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INTRODUCCION
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.

Los elementos a resaltar en este documento
son:

e La publicacidn de los datos relacionados
con el Producto Interno Bruto (PIB), y en
consecuencia, el crecimiento econdémico
de Colombia, para el tercer trimestre de
2018, muestran una estabilidad en el
proceso de recuperaciéon de la economia
nacional, El crecimiento del 2018Q3 fue
2.7%, en linea con las previsiones de la
Subdireccién de Demanda de la UPME,
gue estima un crecimiento para 2018 de
2.6%. El dato del tercer trimestre, destaca
por ser el mejor en tres afios, y mostrar
crecimientos positivos en los doce
sectores productivos en los que se
desagrega el PIB nacional.

e Los datos de crecimiento de 2018Q3,
muestran como lideres de la actividad
econdmica, actividades de administracion
publica, servicios profesionales y el sector
financiero, los cuales estan creciendo por
encima del 3%.

e Sobresale también el repunte de la
industria, que crecid 2.9%, corroborando
el mejoramiento observado en el
desempeiio del indice de produccidn
industrial y el incremento de la capacidad
instalada a lo largo de 2018. La
construcciéon también mostrdé signos de
recuperacidn, creciendo 1,8% anual,
mientras el sector minero sali6 de
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recesion, al volver a crecer positivamente
1%.

En perspectiva, el crecimiento econédmico
de Colombia esta tendiendo a ser mas
homogéneo, sin un sector que crezca muy
por encima de los demas sectores. El
sector financiero y el comercio han
perdido dindmica, creciendo por debajo el
2% en 2018Q3.

La principal preocupacién en el sector
energético, es el incremento en el nivel de
precios que se estd presentando, en
electricidad y gas natural, ademas del
choque inflacionario que en el nivel de
precios de los combustibles, tuvo Ia
reforma tributaria de 2016.

Los ejercicios de analisis elasticidad
precio — demanda para gas natural,
continlan mostrando una demanda
insensible a cambios de precios (inelastica)
con bajos coeficientes de elasticidad, en
hogares. Por su parte la industria, regulada
muestra una alta sensibilidad a los precios
de gas natural, con una elasticidad mayor
a 2 (se considera demanda sensible
aquellas con niveles de elasticidad por
encima de 1). De forma similar, el
comercio y el sector oficial, muestran
demandas sensibles, con tendencias
crecientes en sus niveles de elasticidad por
encima de 1.

Al contrastar el ejercicio de elasticidad
precio — demanda de gas natural con
electricidad, se encuentra una mayor
sensibilidad en gas. La elasticidad precio
demanda de gas natural con corte a julio
de 2018 es 1,7, mas del doble de la
elasticidad para electricidad, 0,74, si bien
ambas elasticidades acentian en 2018,
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tendencias crecientes, en particular en
industria. La recuperacién de la industria, .
reflejada en su mayor demanda en 2018,
respecto al afio anterior, en gas natural y
electricidad, puede llevar a una menor
elasticidad, habida cuenta del mejor
desempeno de la economia nacional.

Sin embargo, hay factores que pueden
ralentizar el buen desempefio de la industria
y la demanda de gas natural y electricidad.

e La depreciacion del peso colombiano
durante el mes de octubre, que se ubicé en
6.4% anual, alcanzando un pico de COP
3200/ USD, y que tiende a mantenerse .
aunque con menor fuerza en noviembre,
tendra repercusiones en el
encarecimiento del gas natural, llevando a
demandas adicionales de electricidad, que
conducirdn a precios mas altos en la
energia para los hogares y las industrias. °

e Anivelinternacional, los mercados vienen
mostrando una fuerte volatilidad desde
octubre, con correcciones a la baja en los
principales indices acciones como Dow
Jones y Nasdag, que responden a un
sentimiento de sobrevaloracion de
acciones y bonos, ante previsiones
pesimistas  sobre el desempefio
econdmico de Estados Unidos, en 2019 —
2020 en contraste con el fuerte
crecimiento observado en 2018 (4%).

e Los precios del petréleo han sentido mas .

que otra materia prima, las correcciones
en los mercados financieros. El precio del
Brent que llegd a alcanzar los USD 86 por
barril en septiembre, ha caido hasta los
USD 66, mientras, el WTI ha descendido en
su cotizacidn, de septiembre a octubre, de
USD 76/ barril a USD 56.
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En cuanto al gas natural, la referencia del
mercado, Henry Hub se ha incrementado
drdsticamente entre octubre y noviembre,
al pasar de 3.2/ mm BTU a 4.8/ mm BTU
(al 15 de noviembre) hecho que obedece
al temprano inicio del invierno en Estados
Unidos, la prevision de una mayor
intensidad de éste en Norte América y
Europa, y la liquidacién de posiciones
largas en petrdleo, tras la caida de precios
observada desde septiembre, lo que liberd
recursos que se han ido a una mayor
demanda de futuros de gas natural.

El repunte de precios internacionales de
gas natural, aumenta las presiones por una
mayor inflacién de energia para Colombia
en el cierre de 2018 y el primer semestre
de 2019.

Las expectativas para 2019, invitan a una

mesura frente a la mejoria observada en
2018, particularmente en industria,
construcciéon, mineria y emprendimiento
(Economia Naranja). El previsible descenso
en el crecimiento de Estados Unidos, la
transicion a un menor crecimiento
econdmico en China, los cambios de
Gobierno de México y Brasil en medio de
un deterioro de la situacion fiscal en
ambos paises nos hacen prever un
crecimiento econdémico en Colombia de
2.9% en 2019.

Los datos del censo nacional de vivienda y
poblacién 2018, que fueron publicados por
el Departamento Nacional de Estadistica
DANE, de forma parcial, sefialan una
sobreestimacion de las proyecciones de
poblacién y tamafio de hogares.



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

Subdireccion
de Demanda

L &

iupme‘ {

e La revisidn del DANE, a partir del censo
2018 estima en 45.5 millones la poblacién
total de Colombia, aproximadamente 10%
inferior a la prevision por factor de
expansioén construida, segun los resultados
del censo anterior de 2005.

e La reduccién del tamafio de hogares en
Colombia, a niveles entre 2,8 y 3,5
personas en ciudades principales (Bogotd
2,9 segln encuesta multipropdsito 2017),
el envejecimiento (la poblacién mayor de
60 afios supera ya el 10% del total
nacional), el aumento de la esperanza de
vida, y la reduccién del espacio
habitacional, repercutirdan en nuevos
escenarios de demanda potencial de
electricidad y gas, independiente de los
efectos que tendrd en inversién publica y
transferencias a regiones-

e Las proyecciones presentadas en esta
revisién se realizaron mediante métodos
econométricos. Para los  sectores
residencial y terciario se construyeron
modelos de vectores autorregresivos en
primeras diferencias, mientras que para
los sectores industrial y petroquimico se
utilizaron vectores de correccidn del error.

e Para el sector residencial la proyeccion es
un 0,4% inferior a la revision de abril de
2018 debido al leve comportamiento a la
baja presentado por el consumo en el
primer trimestre de 2018.

e Para el sector terciario la proyeccion es
mayor que la revision anterior debido a
correcciones en datos del Ultimo afio de la
serie y al crecimiento presentado en el
primer trimestre (mas de 4% afio corrido,
mientras que el crecimiento entre
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diciembre de 2016 y dic 2017 fue menor a
1%).

Para el sector industrial la proyeccién es
un 7,5% superior a la de abril debido a la
disminucién en el indice de precio de GN
proyectado en la linea base.

Las proyecciones del sector transporte
corresponden a la modelacién del sector
transporte en la herramienta Balance de
ENPEP, en la que se supone la entrada de
vehiculos dedicados a gas natural licuado a
partir del 2024.

Las proyecciones del sector
termoeléctrico corresponden a una
combinacion de casos en los que se analiza
la no entrada de ltuango (escenario alto) o
la entrada de Ituango con 5 afios de
retraso (escenarios medio y bajo), en
conjunto con dos casos de generacién de
seguridad en el que se analiza la entrada
de proyectos de transmisién en diferentes
instantes de tiempo.

Las proyecciones del sector petrolero
estdn basadas en expectativas de
consumo de Ecopetrol y en consumos
identificados por la UPME para el
abastecimiento de combustibles liquidos.
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Como en las revisiones previas se realizé la
proyeccion de la demanda por sectores y e la tasa promedio de crecimiento anual
regiones de consumo, obteniendo los de la demanda en el periodo 2018 — 2032
siguientes resultados: sera del 0,99%.
Tabla 1. Proyecciones de demanda de Gas Natural e Los sectores con mayor proyeccién de
TS TR crecimiento son el terciario y el
| DEMANDA DE GAS NATURAL (GBTUD) _| 0
ST Esc.Medio Esc.Alto  Esc. Bajo transpo.rte con tasas de 3,9 y 6,1%
Bt 1023 1059 972 respectivamente.
| 2019 L) 1215 1105
[ 2020 EEEEL 1244 1047 Con respecto a la revision anterior, la
12021 [ VPY) 1268 1080 p ] ) i ’
12022 EEE:Y) 1233 1113 proyeccidn nacional esta por encima en 14,4
EXEN 1162 1244 1088 puntos porcentuales, como consecuencia del
| 2024 [ETIEH] 1231 978
2025 R 1247 950 aumentc3 dgl valor proyectado en el sector
B3 1033 1267 045 termoeléctrico y en el de transporte.
2027 1066 1288 970
PIFEl 1139 1308 1034
[ 2029 [BEPAL 1334 1099
12030 Y/ 1353 1146
[FIEFN 1308 1376 1169
[PIEFN 1325 1394 1175
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI

Tabla 2. Crecimiento Demanda Proyectada GN
Nacional (%)

% CRECIMIENTO DE LA DEMANDA DE GAS NATURAL

PN Esc. Medio Esc. Alto Esc. Bajo
2018 -WH17 12,23% 3,13%
PPIEN 14,40% 14,73% 13,62%
P 2,20% 2,38% -5,19%
P 222% 1,94% 3,14%
PP 327% -2,81% 3,02%
2023 RT3 0,97% -2,18%
P 9,18% -1,05% -10,17%
2025 P13 1,23% -2,81%
2026 IRTZ 1,65% -0,61%
3,15% 1,62% 2,67%
PFPE 688% 1,56% 6,63%
2029 INNGTZ 1,97% 6,26%
PPEE 489% 1,49% 4,35%
P 2,70% 1,66% 1,97%
el 128% 1,32% 0,46%
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI
2018.
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1. ANALISIS DEL ENTORNO ECONOMICO Y
SECTORIAL

1.1.Panorama Internacional: Riesgo de
Recesidon Mundial revierte recuperacion
en los precios de las materias primas
(Oil& Gas) y produce brusca caida en
principales Indicadores Bursatiles

El mundo atraviesa una serie de tensiones
politicas que no habian interferido con Ia
recuperacion  econémica ni  con el
fortalecimiento de las economias
emergentes. Estas tensiones se relacionan
con las diferencias que han venido
presentandose entre Estados Unidos y China
(dada la asimetria en la politica arancelaria
entre ambos paises), la incertidumbre por los
efectos del Brexit en Europa (que se hard
efectivo en 2019), el anuncio de sanciones de
Estados Unidos a Irdn por desacuerdos en la
politica nuclear (lo que reduciria en por lo
menos 4 millones de barriles de crudo por dia,
la oferta mundial de crudo), y la ralentizacién
del crecimiento econdmico, bajo distintas
dindmicas, en China (que transita ahora de
tasas de 9% promedio anual que tuvo en la
década anterior, a tasas de 5% a largo plazo)
y la Eurozona, que parece reducir su
crecimiento potencial de 3% a 2% anual.

El gran desempeiio de la economia de Estados
Unidos, que ha crecido en promedio 4% en el
primer semestre de 2018, impulsado por la
reforma tributaria de la Administracidn
Trump que redujo a la mitad,
aproximadamente, los impuestos
corporativos, no fue suficiente para calmar el
creciente nerviosismo en los mercados
financieros. El Fondo Monetario
Internacional (FMI) ha revisado a la baja sus
previsiones de crecimiento para 2019.
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Destaca la drastica reduccién de previsidon en
el crecimiento de Latinoamérica (de 2.6% a
2.2%), y su pesimismo sobre un crecimiento
en la Eurozona superior al 3% (Grafica 1).

El Dow Jones que alcanzé su récord histdrico
en septiembre de 2018 rebasando los 26.000
puntos, tuvo uno de sus mayores descensos
en octubre, generando un efecto espiral en
los demas indices accionarios (Grafica 2 vy
Grafica 3).

Grafica 1. Prevision Crecimiento Econémico Mundial -
FMI, Revision Octubre 2018

% BEmergentes ®Mundial ®LATAM BColombia MEE.UU ®Eurozona
6% | < : $ 3 £

B B 1 B
5% | < = ¥ i

4%
3%
2%
1%
0%

2.0%

2017 2018
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2018 Rev. 2019

Grafica 2. Dow Jones Vs Nadasq
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Un aspecto que ha ayudado a alimentar las
expectativas  pesimistas, ha sido el
endurecimiento de la politica monetaria de la
Reserva Federal de los Estados Unidos (FED),
qgue ha subido sus tasas en 2018 de 1.5% a

4000

Nasdaq
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2,25% anual, y que de acuerdo a las minutas,
de su sesidn mas reciente en Septiembre,
deberan ubicarse al menos en 3%, en 2019,
para estabilizar la inflacidn.

Gréfica 3. indices Accionarios Mundiales
(Base Ene. 2017) Ene. 2010 — Nov. 2018
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Fuente: Bloomberg - Célculos Propios (2018)

Esto ha reducido el diferencial de tasas
interna — externa entre paises emergentes y
Estados Unidos. En particular, para Colombia,
el diferencial de tasas se redujo de 6% (600
Pb) a 200 Pb en sdélo dos afios (Grafica 4).

Grafica 4. Grafica 4. Tasas Politica Monetaria Reserva
Federal Vs Tasas BanReptiblica
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Fuente: Reserva Federal de San Luis (2018)

El aumento de las tasas de la FED, se ha
manifestado, en el aumento de las tasas del
Tesoro Americano, que en un entorno de
menor liquidez, dada la terminacion de los
programas QE (Quantitative Easy) de liquidez
a tasas bajas, lleva al aumento de tasas de
deuda publica en emergentes.
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La reduccidn del diferencial de tasas largas
versus y cortas, con el respectivo
aplanamiento de la curva de rendimientos (la
pendiente se redujo de 96 Pb a 46 Pb entre
Enero y la semana final de Octubre) denota
una mayor aversion al riesgo.

Esta aversién, castiga con una prima de
mercado mayor las colocaciones de
vencimientos mas altos en deuda, en relacién
a los bonos con plazos cortos al vencimiento
(Gréfica 5 y Grafica 6). Histéricamente, este
hecho, el aplanamiento de la curva, es un
predictor de crisis econdmicas.

Grafica 5. Tasas Tesoro a 1y 10 Afos
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Fuente: Reserva Federal de San Luis (2018)
Grafica 6. Aplanamiento Curva de Rendimiento Bonos
del Tesoro (Puntos Basicos — Pb)
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Fuente: Calculos Propios (2018)
En esta turbulencia de los mercados

financieros, se ha vuelto a fortalecer el délar
y se ha retornado a la correlaciéon natural
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negativa de éste con relaciéon al petrdleo
(Grafica 7). El precio del crudo, que tocd en
septiembre su maximo de USD 86/ Barril, en
la referencia Brent en octubre tuvo su mayor
descenso desde el primer bimestre de 2016:
se redujo 15% aproximadamente, cayendo a
USD 73/ Barril al final del mes.

Gréfica 7. Délar (USD / EUR) Versus Petréleo (Precio
Brent — USD / Barril)
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Fuente: Bloomberg (2018)

La consecuencia, ha sido, en otras, un
aumento en la percepcién de riesgo de
emergentes, en particular Latinoamérica, que
volvié a presentar un Embi por encima de los
500 puntos basicos (Grafica 8)

Grafica 8. Variacion Délar (COP/USD) Versus Precio
Petréleo Referencia Brent (USD / Barril)
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Fuente: Calculos Propios — Bloomberg (2018)

No obstante, para Colombia el riesgo pais se
ha mantenido en niveles histéricamente bajos
(por debajo de 200 puntos basicos) dado que
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el Marco Fiscal de Mediano Plazo se hizo con
un precio Brent de USD 60 por barril, inferior
al rango promedio de precios del crudo en
2018 (Grafica 9). Sin embargo, el texto del
proyecto de Ley de Financiamiento impulsado
por el nuevo Gobierno, resalta la necesidad
de incrementar el recaudo tributario, ante la
prevision de menores precios de crudo por la
desaceleracion de la economia mundial.

Grafica 9. Embi Colombia Versus Precio Petréleo
(Precio Brent — USD / Barril)
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Fuente: Calculos Propios — Bloomberg (2018)

1.2.Economia Colombiana: Recuperacion
que avanza aunque amenazada a
mediano plazo por el deterioro del
entorno externo

Durante el primer semestre de 2018,
Colombia comenzéd a consolidar una
recuperacidon econdémica, que se refleja en
una aceleracién del crecimiento anual del PIB
que paso de 1,8% en 2017 a 2,5% promedio,
en los primeros dos trimestres de 2018, a la
par de una recuperacion del precio del crudo,
lo que evidencia la sensibilidad que el ciclo
econdmico de Colombia con la dindmica de
precios del crudo en los mercados
internacionales (Grafica 10)
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Grafica 10. Crecimiento Econémico Colombia.
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La clave de este proceso de reactivacion se
llama Confianza. En la medida que la
confianza de los consumidores y empresarios
volvi6 a estar en niveles positivos, la
economia colombiana retornd a crecimientos
por encima de 2,55 (Grafica 10). En ello fue
determinante, el clima de tranquilidad que la
eleccién del Presidente Ivan Duque dio a los
agentes e inversionistas extranjeras, dado
gue fue el candidato en campafa que contd
con el respaldo del Consejo Gremial, ademas
de las principales fuerzas politicas del pais
(Gréfica 11).

Gréfica 11. indices de Confianza del Consumidor (ICC)
e Industria (ICl) Versus indice Seguimiento de la
Economia (ISE)
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La industria ha sido determinante también en
el proceso de recuperacién de la economia
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colombiana. Tras un periodo alrededor de 3
afios con variaciones negativas, en promedio,
el indice de produccién industrial (IP1) volvié a
mostrar tasas de crecimiento por encima del
5%, lo que es consistente con la mayor
confianza de los empresarios, y la mayor
dindmica en el volumen de pedidos (Grafica
12).

La capacidad instalada ha retornado a niveles
histéricos, por encima del 80%, lo que ayuda
a explicar el repunte en la demanda de
electricidad — EE y de gas natural — GN (Grafica
13).

Grafica 12. ICI Versus Crecimiento Anual IPI e indice
Volumen Pedidos de la Industria
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Fuente: Fedesarrollo — DANE — ANDI (2018)

Grafica 13. Capacidad Instalada Versus Demanda EE
(Crecimiento Anual)
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En consecuencia, el aumento de la Grafica 15. Tasa Desempleo 13 Grandes Ciudades (TD)
produccién, que responde a mayores pedidos Versus ISE
y ventas, se refleja en el aumento de las 0%
empresas que consideran su situacién buena 13.5%
o mejor con relaciéon al mes anterior. Cabe igg:ﬁ:
destacar que el porcentaje de empresas que 120% | ||’| ||
se consideran en una mejor situacion, entre 1}322 W’ ' ” 2
enero de 2017 y agosto de 2018, pasd de Eigggﬁo | ||||”l “
.25 207 45 Grfc 31, = 118 ARG
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Grafica 14. Porcentaje de Empresas que consideran su
situacion econémica en el mes Buena o Mejor

respecto al mes anterior

Fuente: DANE — Calculos Propios (2018)
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La inflacidn al consumidor se ha mantenido
estable alrededor del 3% anual, cumpliendo el
rango meta de la inflacién objetivo del Banco
de la Republica (Grafica 16).
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TR ng-i 8w gT g« g ag-i s Grafica 16. Inflacion al Consumidor, Inflacién al

Fuente: Fedesarrollo — DANE — Calculos Propios (2018) Productor Versus Tasa Banco de la Republica (BR)

Desafortunadamente, la tasa de desempleo 10

en las principales 13 ciudades, aun no plasma
el mejor comportamiento de la actividad
econdmica en 2018; la tasa de desempleo ha
seguido en aumento, ubicandose en
septiembre en 10,9%, si bien es cierto que el ‘
desempleo actua con rezago ante la dindmica EEERB R E :Vg NI IINYL999nnnNgee
de la actividad econdémica. Sin embargo, el $EES38S588585582 582282 5885¢
desempleo en grandes ciudades se estd
alejando de la tasa natural de 8%, lo que
segun el andlisis del nuevo Gobierno, es en
parte consecuencia del aumento en la tasa
impositiva a empresas que se dio en Ultimas
reformas tributarias, desestimulando la
generacion de empleo (Grafica 15).

|\ -—-TasasBR -—Consumidor (IPC) —Productor Nacional (IPP)

~ 1 7.8%

Fuente: BanRepublica — Calculos Propios (2018)

Sin embargo, la inflacidn de precios al
productor viene subiendo de forma sostenida
a lo largo de 2018, lo que esta asociado al
repunte en el tipo de cambio, el cual rebasé
los COP 3.200 al final de octubre
(depreciacidn anual del tipo de cambio — TRM
del 6%), que al asociarlo con el efecto que
esto tendria sobre precios al consumidor
(Pass — Trough), hace prever un repunte
moderado de la inflacién que la pueda ubicar
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a 3 — 6 meses en un rango del 3,5% - 4%, que Grafica 19. Expectativas Inflacion Colombia
en todo caso se ajusta, hacia el limite superior o
del rango meta de inflacidn objetivo del gy | M il
e ‘g ‘g 7% !
Banco Central (Grafica 16, Grafica 17 y Grafica oy | hIZMeses
18) 5% | - TasaBanrepublica
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3% [
Gréfica 17. Variacién TRM (COP /USD) Vs Precio e
Petréleo Referencia Brent (USD / Barril) 0%
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Fuente: BanRepublica — Calculos Propios (2018)

En cuanto expectativas de la tasa de cambio,
e los analistas esperan una tasa de cambio de
1o § largo plazo o de equilibrio sobre los COP
-20% 3.000, y esperaban una TRM por debajo de
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previsiones de inflacion a uno y dos afios
Grafica 18. Pass — Trough Versus Inflacién al (Grafica 20). Conrelacion alas tasas de interés
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1(1]22 —Inflacion —Pass Trough [ %é{;ﬁ octubre, en consonancia con la mayor
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dos afios a 3,4%, dentro del rango meta de

inflacién (Grafica 19) La curva de rendimientos se ha aplanado, lo

que refleja aversién al riesgo y puede ser
sefial de una posible desaceleracién en el
ritmo de crecimiento econémico a mediano
plazo (Grafica 21 y Grafica 22).

Avenida calle 26 No 69 D — 91 Torre 1, Oficina 901

PBX (57) 1 222 06 01 FAX: 221 95 37 :

Linea Gratuita Nacional 01800 911 729 Aes CONSTRUYENDO o,
.

WWWW.UPME.gOov.co P A i S h

13


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

wupme | &

e B

Grafica 21. Tasas Anuales Cero Cupdn TES
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Fuente: Banco de la Republica — Calculos Propios (2018)

Grafica 22. Pendiente Curva de Rendimientos TES
(Puntos Basicos — Pb)
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Fuente: Calculos Propios — Banco de la Republica (2018)

1.3.Analisis Microeconémico de Mercados
de Gas Natural en Colombia. Medicién y
Andlisis de Elasticidad Precio — Demanda

La inflacién de energia en Colombia viene
generando fuertes presiones inflacionarias,
como consecuencia de la depreciacion del
peso (que incrementa el precio del gas
natural), el retraso de la entrada en operacién
y funcionamiento de Hidroituango, principal
proyecto hidroeléctrico nacional (al menos
hasta 2022), y especulacién con el precio de
bolsa de energia eléctrica, ante el aumento en
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la probabilidad de ocurrencia del fendmeno
del Nifo (Grafica 23).

Grafica 23. Inflacion de Energéticos Colombia.
Corte a Octubre 2018
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Fuente: DANE — Calculos Propios (2018)
Si se examina la evolucién por indices de
precios, es evidente que el gas natural y la
electricidad, han venido alejdndose en su
dindmica de precios, del promedio de precios
de la economia nacional, y que esta brecha se
ha acrecentado, en la segunda mitad de la
presente década (Grafica 24).

En el primer semestre del afio, y hasta agosto,
la inflacién de gas natural en el sector
regulado, ha venido cediendo, en respuesta a
menores presiones de demanda, Ia
disminucion observada en el precio del Henry
Hub y la apreciacion del peso colombiano.
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Grafica 24. Evolucién indices de Precios en
Energéticos Colombia. Corte a Octubre 2018
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Fuente: SUI — Calculos Propios (2018)

La reduccién en el nivel de precios, segin
facturacion, se evidencid, tanto en sector
regulado como no regulado, siendo también
detectado en la industria (Grafica 25 y Gréfica
26).

Grafica 25. Variacion Precios Gas Natural segun

Facturacion en Sector Regulado
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Grafica 26. Variacion Anual Precios Gas Natural segun
Facturacion Sector Regulado Vs No Regulado
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Por facturacion, a partir de informacion del
SUlI de Superintendencia de Servicios
Domiciliarios, se evidencio en el primer
semestre de 2018, deflacién en los precios de
gas natural, en contraste con los precios de
electricidad, lo que estimuld el repunte del
consumo en hogares, comercio e industria
(Gréfica 27, Grafica 28 y Gréfica 29).

Grafica 27. Variacion Anual Precios Gas Natural
Versus Electricidad seguin Facturacion
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Fuente: SUI — Calculos Propios (2018)
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Grafica 28. Variacién Anual Precios por Facturacion
Sector Regulado Vs Sector No Regulado Gas Natural
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Las mejores condiciones de precios en 2017 y
el primer semestre de 2018, considerando la
rigidez en la fijacion de precios del sector
regulado, han podido incidir en un mayor
consumo industrial en el sector no regulado
(Grafica 30), independiente del estimulo que
generd en el consumo de gas natural en
hogares, industria y comercio en el sector
regulado (Grafica 30, Grafica 31, Grafica 32y
Gréfica 33)

Grafica 29. Crecimiento Anual Consumo Gas Natural
Sector Regulado
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Fuente: SUI — Célculos Propios (2018)
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Grafica 30. Distribucion Consumo Industria
Gas Natural
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Fuente: SUI — Calculos Propios (2018)
Grafica 31. Crecimiento Anual Consumo Gas Natural
Hogares segun Estrato
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Fuente: SUI — Calculos Propios (2018)

Grafica 32. Desagregacion Crecimiento Anual
Consumo Gas Natural en Sector Regulado
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Fuente: SUI — Célculos Propios (2018)
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Grafica 33. Desagregacion Crecimiento Anual
Consumo Gas Natural en Sector No Regulado
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A partir del analisis del consumo de gas
natural y la dinamica de precios, con modelos
de cointegracion de series de tiempo
(Correccién de Errores), cuya metodologia se
ha explicado en informes anteriores, se
construye una ecuacién lineal (vector de
cointegracion — VEC) para determinar la
elasticidad precio — demanda de cada
consumidor en relacién a su demanda de gas
natural.

Valores por debajo de uno, indican una
demanda inelastica, es decir, insensible a
cambios en los precios; valores por encima de
uno indican una demanda elastica, es decir,
sensible a cambios en los precios.

Demandas elasticas indican, o bien un grado
de sustitucion entre dos bienes o servicios (en
este caso gas natural compite con electricidad
y combustibles liquidos), o mayor sensibilidad
a precios en respuesta a menor capacidad de
demanda por restricciones presupuestales, lo
que converge en una disminucion de la
capacidad instalada de las empresas, o una
contraccion del consumo en hogares, sin que
necesariamente se satisfaga la necesidad del
servicio, con electricidad o combustibles
liquidos.
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El primer ejercicio, se muestra para el sector
regulado, desagregado en hogares, industria
y comercio (Grafica 34). El resultado muestra
una demanda ineldstica en hogares, en menor
grado, en industria. Asi mismo, se muestra
una demanda elastica, con una tendencia
creciente a ser mads sensible a precios, en el
comercio y en el sector oficial.

Grafica 34. Elasticidad Precio — Demanda Sector
Regulado
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Fuente: Calculos Propios con base en Informacion SUI

En cuanto hogares, la demanda aunque
inelastica en todos los estratos menos en el 6,
tiene una tendencia creciente, en particular
gue se acentua en estratos 2 y 5. La relativa
similitud en elasticidades entre estratos a
pesar de las diferencias significativas en
ingresos, es inducida por subsidios que
distorsionan la capacidad potencial de
consumo y el impacto de cambios en los
precios (Grafica 35).



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

wupme | &

e B

Grafica 35. Elasticidad Precio — Demanda Hogares
segun Estratos
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En cuanto a industria, muestra demandas
altamente elasticas, tanto en el sector
regulado, como en el no regulado, pero
mayor en el primero, lo que es consecuente
con la mayor rigidez en precios que
condiciona el marco regulatorio en el caso del
gas natural (Grafica 36).

Grafica 36. Elasticidad Precio — Demanda GN Industria
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Fuente: Calculos Propios con base en Informacién SUI

En cuanto al sector terciario, comparado con
industria, los resultados muestran claramente
demandas sensibles, que responden con
reducciones mas que proporcionales en el
consumo para x% de incremento en precios
de gas natural (Grafica 37). En el sector no
regulado, en particular para la generacion de
electricidad (térmicas) y exploracién de
crudo, la demanda por mayor capacidad de
sustitucidn es altamente elastica (Grafica 38 y
Gréfica 39).
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Grafica 37. Elasticidad Precio — Demanda Sector
Regulado Sector Terciario y Total Industria
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Fuente: Calculos Propios con base en CONCENTRA

Grafica 38. Elasticidad Precio — Demanda No
Regulada. Ecopetrol — Térmico - Petroquimicas
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Fuente: Calculos Propios con base en CONCENTRA

Grafica 39. Elasticidad Precio — Demanda
Gas Natural Comprimido

El contraste entre la demanda reguladayla no
regulada de gas natural, evidencia una mayor
sensibilidad en la segunda, que por su mayor
peso relativo, lleva a que la demanda de gas
natural en Colombia, al mes de julio de 2018,
sea inelastica (Grafica 40).
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Una elasticidad de 1,75, indica que un 1% de
variacion en los precios del gas natural,
conduce a una variacién de 1,75%, mas que
proporcional, en la demanda de gas natural.

Grafica 40. Elasticidad Precio — Demanda Gas Natural.
Demandas Regulada — No Regulada — Total

Total
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Fuente: Calculos Propios con base en CONCENTRA

Al contrastar la elasticidad precio — demanda,
entre la demanda de gas natural y la demanda
de energia eléctrica, se evidencia la mayor
elasticidad de la primera, consistente con el
mayor nivel de precios del gas, y el menor
numero de agentes regulados, dada la alta
volatilidad (Grafica 41).

Grafica 41. Elasticidad Precio — Demanda. Demanda
Total EE Versus Demanda Total GN
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Mientras la demanda de electricidad, es en
forma general ineldstica (0,74) con tendencia
a ser mayor a mediano plazo, la demanda de
gas natural es elastica, tendiendo también a
ser cada vez mayor.
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El ejercicio de contraste del mercado
eléctrico, con el mercado de gas natural, de
elasticidades precio — demanda en |la
industria, tanto para la regulada, como la no
regulada, muestra comportamientos que son
antagénicos: la industria regulada, es mas
sensible a los precios, es decir, mas elastica,
en gas natural; la industria no regulada es mas
sensible a precios, es decir, mas elastica, en el
sector eléctrico, con la particularidad, que en
este caso, en la industria no regulada, hay
sensibilidad a precios, por ende, demanda
eldstica, en ambos mercados, lo que infiere
gue, en la industria no regulada, la capacidad
de sustitucion entre electricidad y gas natural,
no es significativa (Grafica 42 y Gréfica 43).

Grafica 42. Elasticidad Precio — Demanda EE Versus
GN, Industria Regulada
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El ejercicio final de analisis de elasticidades, se
hace para combustibles liquidos, en
particular: gasolina motor corriente (GMC),
gasolina motor extra (GME) y ACPM).
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Grafica 43. Elasticidad Precio — Demanda. EE Versus
GN, Industria No Regulada
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Fuente: Calculos Propios con base en CONCENTRA

La justificacidn de este ejercicio, se origina en
el impacto negativo que tuvo para el
consumo, una mayor tasa impositiva con la
reforma tributaria de 2016. Como se observa
al contrastar el crecimiento de los consumos
de gasolina y ACPM, en 2017 hubo una
desaceleracion brusca en la demanda, siendo
mas fuerte ésta en ACPM donde el consumo
se contrajo (Grafica 44).

Grafica 44. Variacion Consumo Vs Precios
Combustibles Liquidos
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No obstante, al mirar las elasticidades, para
gasolina y ACPM, se evidencia una demanda
inelastica, con valores de elasticidad precio —
demanda entre 0,27 y 0,9, lo que justificariala
tasa impositiva  adicional que en
cumplimiento de los compromisos de COP 21,
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hizo que Colombia introdujera impuestos
verdes en combustibles, para desincentivar su
consumo (Gréfica 45).

Grafica 45. Elasticidad Precio — Demanda
Combustibles Liquidos
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Fuente: Calculos Propios con base en

En conclusidn, es factible desde el punto de
vista microeconémico, el incremento en la
tasa impositiva para combustibles liquidos,
considerando que éstos al conformar una
demanda inelastica, tienen mayor capacidad
de absorcién de precios mas altos via ajustes
hacia arriba en su tasa impositiva.

1.4.Perspectivas de los Mercados Mundiales
Oil & Gas. Escenarios posibles de precio,
ofertay demanda, a partir de previsiones
en crecimiento econémico mundial.

Las previsiones de la economia mundial a
2030 sefialan una transicién hacia tasas de
crecimiento mas bajas en China, un
estancamiento en el crecimiento de Europay
un mayor dinamismo de la economia de
Estados Unidos. Asi mismo, resalta la forma
como Latinoamérica de forma preocupante se
rezaga con relacion a la dindmica observada y
prevista de crecimiento del resto del mundo
(Gréfica 46). Estados Unidos apunta a un
crecimiento potencial del 2%, crecimiento
que para Europa seria 1,5%, Latinoamérica
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2,3%, y China 4,7% (la mitad de si crecimiento
en la anterior década).

Grafica 46. Histérico y Perspectivas Crecimiento
Econdmico. Principales Economias

13%
12%
11%
10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

10.6%

B China WMundo ®Latam MEE UU. mEuropa

2001-2010  2011-2017 2018 2019-2022  2023-2030
Fuente: FMI — Wood Mackenzie — Calculos Propios
(2018)

Un menor crecimiento de la economia
mundial, en lo que compete a mercados
energéticos, se va a traducir en una menor
demanda de petrdleo y gas natural, con lo
cual, los precios de estas materias primas,
deberan ser bajos, o en el mejor de los casos,
por debajo del nivel que alcanzaron hacia
2011 - 2014.

El mercado de gas natural, muestra una oferta
y demanda muy similares a largo plazo
(Grafica 47). Esto indica que repuntes en
precios, que desvien al gas de su trayectoria
de equilibrio, corresponden a situaciones
imprevistas, como sucede en 2018 con el
incremento anticipado del invierno en
Estados Unidos, y la preferencia a exponer en
gasy no en petrodleo, tras la caida en precio de
éste desde septiembre de 2018.
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Grafica 47. Mercado Mundial de Gas Natural. Cifras
en bcm @ 40 MJ/m3
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Fuente: Wood Mackenzie (2018)

Grafica 48. Precio Spot Gas Natural — HH. Délares por

Millén BTU
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Las previsiones a 2035, sefialan a
Norteamérica, principal consumidor con el
25.7%, seguido por Medio Oriente y China
(Gréfica 49), ademas de una reduccién en 3
puntos porcentuales en la participaciéon de
Europa en la demanda mundial.
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Grafica 49. Distribucion Demanda Mundial Gas
Natural
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Fuente: Wood Mackenzie (2018)

Los principales usos de gas natural se seguiran
orientado para la generacién de electricidad,
con fines industriales y para transporte
(Grafica 50).

Grafica 50. Usos Previstos Demanda Mundial Gas

Natural
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Fuente: Wood Mackenzie — Calculos Propios (2018)

Las principales economias, que destinaran la
mayor parte del gas natural que consuman,
en generacion de electricidad, son Estados
Unidos Europa y China (Grafica 51).
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Grafica 51. Uso de la Demanda de Gas Natural en
Generacion de Electricidad
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Las previsiones del precio de Gas natural
sefialan precios mads altos, en atencién al
creciente uso del gas para transporte,
electricidad, y como energia limpia para el
cumplimiento de la agenda de COP 21 y
cambio climatico (Gréfica 52).

Grafica 52. Previsiones Precio Gas Natural (Ddlares
por Millén de BTU)
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Fuente: Wood Mackenzie (2018)

Las previsiones del precio de crudo indican
una convergencia a mediano plazo hacia
precios de USD 71 por barril (Grafica 53), en
linea con la media de precios spot en el Ultimo
afio, y consistente con un escenario donde se
prevé un aumento en los excesos de oferta,
que podria motivar a corto plazo, presiones a
la baja en el precio, por debajo de USD 70 el
barril (Grafica 54). El exceso de crudo podria
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PAIS
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ser, segln las estimaciones, hasta de 6.8
millones de barriles diarios (Grafica 55).

Grafica 53. Previsiones Precio Petréleo
(Ddlares por Barril)
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Una de las principales explicaciones, que
responden a las previsiones de estabilidad a la
baja en precios de crudo, es la reduccidn en la
contribucion de la produccién de crudo por
parte de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP) y el menor
crecimiento de su produccion (Gréfica 56)

Grafica 54. Previsiones Mercado de Crudo (Millones

de Barriles por Dia)
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Grafica 55. Excesos de Oferta de Crudo
(Millones de Barriles por Dia)
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Fuente: Wood Mackenzie — Calculos Propios (2018)

Grafica 56. Participacion y Crecimiento de la Oferta de
Petrdleo por parte de la OPEP (Millones de Barriles

Diarios)
45% r 5.0%
44% Participacion r 4.0%
43% —Crecimiento Anual Oferta | 3:0%
42% F 2.0%
41% r 1.0%
0, |- 0,

40% 39.1% 0.0%
39% r -1.0%
38% F-2.0%
37% r -3.0%
36% -4.0%

NFTOXONTOXONTODONTO®D

COO0OO0O T H A = A AN NANNNMNMNMMNNMF

S SO0 00000000000000OS O

SESENESENESESESESESENENESERSESESESESENES]

Fuente: Wood Mackenzie — Calculos Propios (2018)

Asi mismo, Norteamérica va ganando terreno
en términos de autosuficiencia, estimandose
que hacia 2025 su capacidad de produccion
superaria su demanda interna (Grafica 57).

En el caso de Latinoameérica, la prevision de
autosuficiencia es pesimista, indicandose
2035 como aio de una posible inflexion hacia
un exceso de oferta (Grafica 58).
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Grafica 57. Participacion de Norteamérica en Ofertay Grafica 59. Produccion de Crudo Principales
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Grafica 58. Participacion de Latinoamérica en Oferta y Fuente: Wood Mackenzie — Calculos Propios (2018)

Demanda Mundial de Crudo
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Grafica 60. Produccion de Crudo (Incluye Liquidos)
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Las dificultades de Latinoamérica en relacion
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decreciente en la produccion, por caida de
reservas y descenso en la actividad de
exploracién, en México, Colombia, Argentina,
y en especial Venezuela (Grafica 59), que es el
pais, a nivel mundial, con mayores reservas de
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crudo, y que a 2020 reduciria a sélo un millén ©83535555555555550055000500
de barriles diarios, su produccidon (menos de Fuente: Wood Mackenzie — Calculos Propios (2018)

la tercera parte de su media de produccion.
Un aspecto adicional, que también sera
determinante en el precio del crudo, es la
transicion que el parque automotor, a nivel
mundial, de vehiculos diésel a vehiculos
eléctricos (Gréfica 61, Grafica 62 y Grafica 63).
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Para 2040 se estima que el 16% del stock de
vehiculos seran hibridos y electrénicos.

Grafica 61. Participacion de Vehiculos Eléctricos e
Hibridos en el Stock Mundial Vehiculos Livianos
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Fuente: Wood Mackenzie — Calculos Propios (2018)

Grafica 62. .Participacion de Vehiculos alimentados
por Gasolina y Diesel en el Stock Mundial Vehiculos
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Grafica 63. Participacion Paises en la Produccion de
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Estados Unidos, junto a China, son los paises
llamados a liderar la produccion de vehiculos
eléctricos a nivel mundial.

1.5.Economia Colombiana. Perspectivas a
mediano plazo.

El crecimiento econdmico de Colombia para
el tercer trimestre de 2018, fue 2.7%. Es una
cifra que permite evidenciar, que el pais ha
logrado estabilizar una recuperacion, tras tres
anos consecutivos de desaceleracion de su
crecimiento, pero también sefala la dificultad
de una mayor aceleracion de la economia,
que permita crecimientos mayores a 3.5% a
mediano plazo (Grafica 64).

Grafica 64. Crecimiento Econémico Colombia 2015Q1
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Fuente: DANE (2018)

El andlisis del crecimiento econdmico del
tercer trimestre de 2018, resalta por mostrar
crecimiento positivo en los doce sectores
econdmicos y una relativa homogeneizacion
del crecimiento entre sectores, en particular,
los vinculantes al sector privado (Grafica 65).

Asi mismo, resalta el hecho que se recupera
Minas creciendo de nuevo, al 1%, la industria
que crece 2.9%, por encima del promedio, y la
construccion con 1.8%. Pierde fuerza el sector
financiero, que crecié solo 1.7% anual, y el
comercio que crece 2.6% ligeramente por
debajo del promedio (Grafica 66).
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Grafica 65. Crecimiento Econdmico por Sectores
Colombia 2018Q3
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Fuente: DANE (2018)

Al comparar el crecimiento en 2017 y 2018
(Gréfica 67) promediando el observado en el
primer, segundo vy tercer trimestres, se
evidencia desaceleracién en sélo 4 de los 12
sectores productivos de la economia
(inmobiliario, financiero, entretenimiento y
agricultura).

Grafica 66. Crecimiento Econdmico por Sectores
Colombia. Promedio Enero — Septiembre Comparativo
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Fuente: DANE — Calculos Propios (2018)

Esta comparacion de enero a septiembre,
destaca el fuerte repunte de la industria, la
mineria y la construccién, sectores que se
encontraban contraidos el afio anterior.
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Grafica 67. Crecimiento Econdmico Colombia por
Sectores. Comparativo Ene. — Sep. 2017 — 2018
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Los datos de andlisis por gasto, muestran una
recuperacion moderada del consumo de los
hogares, el cual aun no logra volver a estar por
encima del 3% (Gréfica 68). Ha sido el gasto
publico, el que ha impulsado por el lado de la
demanda, el crecimiento econdémico. La
inversidn tuvo una recuperacion en el 2018Q2
creciendo al 2,8% (Gréafica 69).

Grafica 68. Crecimiento Econémico Colombia por
Gasto. Hogares y Gobierno
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Fuente: DANE — Calculos Propios (2018)

Por su parte, el sector externo, muestra una
mayor irregularidad en la dindmica de
exportaciones, y una recuperacién de la
dindmica de importaciones, que refleja la
recuperacion de la economia por su
capacidad de gasto (Grafica 70).
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Grafica 69. Crecimiento Econdmico Colombia por Grafica 71. Prevision Subdireccion Demanda UPME
Gasto. Inversion y Demanda Interna Crecimiento Econémico Colombia 2018 — 2023
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Grafica 72. Previsiones Analistas Vs UPME
Crecimiento Econémico Colombia 2018 — 2023

Grafica 70. Crecimiento Econémico Colombia por
Gasto. Sector Externo
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La preocupacion se orienta ahora en el debate

econdémico, a la forma como Colombia prevé
determinante, mucho mdas que el sector la financiacidon de su gasto publico, con una
externo, en el crecimiento econémico por el estructura tributaria fragil en capacidad de
lado del gasto. Las previsiones de la generacion de ingresos en comparacién a las
Subdireccién de Demanda de la UPME, de necesidades del gasto, acrecentadas en el
acuerdo a sus modelos macroeconométricos, post-conflicto.

indican un crecimiento econdémico estimado
en 2,6% para 2018 y 2,9% en 2019 en un
escenario base. La Subdireccidn de Demanda
mantiene su prevision de crecimiento
potencial en 3,2% (Grafica 71 y Grafica 72),
proyecciones consistentes con las de analistas
y la banca multilateral.

La demanda interna, sigue siendo

La Ley de Financiamiento propuesta por la
Administracion Duque, en su primera agenda
legislativa, pone en claro, en su exposicién de
motivos, los riesgos de seguir atando la
sostenibilidad de las finanzas publicas al
precio del petrdleo, cada vez mas volatil.

La necesidad de articular las necesidades
sociales de Colombia con la capacidad de
generacion de ingresos del pais, a partir de su
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estructura tributaria, necesita una discusion
amplia, de todos los sectores politicos y la
Academia, en procura de obtener un
consenso sobre la forma de financiar un gasto
publico, creciente, con ineficiencias en la
focalizacion de subsidios, y el deber de
aumentar su cobertura en las zonas de mayor
influencia de los grupos insurgentes, a fin de
evitar el resurgimiento del conflicto armado,
y defender los logros obtenidos con el
Acuerdo de Paz firmado en 2016 con las FARC,
hoy partido politico.

2. Los escenarios de prevision de la
economia mundial, muestran riesgos
inherentes a la desaceleraciéon de la
economia de Estados Unidos. La
vulnerabilidad macroeconémica de
Latinoamérica, en razén de su mayor
endeudamiento, obliga a tomar
acciones responsables desde la
hacienda publica, que permitan una
financiacidon responsable y sostenible
del Estado, que estimule la aceleracién
del crecimiento econémico e
incremente el PIB Potencial de
Colombia, para reducir las brechas de
ingreso y de desarrollo regional que
persisten en Colombia, acciones que se
consignan en las Bases del Plan Nacional
de Desarrollo 2018 - 2022. .
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3. SEGUIMIENTO A LAS PROYECCIONES DE
LAS REVISIONES PREVIAS.

En la presente revisidon 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).

Grafica 73. Evolucidn de las revisiones de demanda
nacional de gas natural con termoeléctricas
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

En la revisién 10, la demanda de gas natural

se ubicd entre los escenarios medio y bajo
(Gréfica 73).
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Grafica 74. Evolucion de las revisiones de demanda
nacional de gas natural sin termoeléctricas
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Grafica 75. 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 Gréfica 74 se aprecia que al excluir la
demanda termoeléctrica, la demanda se
encuentra dentro de la banda de proyeccion
para todos los periodos analizados.

Finalmente en la Grafica 75, en al menos 4 de
los diez periodos el consumo histérico se
ubica entre los escenarios medio y alto. Y para
todas las revisiones la demanda el consumo
se ubica dentro de las bandas de confianza
establecidas.

Para apreciar en detalle el comportamiento
de los sectores, se realiza meta andlisis, para
determinar el error cuadratico medio, y su
respectiva composicion.



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

‘ i D Subdireccidn Proyeccion de Demanda de Gas Natural en Colombia

de Qemgndl Revision Noviembre de 2018
Ul &

Grafica 76. Composicion Error Cuadratico Medio en Al revisar el error cuadratico medio de la
las diferentes revisiones por sector de consumo proyeccion de la demanda nacional (Grafica
77) se aprecia que se ubica por debajo del 4%.
T Sin embargo para la revision de agosto de
kil 2017, el error alcanza el 4,6% como
s consecuencia de la alta demanda proyectada
en el sector termoeléctrico. Nuevamente se
resalta el desempeiio de las revisiones de
‘ junio y diciembre de 2015, que siguen

' ! presentando los menores errores.

§ §
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Fuente: UPME, Chevron Ecopetrol Concentra 2018.

Al analizar la composicidn del error cuadratico
medio, se aprecia que las revisiones de junio
de diciembre de 2015 a abril de 2018
presentan un error cuadrdtico medio del 5%
(Gréfica 76) para 3 de los 5 sectores
analizados. Por su parte, el sector
petroquimico por la baja magnitud de sus
consumos, y por la alta variabilidad
presentada en los ultimos 2 afos por la subida
del precio del gas natural a causa de la
devaluacion del peso, ha sufrido variaciones
significativas en los prondsticos y por lo tanto
en el error relacionado.

Grafica 77. Composicion Error Cuadratico Medio en
las diferentes revisiones total
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.
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4, DEMANDA DE GAS NATURAL

Al comparar la presente revision con la
publicada en el mes de abril (Grafica 78), se
aprecia una variacién promedio de 15%. La
explicacion para la diferencia entre las dos
revisiones es la siguiente: por una parte los
cambios en el consumo de las termoeléctricas
que funcionan a gas natural como
consecuencia del retraso en la entrada de
hidroituango, hacen que entre los afios 2018
a 2024 las curvas de consumo sigan distintas
trayectorias; por otra parte, el supuesto de
entrada de vehiculos dedicados a gas natural
licuado, GNL, y el crecimiento de los sectores
terciario e industrial, hacen que la presente
revision sea mayor. Si se comparan las
revisiones extrayendo el sector
termoeléctrico y el transporte (que presentan
cambios  estructurales), la  diferencia
promedio de las revisiones se reduce a 3,4%.

Grafica 78. Comparacion revisiones demanda gas
natural
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Fuente: UPME, 2018.

Al mes de abril el crecimiento anual de gas
natural fue negativo, 2,4%, Los sectores que
empujaron el comportamiento de Ia
demanda nacional a la baja fueron el
transporte (-12,75%), la industria (-8,95%) y el
petrolero (en particular por la disminucién de
consumos en las refinerias en 7,61%). Los
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Unicos sectores que presentaron
crecimientos positivos en este periodo fueron
el termoeléctrico con el 18% y el terciario con
el 6,6% (Grafica 79).

Grafica 79 Crecimiento anual de la demanda sectorial
de Gas Natural
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Fuente: UPME, Concentra 2018.

Al revisar el comportamiento del consumo
mensualmente, se aprecia como el sector
termoeléctrico tuvo un crecimiento de mas
del 50% en febrero, como consecuencia del
llamado “verano eléctrico”, que hace que
aumenten las necesidades de generacion
térmica los primeros meses del afio. También
se aprecia como los sectores residencial y
terciario recuperaron la senda de crecimiento
positivo sostenida en marzo y abril.

Grafica 80. Variacion mensual de la demanda por
sectores
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5. 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 - SUl de Ia
Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios — SSPD.

4.1 Proyeccion de Demanda del

Sector residencial.

La demanda del sector residencial en lo
corrido del 2018 ha tenido un crecimiento
negativo de 1,03% con respecto al mismo
periodo el afio inmediatamente anterior. El
anterior comportamiento se presento a pesar
del crecimiento en el niUmero de usuarios.

Grafica 81. Usuarios residenciales gas natural
(Millones de usuarios)
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Fuente: UPME, SUI 2018.

En lo corrido de 2018, el niumero de usuarios
residenciales de gas natural ha crecido en
1,7%(Gréfica 81). Las regiones de mayor
crecimiento fueron Tolima Grande, Centro y
Noreste con tasas superiores al 2%. Sin
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embargo, la regidn de Tolima Grande
presenta uno de los menores consumos por
usuario, con tan solo 12,2 m® mensuales en
promedio, mientras que el promedio nacional
se ubica en 13,43 m3.

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, Ia
facturacién y el ndmero de usuarios por
region. Esta ultima variable se tomdé como
exdgena.

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
VXT3 Esc. Medio  Esc.Alto  Esc. Bajo
[PIIEl 148,92 52,18 231,50
[FIIEN 153,21 54,41 256,56
[FIFTN 156,32 56,83 264,05
[FIFFN 160,13 59,59 268,62
[FIFPN 163,42 62,21 269,60
[PIFER 166,57 64,86 272,91
[FIFZN 169,13 67,35 275,51
P 172,48 70,22 276,79
12026 VWX 72,93 277,24
[FIFZR 177,78 75,65 280,51
[FIFEN 179,70 78,17 285,04
PPN 182,43 81,14 289,99
[FIEN 184,48 83,95 292,49
[FIEFN 186,35 86,82 296,89
[PIEFN 187,51 89,50 299,34

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI
2018.
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Grafica 82. Proyeccion demanda de gas natural sector
residencial
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En el periodo 2018 — 2032 se proyectan tasas
de crecimiento anuales promedio de 1,66%.

Grafica 83. Demanda proyectada de gas natural
residencial por regiones
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Para la presente revision se analizd la
distribucidon regional de la demanda en el
sector, por lo que se evidencia un mayor
crecimiento en regiones como Tolima
Grande, con respecto al documento de abril
(Gréfica 83). Sin embargo, las regiones de
Centro y Costa se mantienen como las de
mayor numero de usuarios y las de mayor
consumo por hogar, por lo cual se proyecta
que mantengan el nivel de participacion
actual en el tiempo.
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4.2 Proyeccion de Demanda del Sector
terciario.

En lo corrido de 2018, el consumo de gas
natural del sector terciario ha sido 7,56%
mayor que el presentado para el mismo
periodo el afio anterior.

Al mes de marzo, el nUmero de usuarios en el
sector terciario aumentd 1,8% con respecto a
la cifra presentada en diciembre de 2017
(Grafica 84). Durante el primer trimestre las
regiones que presentaron un mayor
crecimiento fueron en su orden Tolima
Grande, CQR y Noreste.

Grafica 84. Numero de usuarios del sector terciario
(miles de usuarios)
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Como en el sector residencial, la proyeccion
de demanda del sector terciario 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 tomé como
exogena.
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Tabla 4. Proyeccion demanda de gas natural sector terciario

m Esc. Medio  Esc. Alto  Esc. Bajo
12018 Y RE] 57,15 47,21
12019 VWL 61,30 47,53
12020 TR 64,03 49,64
[PIFZFl 59,59 67,13 52,04
12022 P31 70,09 54,33
[FITEN 64,86 73,08 56,65
12024 YKL 75,88 58,82
B 7022 79,12 61,33
I 72,93 82,17 63,69
2027 75,65 85,24 66,07
BEEl 17 88,08 68,27
[FIFEN 81,14 91,42 70,86
[FIEN 83,95 94,59 73,31
[FIEFN 86,82 97,82 75,82
[FIEFN 89,50 100,84 78,15

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra, SUI
2018.

Grafica 85. Proyeccion demanda de gas natural sector
terciario
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La demanda terciaria (Grafica 85) presenta
una tasa de crecimiento anual promedio de
3,93%. Al igual que en el sector residencial se
realizd un andlisis del comportamiento del
consumo a nivel regional. Como resultado se
encontré que las regiones con mayor
crecimiento proyectado son Costa, CQR,
Noreste y Noroeste con tasas de crecimiento
mayores al 4% (Grafica 86).
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Grafica 86. Demanda proyectada de gas natural
terciario por regiones
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4.3 Proyeccion de Demanda del Sector
Industrial.

Durante los primeros cuatro meses del afio, el
consumo de gas natural de la industria se
contrajo en 4,9% en comparacion con el
mismo periodo en 2017. De las siete regiones
analizadas, la Unica que aumentd fue
Noroeste en un 2,7%, mientras que las de
mayor disminucion fueron Tolima Grande y
Noreste, con tasas de -36,4% vy -25%
respectivamente.

La caida en el consumo de gas se presenta a
pesar del repunte presentado por la
produccién industrial en los primeros meses
de 2018. De acuerdo a los Boletines
Econémicos Regionales, la produccién
industrial de noreste tuvo un crecimiento de
1,8%, gracias al impulso de sectores como
bebidas, confecciones y minerales no
metalicos (Banco de la Republica, 2018). En la
region costa también se presentd un
crecimiento en la produccion industrial,
impulsado en gran medida por el sector de
quimicas bdsicas que presentd una tasa de
3,3% anual (Banco de la Republica, 2018).
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La proyeccion de demanda del sector
industrial fue modelada mediante vectores de
correccion del error VEC, A diferencia de
revisiones anteriores, esta vez se relaciono el
indice de precios de gas natural, publicado
mensualmente por el DANE y se relaciond la
demanda de energia eléctrica como
energético complementario al gas natural.
También se relaciond el valor agregado del
sector industrial. Se construydé un modelo de
variables enddgenas, con una ecuacién de
cointegracion con intercepto y tendencia.

Adicionalmente, se plantearon 4 escenarios
alternos al base (1. precios medio — PIB base;
2. precios medio — PIB pesimista; 3. Precios
crecientes — PIB base; 4. Precios crecientes —
PIB pesimista), en los que se variaban el PIB
industrial y los indices de precios de gas. A
partir de los resultados resultantes se definié
una trayectoria de proyeccion de demanda
para el sector.

Grafica 87. Escenarios de proyeccion de consumo de
gas natural en el sector industrial
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Para la generacion de escenarios (Grafica 87)
se utilizaron series proyectadas del PIB del
sector industrial (base y pesimista) y
variaciones de precios de gas natural con base
en las series publicadas por la subdireccion de
hidrocarburos (escenarios base y alto).
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Tabla 5. Proyeccion demanda de gas natural sector

industrial
YT Esc. Medio  Esc.Alto  Esc. Bajo
[PIFER 231,50 247,02 215,99
[FI0EN 256,56 277,25 235,87
[FIFTN 263,33 283,96 242,69
[FIFFN 268,62 289,31 247,93
[PIFPE 269,60 290,29 248,91
[FIFEN 272,91 293,60 252,22
12024 IEPYZW 295,39 254,12
[FIEN 276,79 297,48 256,10
[PIFE 277,24 297,93 256,55
[FIFZA 280,51 301,20 259,82
[FIFZl 284,26 304,90 263,63
[FIFEN 289,99 310,68 269,30
[PIERN 292,49 313,18 271,80
[PIEFN 296,89 317,58 276,20
[FIEFN 299,34 319,97 278,70

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Grafica 88. Proyeccion demanda de gas natural sector
industrial
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

La demanda proyectada para el periodo 2018
— 2032 presenta un crecimiento promedio de
1,85% anual (Grafica 88).
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Grafica 89. Demanda proyectada de gas natural

industrial por regiones El modelo del sector petroquimico es de
vectores de correccion del error VEC, en el

350 GBTUD mCOSTA u CENTRO SUROESTE .
WNOROESTE  mNORESTE car que se relaciona la demanda de gas natural

300 —

il i 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. Proyeccion demanda de gas natural sector

FuenNte:IJPl\‘;IE, Ehe:‘/ror:, EcNopeNtroE Cc‘;nceNntr; 20~16.N oo petroquimico
La regidon costa es la que tiene la mayor | Afio | Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |
participacién de consumo en el sector y se % 3'23 g'g; ﬁ'gg
proyecta que se mantenga como la mds 2020 e 2305 1183
consumidora. Sin embargo, el crecimiento BBl 1767 23,29 12,05
proyectado de esta region serd de 1,7% | 2022 [IRVAY 23,49 12,25
(Gréfica 89). Por su parte las regiones de % i:’gz ;z’gg Egi
noroeste (Antioquia) y suroeste (Valle del 12025 BTV 24,10 12,85
Cauca), presentan crecimientos por encima [ 2026 [EEX:: 24,30 13,06
del promedio nacional, reflejando el ig:gg ;3:22 gig
comportamiento al alza de consumo en el FIEN 1929 24,91 13,66
dltimo afio, aunque en conjunto no logran [ 2030 [BSERT) 2511 13,87
alcanzar la participacion de centro y costa en IS 19,69 25,32 14,07
2033, [FIEFN 19,90 25,52 14,27

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.
4.4 Proyeccion de Demanda del Sector Grafica 90. Proyeccion demanda de gas natural sector

Petroquimico. petroquimico
30 GBUTD

Durante los primeros cuatro meses de 2018, o L L
el sector petroquimico tuvo un crecimiento e
en consumo de 3,7% con respecto a los 2°
mismos meses de 2017.explicado en parte S TR T T T R T T
por el crecimiento del valor agregado del 10 ARNERARARE R Rua N
subsector de sustancias quimicas bdasicas s W Eeetatic e
(1,43%). Este aumento en el consumo puede o LLLFTTTTT Escenario Bajo
ser explicado en parte por el aumento de la EEEEEEEEEEEE R EEEEE:
produccion de las industrias quimicas basicas Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.
en la costa de 3,3% (Banco de la Republica,
2018). A pesar de que el sector petroquimico sea el

de menor consumo de gas natural, se
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proyecta que el consumo se mantenga Tabla 7. Proyeccion demanda de gas natural sector
alrededor de los 20 GBTUD (Grafica 90) petrolero

DEMANDA DE GAS NATURAL

| Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |
230.07 230.07 207.06
234.93 234.93 211.43
241.26 241.26 217.14
245.45 245.45 220.91
257.71 257.71 231.94
260.38 260.38 234.34
246.85 246.85 222.16
242.85 242.85 218.57
242.81 242.81 218.53
242.78 242.78 218.50
242.78 242.78 218.50
242.78 242.78 218.50
242.78 242.78 218.50
242.78 242.78 218.50
242.78 242.78 218.50

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

De acuerdo al comportamiento histdrico, y al
no contar con informacion de nuevos
proyectos, se proyecta que la conformacidn
de la demanda regional mantenga la misma
participacion de 2017 (Grafica 91).

Grafica 91. Demanda proyectada de gas natural
petroquimico por regiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.
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Grafica 93. Demanda proyectada de gas natural sector
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consumo reportadas por Ecopetrol, y a otros 300
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En comparacién con los datos presentados en
la revision de agosto de 2017, se presenta una
drastica disminucién por la no inclusién de
algunos proyectos de recuperacién mejorada
ni la ampliacion de la refineria de
Barrancabermeja. Los escenarios alto y medio
son los mismos y el bajo es el 90% del medio.

4.6 Proyeccion de Demanda del Sector
Transporte (GNVC).

La demanda de gas natural para el sector
transporte continda en descenso. El consumo
de los meses de enero a abril de 2018 fue
inferior en 11,6% al presentado en el mismo
periodo para 2017.

Los datos presentados para el sector en la
presente revisibn 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 historica.
Tabla 8. Proyeccién demanda de gas natural sector

GNVC

VYT Esc. Medio  Esc.Alto  Esc. Bajo
FIIEN 64,29 68,75 68,00
[PIIEN 66,27 70,10 66,38
12020 AL 73,28 68,56
12021 VAT 75,50 67,66
FIFZl 70,94 76,97 70,63
[PIFEN 73,25 78,09 70,00
FIiizs 7791 81,11 69,64
FIFEN 81,69 84,04 69,41
12026 [:1:313 89,80 69,36

2027 95,43 97,06 69,36
[PIFEN 104,00 106,17 69,31
[PIPEN 114,07 117,01 69,27
PIEN 125,12 129,02 69,17
FIEN 136,41 141,41 69,09
FIEEN 147,30 153,42 68,97

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.
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Grafica 94. Proyeccion demanda de gas natural GNVC
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

4.7 Proyeccion de Demanda del Sector
Termoeléctrico

A pesar de haber contado con niveles de
aportes hidrolégicos cercanos o incluso por
encima del promedio, el consumo de gas
natural para generacion de electricidad
durante los primeros cuatro meses del afo
fue superior al presentado en 2017 en 11%.

El aumento en consumo se vio impulsado por
las demandas en las regiones centro y costa.
Esta ultima regidn presenta picos de consumo
en el mes de febrero, coincidiendo con el
periodo de mayor aumento en la temperatura
y por tanto un mayor uso de
electrodomésticos para acondicionamiento
de espacios.

La proyeccion de la demanda de gas natural
del sector termoeléctrica estd sujeta al
despacho centralizado del SIN (simulado en el
Modelo de Programacién 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
(simulacidn de restricciones de la red).
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En la presente revisidn los escenarios se
modelaron con la siguiente ecuacién:

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.

Para los valores de generacion centralizada se
simularon 2 escenarios:
e Generacién ideal 1:
retrasada 5 afos
e Generacién ideal 2: Suponiendo la no
entrada de hidroituango.

hidroituango

Para la generacion seguridad, se
supusieron dos casos:
e Restricciones 1
o Considerando entrada cuarto
circuito a la costa pero no atlantico
(2019)
o Con la entrada de todos los
proyectos (incluido Rio, atlantico 1
y 2 toluviejo) (2020)
e Restricciones 2
o Entrada de todos los proyectos
(2022)
A partir de estos casos de generacion ideal y
por seguridad se plantearon los siguientes
escenarios:

por

Medio: Generacion ideal 1 con restricciones 2.
Alto: Generacion ideal 2 con restricciones 2.
Bajo: Generacion ideal 1 con restricciones 1.
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Los escenarios resultantes al ponderar la
generacion centralizada y la de seguridad se
presentan a continuacion:

Tabla 9. Proyeccion demanda de gas natural sector
termoeléctrico

[N Esc. Medio  Esc.Alto  Esc. Bajo
[FIIEN 384,13 383,53 384,13
[FIIEN 361,76 361,36 361,76
[FIFTN 366,96 367,34 284,00
[PIFFR 374,26 373,08 303,20
[FIFFN 315,23 316,13 315,23
[FIFEN 280,40 314,41 280,40
[FIFZN 174,85 303,66 174,85
[FIFEN 144,05 311,51 144,05
PIFE 132,79 319,79 132,79
12027 [IRVCRAL 323,86 149,71
[FIFEl 205,38 325,34 205,38
[FIPEN 259,75 328,82 259,75
[PIEIN 300,52 328,61 300,52
[FIE 31435 328,85 314,35
12032 IEVEWZ) 328,18 313,72

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

En la Grafica 95 se aprecia que en el periodo
2018 — 2022 por los supuestos de entrada de
los proyectos de transmision 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 95. Proyeccion demanda de gas natural
Termoeléctrica
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El comportamiento regional cambia un poco
con respecto a revisiones previas (Grafica 96).
Las regiones del interior del pais aumentan su
consumo de gas natural como consecuencia
del retraso en la entrada de hidroituango
(2018 - 2023).

Grafica 96. Demanda proyectada de gas natural
termoeléctrica por regiones
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Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Posterior a la entrada de hidroituango de
acuerdo a la simulacion de la generacion
ideal, el crecimiento de la demanda de
energia eléctrica hace necesaria la produccion
de electricidad con gas en el interior del pais.

4.8 Proyeccion de la Demanda por
Nodos de Consumo

En la presente revision se calcularon los
valores de consumo por nodo para los
diferentes sectores. Se tienen 103 nodos en
las 7 regiones de consumo.

Para calcular la proyeccién de demanda de
gas natural por nodo se tomaron los
consumos histdricos de cada nodo y se
relacionaron contra las demandas agregadas
de cada sector y regién en modelos de
minimos cuadrados dindmicos.
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Para el sector transporte se realizé el mismo
analisis, pero se adicionaron los valores extra
de GNL a los nodos de Bogotd, Mamonal y
Buenaventura.

Para el sector eléctrico se asignaron los
consumos especificos al nodo de acuerdo a
los resultados de las simulaciones en el
modelo SDDP.
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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 97. Proyeccion demanda de gas natural
nacional
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

En el periodo 2018 — 2032 se proyecta un
crecimiento de 0,99% (Grafica 97). El
consumo en la presente revisién es superior
como consecuencia del aumento en la
proyeccion de demanda de gas natural para el
sector termoeléctrico ante el retraso en la
entrada en funcionamiento de hidroituango y
por el aumento en las perspectivas de
consumo de gas natural en el sector
transporte, en particular GNL para transporte
de carga.

Grafica 98. Demanda proyectada de gas natural por
regiones

1400 GBTUD = CENTRO

= NOROESTE

= COSTA SUROESTE
= NORESTE Car

1200

1000

2030
2032

o
o
o
[

2024
2025
2026
2027
2028
2029

)
a
o
«

2022

N © o o
S 9 4 8§
e 2 © o
N N & N

Fuente: UPME, C

= 2021

evron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Avenida calle 26 No 69 D — 91 Torre 1, Oficina 901
PBX (57) 1 222 06 01 FAX: 221 95 37

Linea Gratuita Nacional 01800 911 729
WWW.Upme.gov.co

%

a1

Proyeccion de Demanda de Gas Natural en Colombia

Revision Noviembre de 2018

Grafica 99. Demanda proyectada de gas natural por
sectores
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

De la Grafica 98 y la Gréfica 99 se extrae que
los cambios estructurales estan jalonados por
los sectores: termoeléctrico, petrolero y
transporte. Para esta revisidn se tomaron
escenarios termoeléctricos en los que se
considerd la entrada en funcionamiento de
hidroituango en 5 afios, asi como la entrada
de proyectos de transmisiéon después de
2022. Los cambios en el sector petrolero se
dan por aumentos leves en el consumo de los
campos y de las refinerias. Por ultimo, el
sector transporte presenta grandes cambios
por las expectativas de entrada de GNL para
vehiculos de carga. El resto de sectores
presenta crecimientos vegetativos, es decir,
no se esperan cambios estructurales.

El crecimiento esperado de la demanda en
Colombia es inferior al esperado para la
region de acuerdo al mas reciente outlook
global de mercados de gas natural de Wood
Mackenzie —-WM-. De acuerdo a esta
publicacién, la demanda de Latinoamérica
crecerd en promedio 2,2% anual (Wood
Mackenzie, 2018). El crecimiento de la regidn
estd impulsado por los consumos de los
sectores transporte (3%), termoeléctrico
(2,6%) e industria (2%).
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Los mayores crecimientos de la region en la
generacion de electricidad como en |la
industria pueden ser explicados por los
precios de suministro que enfrentan los
consumidores en otros paises. En Colombia el
diferencial de precio de suministro entre el
carbon y el gas natural ha retrasado la
transicién hacia el energético con menores
emisiones.

Caso contrario sucede en paises como
Estados Unidos, en el que las variaciones en el
precio del Henry Hub pueden impactar en
mas del 30% la demanda de carbon (Wood
Mackenzie, 2018).

Finalmente, con respecto a los sectores
residencial y terciario, la demanda proyectada
para Colombia (2,3%) es superior a la de la
region en 0,6 puntos porcentuales, como
consecuencia del crecimiento acelerado que
viene presentando el consumo en el comercio
en el pais, mientras que se espera que el
consumo del residencial tienda a saturarse a
final del periodo.
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6. SENSIBILIDAD AL PRECIO DEL GAS
NATURAL EN EL SECTOR INDUSTRIAL

Por ser uno de los sectores de mayor
consumo, a través de las revisiones se viene
realizando un meta-analisis para hacer
seguimiento de las desviaciones de las
proyecciones con respecto al valor real
(Gréfica 100). El error cuadratico medio en las
revisiones a partir de 2015 se ubica por
debajo de 1,5%, lo cual indica que las
proyecciones han estado muy cerca de los
valores histoéricos.

Grafica 100. Meta analisis de las proyecciones del
sector industrial
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Grafica 101. Evolucion de las revisiones de demanda
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2018.

Con la Gréfica 101 se corrobora la medicion
del error, ya que se aprecia de manera grafica
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cuan cerca han estado los datos proyectados
a los valores reales.

Aunque las revisiones realizadas se
encuentran en niveles aceptables de error
cuadratico medio, la Unidad considera
importante analizar varios escenarios de
precios para determinar cémo se puede ver
afectada la demanda ante cambios en los
mismos.

A partir de la proyeccion de precios de
suministro realizada en la UPME (Grifica
102), se analizé el cambio de la demanda ante
variaciones de precios de gas natural.

Grafica 102. Proyeccion de precios de suministro de
gas natural UPME
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Fuente: UPME, 2018.

Grafica 103. Sensibilidad de la demanda ante cambios
en precio de suministro de gas natural
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De la Grafica 103 se extrae que al aumentar
de manera sostenida el precio del gas natural
la demanda del mismo tiende a saturarse en
valores cercanos a los consumos actuales.

También se aprecia que, aunque la demanda
se ve afectada por el aumento en los precios,
a medida que el aumento de éstos se va
estabilizando, la demanda de gas natural
vuelve a retomar la senda de crecimiento. Por
ejemplo, al relacionar la demanda con la serie
de precios altos, se aprecia un valle en la
demanda ante un aumento sostenido en los
precios, pero una vez la senda de precios
retoma un crecimiento mas “tendencial”, la
demanda retoma su crecimiento.
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