanda de
gas natural empieza a crecer nuevamente por
el aumento del consumo de electricidad.
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5. PROYECCION TOTAL DE LA DEMANDA

A continuacion se presentan los tres
escenarios deterministicos de demanda
nacional de gas natural:

Grafica 91. Proyeccion demanda de gas natural
nacional
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En el periodo 2019 — 2033 se proyecta un
crecimiento de 1,25% (Grafica 91). Con
respecto a la revisién de noviembre, el
aumento del consumo se da como resultado
del aumento de la demanda proyectada para
los sectores residencial, terciario e industrial.
Si bien es cierto el consumo de este ultimo
disminuyd en 2018, la revision al alza del
crecimiento econdmico del sector hace que la
demanda aumente en el largo plazo.

Grafica 92. Demanda proyectada de gas natural por
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2019.
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Grafica 93. Demanda proyectada de gas natural por

sectores
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De la Gréfica 92 y la Grafica 93 se concluye, al
igual que en la revisidon de noviembre, que los
cambios  estructurales  responden  al
comportamiento de los sectores
termoeléctrico y de transporte. Se resalta
ademds, que la proyeccién de demanda
presentada incluye consumos potenciales en
Norte de Santander, como se reporté en
capitulos previos, y que estos consumos
pueden sumar desde 2.53 GBTUD en 2021
hasta 6,2 GBTUD al final del periodo de
estudio.

Al comparar las tasas de crecimiento de los
ultimos afios con el potencial de crecimiento
proyectado en esta revisién, el crecimiento
previsto parece optimista. Sin embargo, si se
toman referentes internacionales como
Wood Mackenzie (WM), que proyecta un
crecimiento de la demanda de gas natural en
Colombia de 2,32% en el periodo 2019 — 2035
(Wood Mackenzie, 2019), el crecimiento
proyectado por la UPME es mas conservador
para la mayoria de sectores.

En su documento de revisién de la demanda y
oferta de largo plazo para Latinoamérica y el
Caribe, WM proyecta la demanda de gas
natural para seis sectores. Los crecimientos
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para el residencial, industrial y transporte
presentan tasas alrededor del 3%, mientras
que para el sector termoeléctrico no se
proyecta incrementos en el consumo. Para
este sector, WM espera que los consumos se
mantengan constantes alrededor de los 290
GBTUD en el horizonte de estudio, mientras
gue en la presente revisién de la UPME varia
dependiendo de la entrada en operacién de
diferentes proyectos de generacién vy
transmision.

Grafica 94. Diferencias revision UPME - WM
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Fuente: Wood Mackenzie, UPME, 2019

En promedio, los datos proyectados por WM
son 6,3% mas altos que los proyectados por la
UPME en la presente revisiéon (Grafica 94), en
particular por los crecimientos presentados
en el sector industrial, que en el caso del WM
agrupa el sector industrial, terciario,
petrolero y compresores.
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Grafica 95. Comparacion consumo normalizado y
crecimiento entre paises latinoamericanos
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En comparacién con los demas paises de la
region, la demanda de gas natural en
Colombia es la cuarta tanto en magnitud en la
actualidad, como en crecimiento proyectado
para el periodo 2019 — 2033. Lo anterior se
puede corroborar en la Grafica 95, en la que
se normalizé el consumo interno de 2018 de
cada pais con respecto al de mayor consumo,
en este caso México.

Grafica 96. Composicion de la demanda de gas natural
en Latinoamérica.
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Por ultimo, al revisar la composicidn sectorial
de la demanda de gas natural en la region
(Gréfica 96), se aprecia que los sectores
industriales y de generacidn de electricidad
son los mas intensivos en el uso de este
energético.
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Aunque las matrices de generacidon de
electricidad de la mayoria de los paises estan
siendo diversificadas a través de la instalacion
de plantas de fuentes renovables no
convencionales (FNCER), el gas natural
aparece como el energético de transicién que
puede prestar soporte ante la intermitencia,
ademas de tener menores emisiones en
comparacion con derivados del petrdleo y el
carbon. Esta ultima razon, sustenta la alta
participacién y crecimiento del uso en el
sector industrial para la generacién de calor
directo e indirecto.
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6. SENSIBILIDAD AL PRECIO DEL GAS
NATURAL EN EL SECTOR INDUSTRIAL

En esta revisidn se retoma el meta — andlisis
de las revisiones previas, para realizar la
proyeccion de demanda de gas natural
(Grafica 97), ya que el sector industrial ha
pasado a ser el de mayor consumo en los
ultimos afios en los que la generacion térmica
con base en gas natural ha disminuido.

El error cuadratico medio a partir de las
revisiones de 2015, continda con niveles por
debajo de 1,6%, lo que indica la cercania de
los valores proyectados con los que
sucedieron realmente.

Grafica 97. Meta analisis de las proyecciones del
sector industrial

m— Sesgo (B)

Modelo (M)
Aleatorio (R)
MSE

o o r B NN
8 888 8 &
® 8 R X X R

wio20:s [

Marzo
2015
2016
Marzo
2017
Agosto
2017

Junio 2015 I
2015

Julio 2014
Noviembre
2014
Diciembre
Diciembre
Abril 2018
Octubre
2018
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Grafica 98. Evolucidn de las revisiones de demanda
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En la Gréfica 98 se aprecia como el
comportamiento de las proyecciones de las
Ultimas revisiones estd mas cercano a los
datos reales.

Sin embargo, en las revisiones pasadas se ha
venido analizando el comportamiento de la
demanda ante la variacidn en los precios.

Con base en el documento “Proyeccidon de
precios de los energéticos para generacion
eléctrica 2018 — 2040”, se extrajeron los
escenarios de precios de gas natural
propuestos y se tomaron sus tasas de
crecimiento (Grafica 99), para luego realizar
un analisis de sensibilidad de la demanda
industrial ante el cambio de precio.

Grafica 99. Proyeccion de precios de suministro de gas
natural UPME
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Fuente: UPME, 2019.

La serie histdrica de variacién del precio de
gas natural a clientes finales es tomada de las
estadisticas del DANE de IPC, que son
publicadas mensualmente. Por las variaciones
presentadas durante 2018, la proyeccién del
indice supera los 400 en tres de los cinco
escenarios de precio a 2033, lo que
eventualmente incide en el comportamiento
de la demanda.
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Grafica 100. Sensibilidad de la demanda ante cambios
en precio de suministro de gas natural
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En la Grafica 100 se aprecia como el aumento
subito de precios en el corto plazo puede
llegar a afectar el consumo de gas natural.
Aunque al final del periodo todos los
escenarios tienden a estabilizarse alrededor
de una tendencia definida, escenarios como
el alto muestran una alta volatilidad en los
primeros afios de estudio. Lo anterior resulta
por las variaciones de los precios por encima
del 5% en diez periodos consecutivos.
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